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O Fundo de Amparo ao Trabalhador
e 0 BNDES: trinta anos
da Constituicao Federal

The Workers’ Assistance Fund (FAT)
and the BNDES: thirty years of
the Brazilian Constitution

Luciane Paiva d'Avila Melo
Denise Andrade Rodrigues
Luiz Carlos Galvao de Melo
Leonardo Botelho Ferreira™
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responsabilidade dos autores, nio refletindo, necessariamente, a opinido do BNDES.
Respectively, economist, economist, accountant and attorney at BNDES. The views expressed

in this article are the views of the authors and do not necessarily reflect the opinion of
BNDES.
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Resumo

O artigo 239 da Constitui¢io Federal destinou 40% da arrecadagio
do Programa de Integra¢io Social (PIS) e do Programa de Formagio do
Patrimonio do Servidor Publico (Pasep) ao BNDES, para financia-
mento dos programas de desenvolvimento econdémico. As contri-
bui¢oes ao PIS-Pasep eram, desde 1975, a principal fonte de recursos
do Banco, e, em 1988, esta fonte de recursos foi constitucionalizada.
O objetivo deste artigo ¢, passados trinta anos dessa decisao, conso-
lidar informagdes e realizar um breve historico sobre o PIS-Pasep e
o Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) neste periodo.

Palavras-chave: PIS-Pasep. BNDES. FAT. Fontes de financiamento
do BNDES.

Abstract

The article 239 of the Brazilian Constitution allocated 40% of the collection of the Social
Integration Program (PIS) and of the Program of Assistance to Civil Servants (Pasep) to
BNDES aiming to fund economic devclopmcnt programs. Since 1975, the contributions
to PIS-Pasep were the Bank’s main source of funding and, after 1988, this source was
guaranteed to BNDES by the Constitution. The objective of this paper is, after thirty
years of this decision, to consolidate the information and to provide a brief history about
PIS-Pasep and the Workers’ Assistance Fund (FAT) during this period.

Keywords: PIS-Pasep. BNDES. FAT. BNDES funding.
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Introducao

A Constitui¢ao promulgada em outubro de 1988, no artigo 239,
destinou os recursos da arrecadag¢io da contribui¢io do Programa
de Integracio Social (PIS) e do Programa de Formagio do Patri-
monio do Servidor Publico (Pasep) para o pagamento do seguro-
-desemprego ¢ do abono salarial e para o financiamento de projetos
promotores de desenvolvimento pelo BNDES. Esses recursos foram
direcionados ao Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), permi-
tindo a cria¢io de um programa de protecio ao trabalhador, que
inclui o pagamento do beneficio seguro-desemprego ¢ a oferta de
servicos de qualificacio e reciclagem e de intermediacio de empre-
go, com o objetivo de apoiar a reinser¢iao do trabalhador no merca-

do de trabalho.

Os eventos que culminaram com a criacdo do FAT e a institui¢ao
de regras e normas para utiliza¢io de seus recursos nio foram fruto
e um processo de planejamento prévio. Resultaram de muita ne-
d p de planej top
gocia¢do entre os agentes econdmicos envolvidos, que, por serem
muitos e, 20 mesmo tempo, abrangerem grande troca de titulares
¢ substitutos, foram criando e reproduzindo um caminho de me-
dia¢do entre os membros (representantes de trabalhadores, de em-
presarios ¢ do governo), que se tornou um dos grandes legados do
processo. Essa historia merece ser descrita e estudada, para que a
relevancia do espirito do constituinte e dos esfor¢os dos conselhei-
ros seja registrada. Entretanto, o foco deste trabalho nao ¢ esse,
. . . A .
mas sim os fatos resultantes das decisdes tomadas no Ambito da

cria¢ao do FAT.

Depois de trinta anos da promulgagio da Constituicio, o objetivo

deste artigo ¢ realizar um breve levantamento historico sobre o FAT

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 7-58, dez. 2018.
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e 0 BNDES.! Para isso, divide-se em seis se¢oes. Na secdo seguinte,
apresentam-se os antecedentes do FAT, os fundos PIS e Pasep ¢ o Pro-
grama de Seguro-Desemprego instituido em meados da década de
1980. A terceira e a quarta se¢io tém como tema o FAT; além de uma
descricio do fundo, abrangem seus resultados financeiros. Em seguida,
sera realizada uma analise do que os recursos do PIS-Pasep represen-

tam para o Banco. A sexta 56(5‘510 COI‘I‘CSPOl’ldC a uma breve Conclusﬁo.

Antecessores do FAT: PIS-Pasep
e o Programa de Seguro-
Desemprego?

Os fundos PIS e Pasep

Para entender a criag¢io do FAT e o que ele representou, ¢ neces-
sario retornar a0 momento em que se instituiram os fundos PIS
¢ Pasep. Foram criados em 1970, com os objetivos de permitir a
participacio dos trabalhadores nos resultados do crescimento eco-
nomico e das empresas, incentivar a formagio de seu patriménio,
contribuir para melhorar a distribuicio de renda e possibilitar a
utiliza¢io dos recursos acumulados em favor do desenvolvimento

A . .
€Cconomico ¢ soc1al.

O PIS foi constituido por contribui¢des das empresas privadas, e a

gestio era realizada pela Caixa Econdmica Federal (CEF), enquanto

1 Alintengio ¢ tratar principalmente dos 40% da arrecadagio do PIS-Pasep que é cransferida
a0 BNDES, conforme determinado pelo art. 239 da Constituicao, ou “FAT Constitucional”.

2 Os trabalhos de Najberg (1981), Azeredo (1987) ¢ Azeredo (1998) foram as principais
fontes das informacoes apresentadas.
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o Pasep, constituido pelas Contribuig()es do setor pﬁblico, era geri-

do pelo Banco do Brasil (BB).

Ao fim de cada exercicio financeiro, os recursos arrecadados eram
distribuidos nas contas individuais dos trabalhadores, de acordo
com a remuneracio recebida e o nimero de anos trabalhados (quin-
quénios). Assim, a arrecadacdo do PIS era distribuida nas contas
dos participantes do setor privado, e a do Pasep nas contas dos par-
ticipantes do setor publico. Esses recursos eram aplicados pela CEF
¢ pelo BB, respectivamente, que remuneravam as contas individuais
com, no minimo, corre¢ao monetaria e juros. Entao, além dos re-
cursos arrecadados, os trabalhadores recebiam ainda o resultado li-
quido da aplicagio dos recursos, isto ¢, o resultado das aplicacoes,
excluidas as despesas administrativas e as provisdes para os saques
realizados. Os resultados liquidos dos fundos eram diferentes, con-
forme as aplicacoes fossem realizadas pela CEF ou pelo BB.

Os participantes podiam sacar, ao fim de cada exercicio financeiro,
os recursos equivalentes aos rendimentos de suas contas (juros e re-
sultado liquido do fundo),? e o principal,* em situagdes especificas,
como para compra ou construcio da casa propria, casamento, apo-

sentadoria, invalidez permanente ou morte do participante.

Os recursos PIS-Pasep passaram, a partir de 1974, a ser aplicados de
forma unificada, por meio do BNDES. Permaneceu sob responsabili-
dade do BB e da CEF, contudo, a administragéo das contas individuais,
dos pagamentos de rendimentos e de saques do principal. Os recursos
foram direcionados para o financiamento de investimentos priorita-

rios, de acordo com o Plano Nacional de Desenvolvimento (PND).

3 Durante algum tempo, os participantes podiam sacar, também, a corre¢io monetaria;
entretanto, isso reduzia o patrimonio do fundo. Por isso, as regras foram alteradas.

4 Esses critérios foram alterados ao longo do tempo.
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No ano seguinte a transferéncia dos recursos dos fundos PIS e Pasep
para aplica¢io pelo Banco, em 1975, esses valores representaram cerca
de 46% do fluxo total de recursos, tornando-se a principal fonte do

banco de desenvolvimento.

A Lei Complementar (LC) 26, de 11 de setembro de 1975, promoveu
alteragdes significativas nos fundos PIS e Pasep. Quando essa lei en-
trou em vigor, no ano seguinte, as arrecadacoes dos dois programas
passaram a integrar um unico fundo, denominado Fundo PIS-Pasep
(FPP), gerido por um Conselho Diretor formado por membros do
BNDES, da CEF, do BB ¢ do Ministério da Fazenda. Nesse mesmo

momento, foi instituido o abono salarial.

Os trabalhadores cadastrados ha pelo menos cinco anos, e que rece-
bessem salario mensal de até cinco vezes o valor do salario minimo,
receberiam, a cada exercicio, um saldrio minimo. Caso os rendi-
mentos que tivessem direito a sacar anualmente nio totalizassem
um salario minimo, esse valor estaria assegurado, por meio de um

pagamento complementar.5

Oabono salarial, ou décimo quarto salario, tornou-se uma das principais
despesas do FPP e, conforme apontado por Azeredo (1987), provocou a
descapitalizacio progressiva do fundo. Além disso, Najberg (1981) res-
saltou que, embora 0 BNDES aplicasse os recursos do FPP a taxas supe-
riores 20 minimo estipulado por lei, isso nao era suficiente para evitar
a reducio de seu patrimonio, pois a vincula¢io das taxas de aplicacio
desse fundo as Obrigacoes Reajustaveis do Tesouro Nacional (ORTN)
resultava em um crescimento negativo do patriménio do FPP, uma vez

que as ORTN foram preﬁxadas abaixo da inﬂagﬁo. A descapitaliza(;éo

5 Os trabalhadores que recebessem uma remuneragio acima de cinco saldrios minimos
regionais podiam sacar anualmente apenas os juros ¢ o resultado liquido adicional, niao
mais a corre¢do monetdria. A Lei Complementar 26 determinou essa mudanca.
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progressiva do fundo frustrou a rea]izagﬁo do objetivo de formar um

patrimonio individual para os trabalhadores.

Houve éxito, contudo, no objetivo de canalizar recursos para o de-
senvolvimento econdémico. A transferéncia de recursos do PIS-Pasep
para aplicacio assegurou, a partir de 1974, uma fonte de recursos
estavel para o BNDES, que financiou projetos de desenvolvimen-
to prioritdrios, definidos pelo PND. Os dados de Prochnik (1995)
mostram que, entre 1974 ¢ 1988, os recursos do FPP transferidos
a cada ano para o Banco representaram, em media, 42% do fluxo
de novos ingressos de recursos. O nimero ¢ ainda mais elevado se
considerado o periodo 1975-1981, no qual as transferéncias dos re-
cursos do FPP representaram cerca de 59% dos novos recursos que

ingressaram no banco de desenvolvimento anualmente.

Portanto, quando a Constitui¢do foi promulgada, em outubro de
1988, o PIS-Pasep constituia uma das principais fontes de recursos
do BNDES. A determinacio do artigo 239, de um repasse minimo de
40% dos recursos de sua arrecada¢io para o BNDES, visava garantir
a estabilidade do fluxo de recursos e evitar a redugio de sua capaci-
dade de realizar financiamentos. O Banco havia recebido, em média,
segundo Azeredo (1998), 37,2% da arrecadacio do PIS-Pasep durante
o periodo 1974-1987. Dessa forma, o BNDES, que at¢ entio aplicava
os recursos do PIS-Pasep para financiar os projetos prioritarios para
o desenvolvimento nacional, manteve sua principal fonte de recursos,
conforme determinado pela Constitui¢io, ¢ pode continuar a apoiar

investimentos, sempre de acordo com as diretrizes governamentais.

O Programa de Seguro-Desemprego

A assistencia financeira ao trabalhador desempregado estava pre-

vistana Constitui¢ao Brasileira desde 1946, embora as medidas efe-
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tivas para a criacdo de um seguro para o desemprego tenham sido
adotadas apenas em meados da década de 1980 (AZEREDO, 1998;
IPEA, 2012). O Programa de Seguro-Desemprego foi instituido
pelo Decreto-Lei 2.284, de 10 de mar¢o de 1986, com a finalidade
de prover assisténcia temporaria ao trabalhador desempregado
em virtude de dispensa sem justa causa. Simultaneamente, foi
criado um grupo de trabalho a fim de elaborar uma proposta de
custeio, com uma determinagﬁo para que o sistema fosse financia-
do com recursos da Unido, dos empregadores ¢ dos empregados,
que deveria vigorar a partir de 1987. Esse grupo nunca se reuniu
(CARDOSO JR. et al., 2006), mas os beneficios comecaram a ser
pagos em julho de 1986, com recursos do Tesouro Nacional e de

parte das receitas da Contribui¢io Sindical.

Inicialmente, os critérios para que os trabalhadores desempregados
fossem habilitados para acessar o seguro-desemprego eram bastante
restritivos, e o beneficio relativamente baixo. O trabalhador deveria
comprovar ter trabalhado no setor formal nos seis meses anteriores
a dispensa e ter contribuido para a Previdéncia Social por, a0 me-
nos, 36 meses, nos ultimos 48 meses. O beneficio era pago por, no
maximo, quatro meses, ¢ havia um periodo de caréncia de 18 meses
para uma nova solicita¢ao. O valor do beneficio era cerca de 50% do
ultimo salario para aqueles que recebiam at¢ trés salarios minimos e
1,5 salario minimo para os que recebiam acima desse valor, havendo

um limite inferior de 70% do salario minimo.

Conforme destacado por Azeredo (1998) e Cardoso Jr. et al. (2006),
as regras para habilita¢io do programa eram bastante restritas, resul-
tando em baixa cobertura. Elas excluiam os trabalhadores mais vul-
neraveis ¢ menos qualificados, que trabalhavam no mercado formal

! . ~ . . \ . A .
por p(‘I‘IOdOS mais curtos ¢ nao conseguiam satlsfazer as exigencias
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para obtencdo do beneficio. Os autores refor¢am que esses traba-
lhadores eram também aqueles com valores mais baixos a sacar no
Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) e com menos alter-
nativas de sustento nos periodos de desocupagio. Adicionalmente,
conforme a regulamentacio, os trabalhadores teriam que estar de-
sempregados por, no minimo, sessenta dias para requerer o beneficio
¢, considerando o tempo para o pedido e a liberacio do primeiro

pagamento, permaneciam um longo per{Odo sem prote¢ao.

Azeredo (1998) aponta que a auséncia de uma fonte de financia-
mento para o custeio do seguro-desemprego so foi equacionada a
partir da promulgacio da Constituicio de 1988. A utilizacio dos
recursos da arrecadagio do PIS-Pasep solucionou a questio do cus-
teio do beneficio, a0 mesmo tempo que manteve o abono salarial e

também garantiu uma fonte de recursos estavel ¢ com prazo ade-

quado para o BNDES.

A Constitui¢io destinou os recursos do PIS-Pasep para pagamento do
seguro-desemprego e do abono salarial, além de determinar que a0 me-
nos 40% deles deveriam ser transferidos para o BNDES, para financiar
projetos importantes para o desenvolvimento econémico. Novas contas
individuais deixaram de existir, e apenas os trabalhadores que possuiam
contas at¢ a data em que a Constitui¢io foi promulgada, as mantiveram
e continuaram a receber os rendimentos do FPP. Os recursos poderiam

ser sacados quando as exigéncias ps | fc . idas.®
q géncias para tal fossem cumpridas.

A Constituigio, e sua regulamentagio subsequente, criou um siste-

ma de protecio ao trabalhador, que incluia os beneficios do seguro-

6 Em 2018, foi permitido, temporariamente, que os titulares de contas do FPP sacas-
sem os recursos de suas contas. Os valores ainda existentes no fundo totalizavam cerca de
R$ 23 bilhoes em novembro de 2018.
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—desemprego e do abono salarial, além de poh’ticas ativas, como a
oferta de servicos de requalificacio profissional e de recolocacio,
e, adicionalmente, gerava empregos por meio dos recursos desti-
nados a0 Banco para financiar projetos de desenvolvimento, que
geravam empregos ¢ ampliavam a renda. A cria¢io do FAT, portan-
to, representou mais que uma solu¢io de fonte de recursos para o
seguro-desemprego. Permitiu, também, a montagem de um sistema
de protecio do trabalhador sem utilizar recursos orcamentarios. Os
ingressos anuais das contribuicdes PIS-Pasep foram direcionados
para os pagamentos de beneficios e demais gastos correntes do FAT,
os quais eram acrescidos dos juros sobre os recursos repassados ao
banco de desenvolvimento, que, com sua aplicacio, gerava desen-

volvimento econdémico e empregos.

A criacdo do FAT’

O processo de regulamentacio do artigo 239 teve inicio com a
Lei 7.988, de 11 de janeiro de 1990, que criou o FAT, o Conselho
Deliberativo do Fundo de Amparo ao Trabalhador (Codefat), e
estabeleceu as regras do Programa de Seguro-Desemprego ¢ do
Abono Salarial (ver Quadro Al do Apéndice). As contribui¢des do
PIS-Pasep foram direcionadas a esse fundo contabil, de natureza fi-
nanceira, ou seja, sem personalidade juridica propria, representado
pelo Ministério do Trabalho, que, por sua vez, tornou-se respon-
savel pela administra¢io desses recursos. Para gerir ¢ acompanhar
os recursos do FAT, foi criado o Codefat, um conselho tripartite e

paritario, composto por representantes do Governo Federal, dos

7 O Quadro Al do Apéndice contém os principais marcos do FAT ao longo dos ultimos
trinta anos, de modo a facilitar seu acompanhamento.
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trabalhadores ¢ dos empregadores. A destinacio dos recursos das
contribui¢des PIS-Pasep para o FAT permitiu o financiamento do
Programa de Seguro-Desemprego sem que fosse necessario criar ou
aumentar impostos, redirecionando os recursos que antes eram vol-
tados para formagéo de patriménio individual dos trabalhadores
para estabelecer um sistema de protecio com beneficios para todos

os trabalhadores.

O Codefat assumiu um papel central no desenho das a¢des go-
vernamentais na drea de politicas de emprego e renda, segundo
Theodoro (2002), uma vez que desempenha a funcio de gerir os re-
cursos do FAT e decidir sobre sua utilizagio em outras acoes que
nio o seguro-desemprego, o abono salarial ¢ os direcionados ao
BNDES, pois esses recursos nio podem sofrer alteragées ou rema-

nejamentos, conforme determinacio constitucional.

A Lei 8352, de 28 de dezembro de 1991 (ver Quadro Al do Apén-
dice), foi fundamental para determinar o papel que o Codefat
assumiu, ao definir o tratamento que deveria ser dado as disponi—
bilidades financeiras do FAT. Essa lei exigiu que uma parcela dos
recursos do FAT, denominada Reserva Minima de Liquidez (RML),
fosse mantida em aplicacdes em titulos publicos (atualmente no
BB), de modo a garantir os pagamentos do seguro-desemprego ¢
do abono salarial por seis meses. Simultaneamente, permitiu que os
recursos que ultrapassassem a RML fossem aplicados pelas institui-
coes financeiras oficiais federais, na forma de depositos especiais,
em programas com o objetivo de gerar emprego ¢ renda, como de-

finido pelo Codefat.

Caso o FAT nio disponha de recursos suficientes para o pagamento

do seguro-desemprego ¢ do abono salarial, que sao despesas obriga-
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torias, pode exigir o retorno dos depésitos especiais, que tém 1iqui—
dez imediata. Se os recursos aplicados em depositos especiais nao
forem suficientes, seriao transferidos os recursos ordinarios. Isso
significa que, se nio houver recursos para os pagamentos obrigato-
rios, o Codefat pode exigir o saque do patrimonio do FAT mantido
no BNDES.

Um ponto importante a destacar ¢ que o sistema de protegio, criado
a partir do artigo 239 da Constitui¢io Federal e sua regulamentacio
posterior, ampliou a abrangéncia das politicas voltadas para o tra-
balhador. Em rela¢io ao seguro-desemprego, a Lei 7.998/1990, que
criou o FAT, reduziu a exigéncias para acesso ao beneficio, criando
um sistema mais inclusivo. O abono salarial continuou a ser conce-
dido aos trabalhadores, desde que eles recebessem um salario mensal
até¢ dois saldrios minimos mensais.® Além disso, o Programa de Se-
guro-Desemprego passou a incluir a pre-triagem e a habilitacio dos
requerentes, o auxilio na busca de um novo emprego e a reciclagem
profissional, atividades que seriam realizadas em articulagio com os
estados e municipios. Conforme destacado por Azeredo (1998), as
tarefas de apoio a busca por um novo emprego e a reciclagem pro-
fissional passaram a ser oferecidas pelo FAT nio apenas aos traba-
lhadores do setor formal, que sdo cobertos pelo seguro-desemprego
e pelo abono salarial.” Em uma economia em que o setor informal
tem um tamanho relevante, a inclusio dos trabalhadores que nio
contam com um vinculo formal de emprego no grupo abrangido pe-
las acoes do FAT constituiu uma amplia¢io importante de protecio

aos trabalhadores.

8 Como exposto anteriormente, até a promulgacio da Constitui¢io, o abono salarial era
concedido aos trabalhadores com renda de até cinco salarios minimos mensais.

9 Determinado pela Lei 8.900, de 30 de junho de 1994.
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Receitas, despesas e execucao
financeira do FAT

Receitas

As receitas do FAT provém da arrecadacio da contribui¢ao do PIS-
~Pasep, de uma cota-parte da contribui¢io sindical,' da remuneragio
de seus repasses a0 BNDES (FAT Constitucional), da remuneracio
dos depositos especiais, da remuneracio do Fundo Extramercado no
BB e dos rendimentos dos saldos disponiveis nas contas do FAT, na
CEF e no BB, para pagamento dos beneficios de seguro—desemprego
¢ abono salarial. Constituem ainda receitas do FAT as restitui¢oes de
convénios, as restitui¢oes de beneficios nido desembolsados, multas

destinadas ao FAT e outros recursos repassados pelo Tesouro Nacional.

A contribui¢io do PIS-Pasep tem sua destina¢io determinada pelo
artigo 239 da Constitui¢io Federal. Porém, a destinagio desses recur-
sos de forma pré-especificada dificulta a administracao tributaria do
governo, que tem menos flexibilidade para decidir sobre o uso que po-
deriadara arrecadagio de impostos e torna mais dificil a gestao fiscal.
A desvinculagio das receitas, em relagio as despesas predeterminadas,
remove essa restricio para uma parcela dos recursos. Desde 1994, a
desvinculacio dos tributos e das contribui¢des sociais ¢ aplicada aos
fundos e as despesas e, especificamente, afeta os recursos disponiveis
do FAT, e transferidos ao BNDES. Nesse contexto, pode-se dizer que
o FAT e o BNDES tém contribuido com o esforgo de ajuste fiscal.

A desvinculagio foi aprovada inicialmente em 1994, com 0 nome de

Fundo Social de Emergéncia (FSE), com previsio de ser temporéria,

10 No exercicio de 2008, a Lei 11.648, de 31 de marco de 2008, alterou a Consolidagio
das Leis do Trabalho (CLT), destinando parte dos recursos da arrecadagio da contribuicio
sindical para as Centrais Sindicais, com redugio da cota-parte destinada a conta-emprego
e conta-salario do Ministério do Trabalho.
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mas foi sucessivamente estendida. Em 1996 o FSE foi renomeado
como Fundo de Estabilizacio Fiscal (FEF), com vigéncia até ju-
nho de 1997, prazo que foi estendido ate 31 de dezembro de 1999.
Em 2000 o FEF foi substituido pela Desvinculacio de Receitas da
Unido (DRU) (ver Quadro Al do Apendice).

O Grafico 1 (dados Tabela Al do Apendice) apresenta a arrecadacio
total do PIS-Pasep, o valor dos recursos desvinculados e a arrecada-
¢ao devida ao FAT, em valores constantes de 2017. Pode-se verificar
que o Fundo Social de Emergéncia (FSE) e o Fundo de Estabilizacio
Fiscal (FEF) retiravam cerca de 26% da arrecadacio do PIS-Pasep no
periodo 1994-1999. O governo fixou, em 2000, por meio da Desvin-
culacio de Receitas da Unido (DRU), o uso discricionario, por parte
da Unido, de 20% das receitas de impostos e contribuicdes sociais, até
2003, ampliando, portanto, os recursos destinados ao FAT, em relacio
ao FSE ¢ ao FEF. A DRU foi sucessivamente estendida para 2007, de-
pois para 2011 e para 2015. Em 2016, a DRU foi estendida para 2023 ¢,

diante da grave situagio fiscal do setor publico, foi ampliada para 30%.

Além da desvinculagﬁo tributaria, a partir de meados dos anos 2000,
¢ especialmente a partir de 2008, o Governo Federal adotou, como
medida anticiclica voltada a estimular a economia diante dos efeitos
da crise internacional, a desoneracio tributaria sobre diversos bens
de consumo duraveis, sobre os produtos que compdem a cesta basica
e, também, sobre a folha de pagamentos das empresas.!! Os objetivos
foram incentivar a demanda, por meio da redugiao de pregos gerada
pe]a redugﬁo da tributagﬁo, e amp]iar as contratacoes de funcionarios

pelas empresas, com a redugio do custo sobre a folha de pagamentos.

11 De acordo com a Receita Federal (Demonstrativos de Gastos Tributarios da Secretaria
da Receita Federal do Brasil/Ministério da Fazenda), as desoneracdes com maior impacto
sobre a arrccadag:’io do PIS-Pasep em 2017 foram a desonerag:’io da cesta basica e dos me-
dicamentos, o Simples Nacional ¢ a Zona Franca de Manaus.
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Grafico 1« Arrecadagio PIS-Pasep (R$ bilhoes, valores
constantes de 2017 — deflator do PIB)
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Fonte: Elaboragdo propria, com base em dados internos do Ministério do Trabalho.

Nota: Os dados deste grafico foram reproduzidos da Tabela Al do Apéndice.

As desonerag()es fiscais tiveram um impacto importante sobre a
arrecadagﬁo das Contribuigées PIS-Pasep, conforme pode ser veri-
ficado pelo Grafico 2. Entre 2008 ¢ 2017, as desoneragdes representa-
ram, em média, 90% da DRU. Nos anos 2014 ¢ 2015, as desoneracoes

fiscais foram superiores a DRU.

A arrecadagio liquida do FAT, em 2016 ¢ 2017, igualou-se aos valo-
res de 2004 ¢ 2006 (Grafico 3). O aumento da DRU e o efeito das
desoneragdes fiscais fizeram, depois de uma década, o nivel de arre-
cadagio primaria do FAT retornar ao nivel de 2006, a despeito da
necessidade de recursos para geracio de empregos, para qualificacio

da mio de obra ¢ para pagamento do seguro-desemprego.
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Grafico 2 « Total das desoneragdes fiscais e DRU do PIS-Pasep
(R$ milhoes, valores constantes de 2017 — deflator do PIB)
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Fonte: Brasil (2017; 2018).
Nota: Os dados deste grafico foram reproduzidos da Tabela A5 do Apéndice.

Grafico 3 » Arrecadacio liquida do FAT
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Fonte: Elaboragio prépria, com base em dados internos do Ministério do Trabalho ¢ Emprego
(MTE) ¢ no Boletim de Informagdes Financeiras do MTE. Disponivel em: <http://portalfat.mte.gov.br/
execucao-financeira-do-fat/boletim-de-informacoes-financeiras/> . Acesso em: 18 dez. 2018.
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Apesar de a arrecadagio bruta das contribuicoes ao PIS-Pasep ter
crescido aproximadamente 2,7% ao ano, em média, entre 1995 e
2017, a arrecadacio liquida, que ¢ transferida ao FAT, aumentou
apenas 2,4% ao ano, em média. A diferenca pode ser acribuida a
clevagio da DRU a partir de 2016. A arrecadacio liquida das contri-
buicdes PIS-Pasep direcionadas ao FAT cresceu, no periodo 1995-
2017, cerca de 70%, enquanto o PIB, no mesmo periodo, aumentou
65%, mesmo com a desoneracio fiscal e a DRU. A arrecadacio liqui-

da representou, em média, 0,7% do PIB.

O crescimento da arrecada¢io do FAT, nesses anos, foi superior ao
crescimento do PIB e absorveu, portanto, a incidéncia da DRU e
das desoneracoes sem comprometer significativamente o patrimo-
nio do fundo. Assim, a geracao de emprego financiada com os re-
cursos do FAT, em sua concepgio virtuosa, cria as condi¢oes para
o aumento da arrecadacio fiscal e também do fundo e, consequen-
temente, permite a ampliagio da requaliﬁcagﬁo proﬁssional e do
apoio aos trabalhadores no desemprego, podendo contribuir de for-
ma relevante para o fortalecimento desse mecanismo endogeno de

protegéo a0s trabalhadores.

Despesas

Com relacio as despesas, observa-se um crescimento bastante sig-
nificativo das despesas do FAT a partir de meados dos anos 2000,
como pode ser verificado no Grafico 4. Verificam-se, alem desse
crescimento, uma mudanga de sua composi¢io, com reducio dos
. \ Al - ~ . \ . . -~
gastos destinados a qualificagio profissional ¢ a intermediacio do
emprego, ¢ 0 aumento das despesas obrigatorias — o abono salarial

co scguro—dcscmprcgo.
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Grafico 4 « Despesas do FAT

Grafico 4A « Valor das despesas (R$ bilhoes, valores constantes de 2017)
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Grafico 4B ¢ Participagio das despesas (%)
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Fonte: Elaboragao propria, com base em dados internos do Ministério do Trabalho e Boletim de
Informagées Financeiras do MTE. Disponivel em: <http://portalfat.mte.gov.br/execucao-financeira-
-do-fat/boletim-de-informacoes-financeiras/>. Acesso em: 18 dez. 2018.
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De modo geral, as despesas com o seguro-desemprego sio afeta-
das pelo contingente de beneficiarios, pelo valor do beneficio e
pela rotatividade da miao de obra. A elevac¢io de qualquer uma
dessas variaveis gera impacto, na mesma direcio, nos gastos com
o beneficio do seguro-desemprego. Ou seja, espera-se que o au-
mento do contingente de beneficiarios, do valor do beneficio ou
da rotatividade da mio de obra promova um crescimento nas
despesas. O ntimero de trabalhadores habilitados para receber o
seguro-desemprego, por sua vez, ¢ afetado pelo numero de tra-
balhadores formais ¢ pela taxa de desemprego. As condig¢oes de
clegibilidade, representadas por mudancas que ampliem as exi-
géncias para obter o beneficio, tendem a reduzir os gastos, ao
passo que as altera¢des no sentido contrario tendem a provocar
o aumento dos gastos. Nao houve, no periodo em que se obser-
vou maior crescimento dos gastos com o seguro-desemprego, um
aumento na taxa de desemprego'? ou alteragio significativa das

condicdes de elegibilidade.

Melo (2015), analisando as varia¢oes das despesas do FAT, aponta
que o total de trabalhadores formais do setor privado — regidos
pela CLT — passou de 23 milhdes em 2003 para 40 milhoes em 2013.
Se nio ha uma a]teragﬁo signiﬁcativa da taxa de rotatividade, o
crescimento do nimero de trabalhadores abrangidos pelo beneficio
provoca um crescimento de sua concessio, e, portanto, dos gastos.

Ao longo do periodo 2003-2013, a quantidade de beneficidrios pas-

12 Os dados do Ipea (Ipeadata — taxa de desemprego anual) mostram que os valores do
desemprego para os anos 2011-2014 estio entre os mais baixos da série que estd disponi-
vel para o pcrl'odo 1992-2014. Disponfvc] em: <http://wwwipeadata.gov‘br/Default.aspb.
Acesso em: 10 set. 2018.
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sou de 5,1 milhoes para 8,9 milhoes, crescimento semelhante, por-

tanto, dO crescimento dO mercado dC trabalho formal.

A politica de valorizagio do salario minimo também gera impacto
sobre as despesas com o seguro-desemprego, pois 0 menor bene-
ficio a que o trabalhador desempregado tem direito correspon-
de a um salario minimo nacional, estando, assim, atrelado a sua
variac¢do. No perfodo 2002-2013, o salario minimo foi reajustado
em 239%, enquanto o Indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA) aumentou apenas 87%, o que significa que o cres-
cimento foi aproximadamente de 80% acima da inflacio medida
pelo IPCA.

A amplia¢do dos gastos com o abono salarial apresentou um com-
portamento semelhante aos gastos com seguro-desemprego. Assim
como o seguro-desemprego, o abono salarial ¢ afetado tanto pela
valorizacio do salario minimo quanto pela formaliza¢io do merca-
do de trabalho. O aumento real do salario minimo amplia o namero
potencial de trabalhadores que tém direito a recebeé-lo, a0 mesmo
tempo que aumenta o valor dos beneficios. O crescimento do nu-
mero de trabalhadores com carteira tem um efeito consideravel so-
bre o gasto com abono salarial, uma vez que a maioria dos empregos
gerados oferece remuneracio até dois salarios minimos, exatamente
o publico do beneficio. Melo (2015) aponta que, entre 2003 ¢ 2013,
o publico-alvo do abono salarial passou de 40% dos trabalhadores
formais (celetistas e estatutarios) para 50%. O nimero de trabalha-
dores que receberam o beneficio passou de cerca de oito milhdes,
em 2003, para 21 milhdes, em 2013. As despesas com abono salarial
foram afetadas, portanto, nao apenas pela elevacio do salario mini-
mo, como pela expansio do nimero de trabalhadores que deveriam

receber o abono.
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O indice de cobertura do beneficio manteve-se em cerca de 95%; ou
seja, do total de trabalhadores que tém direito a ele, 5% deixam de
recebe-lo. Dados do Ministério do Trabalho citados por Melo (2015)
indicam que, em 2003, o abono salarial foi pago a 26,6% do total de
trabalhadores do pats, enquanto, em 2013, esse percentual atingiu
43,6%, confirmando que os empregos criados no periodo tinham
uma remuneragao média de até dois salarios minimos. Corseuil,
Foguel e Tomelin (2016) decompdem os gastos com o abono sala-
rial e verificam que a expansdo do nimero de trabalhadores for-
mais foi o principal motivo do crescimento dos gastos do FAT com

€SS¢ programa.

Resumidamente, foram dois os principais fatores que provoca-
ram a elevacio dos gastos do FAT com o seguro-desemprego ¢
com o abono salarial: a formalizacio do mercado de trabalho ¢ a
politica de valorizacdo do salario minimo. Com um nimero cada
vez maior de trabalhadores registrados no mercado formal de
trabalho, aumentou o nimero de trabalhadores que passaram a
ter direito a receber o seguro-desemprego, no caso de demissio
sem justa causa, assim como aqueles que, por receberem até dois
salarios minimos mensais, tém direito ao abono. Além disso, a
valoriza¢do do salario minimo provocou uma elevacio do valor

dos beneficios.

Observa-se, portanto, que os efeitos desejaveis para a sociedade bra-
sileira, como 0 aumento da formalizaciao do mercado de trabalho ¢
o crescimento do salario minimo, provocaram uma e]evagﬁo subs-

tancial dos gastos do FAT.

Alguns analistas destacaram que as regras permitiam que alguns

trabalhadores, especialmente os de renda mais baixa, utilizassem
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) seguro—desemprego para aumentar sua renda.’® Em 2015, foram
alteradas as condi¢des para obtenc¢io do beneficio, ampliando as
exigencias para aqueles que o solicitam pela primeira vez (ver Qua-
dro Al do Apéndice). Alterou-se, ainda, o numero de parcelas do
beneficio. O abono salarial também foi modificado; manteve-se a
regra de que o trabalhador precisa trabalhar apenas um més no ano,
Nno minimo, para ter direito a ele, mas o beneficio se tornou propor-

cional a0 nimero de meses trabalhados.

A elevacio dos gastos, em uma situa¢io de mercado de trabalho
favoravel, pode indicar que as condi¢des econdmicas que existiam
quando se estabeleceram os beneficios foram modificadas, e torna-

-se oportuna, portanto, sua revisao.

13 Artigo do professor José¢ Pastore (O Estado de S.Paulo, 3 de janeiro de 2012) descre-
ve como isso poderia ser feito. “Vejamos o que ocorre com um empregado que ganha
R$ 1 mil por més e que comp]eta um ano na mesma empresa. As estimativas a seguir
sdo feitas com aproximacoes e sem considerar os descontos de lei. Se ele for dispensado
sem justa causa, terd acumulado R$ 1.040 na sua conta do FGTS (inclusive a parcela do
décimo terceiro salario). No caso de ser desligado da empresa sem justa causa, sacara esse
montante ¢ receberd R$ 400 a titulo de indenizacio de dispensa, perfazendo RS 1.440.
Além do saldrio do més, como parte das verbas rescisorias, ele terd direito a R$ 1 mil
de décimo terceiro saldrio e RS 1.333 a titulo de férias e abono, o que no agregado soma
R$ 3.773. Uma vez dcspcdido, ele recebera quatro parce]as no valor de R$ 763,29 a titulo
de seguro—desempregm ou seja, R$ 3.053,16. Em resumo: para viver nesses quatro meses,
o empregado em tela dispora de R$ 6.826, 0 que dd uma média mensal de R$ 1.706, ou
seja, 70% a mais do que ganhava quando estava trabalhando. Até aqui foi tudo legal.
Mas, com a atual falta de mio de obra, o referido trabalhador pode se reempregar com
facilidade. Para nio perder o beneficio do seguro-desemprego, muitos procuram um em-
prego informal. Digamos que o protagonista do exemplo consiga ganhar R$ 1 mil nessa
atividade, ou seja, R$ 4 mil durante os quatro meses. O ganho total no periodo subird
para R$ 10.826, que dd uma média de R$ 2.706 mensais! Além disso, hd o abono salarial.”
Embora essa analise inclua o valor do décimo terceiro, de férias e do abono salarial, valores
que o trabalhador também receberia se estivesse empregado ¢ que, portanto, também
elevariam sua renda, o acesso aos recursos do FGTS, sem duvida, pode incentivar demis-
soes, cspecia]mente em uma situacio de mercado de trabalho aquecido, em que ¢ facil
€Ncontrar novo emprego.
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A execucao financeira
e o0 patrimoénio do FAT

Desde 1995, no ano seguinte a institui¢io do FSE, o FAT obteém re-
sultado primario negativo. Os sucessivos déficits primarios (receita
primériaé inferior aos pagamentos do seguro—desemprego, abono sa-
larial e repasse a0 BNDES) foram cobertos pelas demais receitas, es-

pecialmente as financeiras (ver Tabela A3 do Apéndice e Grafico 5).

Grafico 5 « Resultado da execugio financeira (R$ bilhdes, valores correntes)
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Fonte: Elaboragdo propria, com base em dados do Ministério do Trabalho.

Nota: Dados disponiveis na Tabela A3 do Apéndice.

Esses deficits foram sucessivamente cobertos pelos pagamentos de

juros de seus recursos disponfveis aplicados pelos bancos oficiais

federais, na forma de depdsitos especiais ou do FAT Constitucional
p P

(no BNDES), e pelo rendimento de suas reservas no Fundo Extra-
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mercado. At¢ 2008, o resultado nominal do FAT foi positivo, pois
suas receitas financeiras eram suficientes para cobrir os deficits pri-
marios. Os recursos repassados ao Banco permitiram a formacio
de um patrimonio do fundo, que retornava ao FAT, na forma de

pagamentos de juros.

Entretanto, diante da insuficiéncia das receitas financeiras, a partir
de 2010, o Tesouro Nacional passou a fazer aportes ao FAT para a
cobertura do déficit. O Tesouro repassou ao fundo, entre 2010 e
2017, quase R$ 60 bilhoes e, mesmo assim, em diversos anos, hou-
ve deficits, que foram cobertos com o patrimonio do proprio FAT,

conforme ¢é possivel notar no Grafico 6.

Grafico 6 « Evolugio patrimonial do FAT
(RS bilhoes, valores constantes de 2017 — deflator do PIB)
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Fonte: Elaboragio propria, com base em dados internos do Ministério do Trabalho.
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Destaca-se que, como mencionado anteriormente, o crescimento
das despesas, especialmente com o pagamento do seguro-desempre-
go ¢ do abono salarial, que ocorreu mesmo em anos em que redu-
coes das taxas de desemprego foram observadas. O principal motivo
para a elevacio das despesas foi a ampliacio do mercado de trabalho

formal e, em seguida, o aumento real do salario minimo.

Um efeito desse aumento de gastos com despesas obrigatorias, que
sdo aquelas relacionadas ao pagamento do seguro-desemprego e do
abono salarial ¢ os repasses do FAT Constitucional para o BNDES,
¢ aredu¢io da margem do FAT para implementacio de a¢oes de ge-
racio de trabalho, emprego e renda por meio da aplicacio de depo-
sitos especiais, assim como ac¢des para qualifica¢io e recolocacio de
trabalhadores desempregados no mercado. Essas a¢des sao aquelas
que atingem todos os trabalhadores, at¢ mesmo os do setor infor-
mal — e, portanto, impactam maior parcela dos trabalhadores —, e,
principalmente, tem efeitos positivos sobre o pagamento de seguro-
-desemprego; isto ¢, espera-se que elas levem, no momento seguinte,

a reducio dos gastos com esse beneficio.

As solucoes apresentadas para a situagdo de escassez de recursos
enfrentada pelo FAT procuram agir no aumento das receitas ou na
reducio das despesas. Quanto a receita, alguns falam em regulamen-
tar a disposi¢io constitucional, que prevé, no paragrafo quarto do
artigo 239 da Constitui¢io Federal, que os recursos de um imposto
sobre a rotatividade da mio de obra sejam destinados aos mesmos
objetivos dos recursos PIS-Pasep — para criar um mecanismo para

reduzir a alta rotatividade de mao de obra.

A questao da regulamenta¢io da contribui¢io adicional sobre a
rotatividade e os resultados positivos que esse mecanismo poderia

trazer ¢ discutida em Ipea (2012). Um imposto sobre a rotatividade
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excessiva poderia funcionar como um desestimulo as demissdes sem
justa causa por parte de empregadores ¢, especialmente, reduzir o
incentivo aos “acordos” de demissio em que os empregadores simu-
lam uma demissio com o obj etivo de permitir que os trabalhadores

recebam verbas trabalhistas.

O estudo destaca ainda que o imposto permitiria melhor distribui-
¢ao dos custos do desemprego, com um pagamento maior daquelas
empresas que sdo responsdveis por criar um peso para o sistema
de emprego, ao realizar demissdes em um volume superior ao que
seria desejavel. Contudo, Ipea (2012) nio aponta apenas os pontos
positivos do imposto sobre a rotatividade. Para resultar no efeito
descjado, assim como tributos em geral, o imposto sobre a rotati-
vidade precisaria de uma defini¢io cuidadosa do fato gerador, com
base de calculo, aliquota, mecanismo de cobranga e penaliza¢io por

inadimplemento, sob o risco de gerar efeitos nocivos ao mercado

de trabalho.™

Alem disso, o estudo alerta, corretamente, para a dificuldade em
estabelecer um tributo adicional, em razio do sentimento genera-
lizado contra a elevagio de impostos. Talvez fosse possivel institui-
-lo em conjunto com uma reducio da aliquota do PIS-Pasep, por
exemplo, ¢ 0 maior impacto esperado do imposto seria nio sobre
a arrecadacdo, mas sobre a redu¢io da rotatividade, de modo a ga-
rantir um efeito positivo no sentido de reduzir os pagamentos do

abono salarial e do seguro-desemprego.

Outras medidas com impacto positivo sobre as receitas do FAT

seriam a exting¢ao das desonerag()es fiscais ¢ a redugéo da DRU,

14 O estudo faz uma analise do projeto de lei existente na Camara para regu]amemar a
contribui¢do adicional sobre a rotatividade.
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que ampliaria o volume de recursos disponiveis do PIS-Pasep. Em
2015, o Governo Federal revogou varias desoneragdes. Quanto a
DRU, em razio da dificil situacio fiscal, foi elevada de 20% para
30% desde 2016.

Quanto a redugio das despesas, algumas medidas foram adotadas.
No fim de 2014, foi publicada a Medida Provisoria (MP) 665, de 30
de dezembro de 2014, com alteragdes nas condi¢oes de acesso ao
seguro-desemprego ¢ ao abono salarial. Essa medida foi transfor-
mada na Lei 13.134, 16 de junho de 2015, ampliando as exigéncias
para obtenc¢io do seguro-desemprego, com a eleva¢io do nimero
de meses trabalhados para acessar o beneficio, e também tornando
0S Tequisitos mais rigorosos para acesso ao beneficio por pescadores
artesanais durante o periodo de defeso. No que se refere ao abono
salarial, estipulou-se que o valor do abono seja proporcional ao nu-

mero de meses trabalhados.

O FAT e o BNDES

Como mencionado, o artigo 239 da Constitui¢io Federal destinou
40% da arrecada¢io do PIS-Pasep ao BNDES, para financiamento
dos programas de desenvolvimento econémico. As contribuicoes ao
PIS-Pasep eram a principal fonte de recursos do Banco desde 1975, ¢
a Constituic¢ao promulgada em 1988, pode—se dizer, constituciona-
lizou essa fonte de recursos. O repasse deles ao BNDES ¢, portanto,
. / . . . . . .
obrigatorio; e tais recursos devem ser aplicados em projetos priori-

tarios, conforme as orientagdes governamentais.

Ii . . 4 ~
Uma caracteristica 1mp0rtante dGSSGS recursos ¢ que, em regra, nao

ha previsio de devolu¢io do principal, havendo apenas uma deter-
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minagio quanto ao pagamento de juros, que deve ser realizado se-
mestralmente. Como nio ha prazo para exigibilidade dos recursos
do FAT aplicados pelo BNDES, o saldo ¢ considerado divida subor-
dinada e, de acordo com a legisla¢io do Banco Central, parte des-
se valor pode ser Computada para efeito de calculo do Patrimonio
de Referéncia do BNDES (SANTOS, 2006). Semestralmente, nos
meses de janeiro ¢ julho, o Banco transfere ao FAT o valor corres-
pondente a remuneracio dos recursos ordinarios, que ¢ a Taxa de
Juros de Longo Prazo (TJLP), para operacdes contratadas até 31 de
dezembro de 2017, ¢ a Taxa de Longo Prazo (TLP), para operacdes

contratadas a partir de 1° de janeiro de 2018.

Uma parte do FAT Constitucional, denominada FAT Cambial
(ver Quadro Al do Apendice), pode ser aplicada no financiamen-
to a empreendimentos e a projetos destinados a comercializacio
oua produgﬁo de bens de reconhecida insercao internacional, am-
pliando os recursos disponiveis para a exportacio. Esses recursos
sdo remunerados pclas taxas de juros internacionais e variagao
cambial. Com variacio dada pelo dolar americano, as taxas de
juros podem ser a Taxa de Juros para Empréstimos e Financia-
mentos no Mercado Interbancario de Londres (Libor) ou a taxa
de juros dos titulos do Tesouro dos Estados Unidos da América
(Treasury Bonds). Se a variacio for baseada no euro, a taxa de
juros pode ser a de oferta para empréstimo em euro no mercado
interbancario de Londres, ou a taxa representativa da remunera-
¢do média de titulos de governos de paises da zona econdmica do
curo (euro area yield curve). No caso das operacdes remuneradas
pela TJLP e pela TLP, a diferenca positiva entre essas taxas e o

limite de 6% ao ano ¢ capitalizada no saldo devedor. Os recursos
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ainda nio aplicados sao remunerados pela taxa Selic, sendo esses

juros pagos mensalmente ao FAT.

Como ¢ possivel concluir dos graficos 7 ¢ 8, os repasses anuais
dos recursos do PIS-Pasep sio uma importante fonte de recursos
para o BNDES. No perfodo 1995-2006, representaram em meédia
50% dos desembolsos da instituicio. Isso significa que aproxima-
damente metade dos recursos direcionados para o financiamento
de projetos, nesse periodo, tiveram como fonte os recursos da ar-
recadacio do PIS-Pasep repassados anualmente. A partir de 2009,
com os empréstimos do Tesouro Nacional ao Banco, houve uma
reducio da participacio dos recursos do FAT nos desembolsos,
embora tenha se mantido uma parcela significativa. Observa-se
que a participac¢do do FAT retornou, a partir de 2016, a patamares
proximos dos verificados nos periodos anteriores aos emprestimos

do Tesouro.

Grifico 7 « Participa¢io média do FAT nos desembolsos totais do BNDES (%)

Griafico 7A « 1995-2006
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Grafico 7B « 2007-2017
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Fonte: Documentos internos BNDES.

Grifico 8 « Participagio dos recursos do FAT nos desembolsos do BNDES (%)
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Fonte: Elaboragio propria, com base em documentos internos BNDES.
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O Grafico 9 apresenta 0s fluxos dos repasses feitos a0 BNDES
anualmente, os juros pagos semestralmente pelo BNDES e o saldo
acumulado dos repasses no Banco (patrimonio do FAT no BNDES).
Desde o inicio do fundo havia expectativa de crescimento do patri-
monio do FAT aplicado pelo BNDES - o que de fato vem ocorren-
do —, ¢ a tendéncia ¢ que os pagamentos de juros efetuados ao FAT
aproximem-se dos valores que sio repassados pelo fundo ao Banco.
Até 2017, entretanto, isso ainda nio ocorreu, uma vez que o total

dos juros pagos pelo BNDES ¢ inferior ao total repassado pelo FAT.

Grafico 9 « Transferéncias ao BNDES, juros pagos pelo BNDES e saldos do
FAT Constitucional (R$ bilhoes, valores constantes de 2017 — deflator do PIB)
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Fonte: Elaboragio propria, com base em dados do
Ministério do Trabalho e documentos internos do BNDES.

Nota: Dados disponf\*eis na Tabela A1 do Apéndice.

Com os recursos do FAT, o BNDES financia o desenvolvimento
econdmico por meio de projetos de infraestrutura, como empresas
em transporte coletivo de massa, saneamento, fundamentais para o

desenvolvimento e a melhoria da qualidade de vida do trabalhador.

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 7-58, dez. 2018.




Luciane Paiva d'Avila Melo, Denise Andrade Rodrigues,
Luiz Carlos Galvao de Melo e Leonardo Botelho Ferreira

ambém o nimero de projetos de implantacio, expansio e inova-

Tamb proj plantagio, exp

cao de empresas financiadas com recursos do FAT sio signiﬁcativos.
sses financiamentos, portanto, ao apoiar a expansao da atividade

E fi t tant da atividad

econdmica, tém como resultado a geracao de emprego, contribuindo

de forma ativa para o sistema de protecio ao trabalhador mantido

COm OS recursos dO FAT.

Os recursos do FAT aplicados pelo Banco financiam projetos que
aumentem o bem-estar da populagio e gerem empregos, com impac-
to positivo sobre os gastos com o pagamento de seguro-desemprego.
Alem disso, os juros sobre os recursos aplicados retornam ao FAT,
contribuindo para o financiamento dos demais gastos. A preocu-
pagio com a geragio de emprego, portanto, existe desde a cria¢io
do FAT, justificando a adogdo, pelo BNDES, de um modelo para
estimar o impacto sobre o nimero de empregos da aplicacio dos

recursos repassados anualmente pelo ﬁll’ldO.

Conclusao

A analise financeira das receitas e dos gastos do FAT aponta alguns
resultados. O impacto positivo que possa ter ocorrido pelo efeito da
desoneragio tributaria sobre a atividade econdmica, especialmente
entre 2008 ¢ 2017, nao foi acompanhado de reducio dos gastos com
seguro-desemprego nem com o abono salarial. O impacto da deso-

neragio sobre o FAT, portanto, foi negativo.

O crescimento das despesas do FAT, no periodo, foi fruto, prin-
cipalmente, do crescimento do mercado de trabalho formal e da
elevagﬁo do salario minimo. Diante disso, nio se espera uma redu-
¢ao significativa das despesas. O que poderia provocar essa reducio

seria a diminuicio da rotatividade da miao de obra e, consequente-
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mente, a diminuigio da utilizagio, intermitente, do seguro—desem—

prego pelo mesmo trabalhador.

Outra questio que chama a atengdo ¢ a redugio dos gastos obriga-
torios com sistema de qualificacio da mao de obra e de busca de
emprego, em um ambiente em que esses gastos s3o ainda mais im-
portantes. Sdo esperadas transformacoes profundas no mercado de
trabalho diante da digitalizacio crescente tanto dos servicos quanto
da industria. Nesse cenario, a requalificacio do trabalhador torna-

-se cada vez mais importante nessa nova economia digital.

Outras solucoes, portanto, devem ser procuradas para que o sistema
de protec¢io ao trabalhador possa retomar seu papel, sem que seja

I . . . . A .
necessario consumir pau]atmamente seu patrlmomo.

Quanto ao financiamento desse sistema, o direcionamento de parte
de recursos do FAT para aplicagio pelo BNDES em projetos de de-
senvolvimento economico representa fonte perene de recursos para
o FAT. Assegura, também, que o Banco continue a ser o agente de
desenvolvimento do Governo Federal, com recursos disponiveis e

de longo prazo, para financiar os segmentos prioritarios.

No sentido de sua concepg¢io, o mecanismo de geracio de desen-
volvimento econdmico, emprego ¢ renda que consegue, de forma
virtuosa ¢ endogena, absorver os gastos do seguro-desemprego ¢ do
treinamento ¢ da qualificagdo profissional e, ainda, constantemen-
te, aprimorar-se, com a gestao tripartite do Codefat, deve ser pre-
parado e instrumentalizado para apoiar as mudancas na estrutura

produtiva brasileira e na qualifica¢io profissional em curso.

O Brasil carece de mecanismos de autofinanciamento bem-estrutu-
rados, ¢ 0 FAT ¢ uma das exce¢des. O fundo pode se modernizar e se

aperfeicoar para aproveitar as oportunidades produtivas que a nova
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economia digital oferece a economia brasileira e, ainda, prover uma
protecio social aos trabalhadores, de forma inclusiva em oportuni-

dades e com uma visao de longo prazo.
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Apéndice

Quadro Al « Principais marcos do FAT

7.7.1970

A LC 7 instituiu o PIS.

3.12.1970

A LC 8 institui o Pasep.

25.6.1974

A LC 19 unificou a aplicacdo dos recursos do PIS e do Pasep pelo BNDES.
Os recursos dos fundos passaram a ser aplicados em programas especiais de
investimentos elaborados e revistos periodicamente segundo as diretrizes e
prazos de vigéncias dos PNDs.

11.9.1975

A LC 26 unificou, sob a denominacao de PIS-Pasep, os fundos
constituidos com os recursos do PIS e do Pasep. Além disso, permitiu
que os participantes, cadastrados ha pelo menos 5 (cinco) anos e que
percebam salario mensal igual ou inferior a 5 (cinco) vezes o respectivo
salario minimo regional, podem retirar, ao fim de cada exercicio
financeiro, valor complementar que permita perfazer valor igual ao do
salario minimo regional mensal vigente.

10.3.1986

Decreto-Lei 2.284 de 10 de marco de 1986 instituiu o seguro-desemprego.

5.10.1988

O artigo 239 da Constituicdo Federal estabeleceu que a arrecadacao das
contribuicdes para o PIS e o Pasep fosse direcionada ao financiamento

do seguro-desemprego e do abono salarial e determinou, ainda, que
40% dos recursos dessas contribuicdes fossem destinados ao BNDES para
financiar programas de desenvolvimento econémico.

11.1.1990

A Lei 7.998/1990 instituiu o FAT e o Codefat e estabeleceu as regras

do Programa de Seguro-Desemprego e do Abono Salarial. Estendeu os
objetivos do Programa de Seguro-Desemprego, que passou a ter por
finalidade prover assisténcia financeira temporaria ao desempregado e
auxiliar os trabalhadores na busca de novo emprego, além de promover
sua reciclagem profissional. Atribuiu ao Ministério do Trabalho a
responsabilidade da fiscalizacdo do cumprimento do Programa de Seguro-
Desemprego e do Abono Salarial.

11.4.1990

A Lei 8.019/1990 regulamentou aplicagdo dos recursos do PIS-Pasep
e destinou sua arrecadacao para o FAT. Estabeleceu a taxa de juros e
prazos para recolhimento em relacdo aos recursos repassados para

0 BNDES, bem como regras para o regaste de recursos pelo FAT, no
caso de insuficiéncia de fundos para o pagamento do Programa de
Seguro-Desemprego e do Abono Salarial. Determinou as regras sobre
a remuneracao das disponibilidades financeiras do FAT. Permitiu que o
Codefat prolongasse, em até dois meses, o periodo de concessao do
seguro-desemprego, para grupos especificos de segurados.

21.6.1990

Resolucao 1 do Codefat estabeleceu seu regimento interno,
determinando sua composicdo, competéncias e atribuicoes.
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20.12.1990

A Lei 8.287/1990 concedeu o beneficio de seguro-desemprego a
pescadores artesanais, durante os periodos de defeso, com recursos do FAT.

28.12.1991

A Lei 8.352/1991 tratou das disponibilidades financeiras do FAT.
Estabeleceu a exigéncia de que o FAT mantivesse uma RML que deveria
ser aplicada em titulos do Tesouro Nacional, pelo Banco Central, de
modo a garantir os pagamentos do seguro-desemprego e abono salarial
por seis meses. Permitiu que o valor que excedesse a RML fosse alocado
na forma de depositos especiais nas instituicoes financeiras oficiais
federais. Foram flexibilizados, por prazo determinado, os critérios de
elegibilidade do seguro-desemprego, concedendo o beneficio para
trabalhadores que houvessem sido dispensados sem justa causa entre
1° de janeiro de 1992 e 31 de junho de 1992, desde que tivessem
recebido saldrio por seis meses antes da dispensa.

1.3.1994

A Emenda Constitucional de Revisdo 1/1994 instituiu o FSE, que foi
formado por varias fontes, entre elas uma parcela da arrecadacéo do
PIS-Pasep. Direcionaram-se para o FSE a totalidade da arrecadacao das
instituicdes financeiras e 20% do restante total arrecadado.

30.6.1994

A Lei 8.900/1994 permitiu a utilizacdo dos recursos do FAT para
formacao profissional dos trabalhadores em geral, ndo apenas para os
trabalhadores do setor formal, que também sao elegiveis ao seguro-
desemprego. Além disso, tornou permanente a regra de acesso que
havia sido flexibilizada pela Lei 8.352/1991 e ampliou o nimero de
parcelas do seguro para trabalhadores com maior tempo de insercao
no mercado de trabalho. As novas regras estabeleceram que o seguro-
desemprego pudesse ser mantido entre trés e cinco meses, em funcdo
do tempo de carteira assinada durante os trés Gltimos anos a partir da
data de demissao.

31.10.1994

A partir de 1° de dezembro de 1994, por forca da MP 684/1994,

os recursos do PIS-Pasep repassados ao BNDES passaram a ser
remunerados pela TILP, inclusive dos depositos especiais. A TILP era
calculada com base na rentabilidade nominal média, em moeda
nacional, dos titulos da divida publica interna e externa de aquisicao
voluntéria, e regulamentada pelo Conselho Monetario Nacional (CMN).

30.3.1995

A MP 956/1995 autorizou o BNDES a aplicar até 20% dos

recursos transferidos pelo FAT (FAT Constitucional) em operacao

de financiamento a empreendimentos e projetos destinados a
comercializacdo ou a producao de bens de reconhecida insercao
internacional, ampliando os recursos destinados as exportacoes
brasileiras, com remuneracéo igual a taxa de juros internacional mais
variacdo cambial. Essa parcela dos recursos do FAT Constitucional é
denominada FAT cambial.

30.3.1995

A MP 964/1995 estabeleceu que o Tesouro Nacional (TN) passasse a seguir
uma programacdo financeira para repasse dos recursos da arrecadacao do
PIS-Pasep para o FAT. Até abril de 1995 a metodologia de repasses pelo
TN dos recursos PIS-Pasep ao FAT obedecia aos mesmos critérios adotados
para o Fundo de Participacao dos Estados e Municipios (Fpem).
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4.3.1996

A Emenda Constitucional 10/1996 renomeou o FSE como FEF, a partir do
exercicio financeiro de 1996, e estendeu seu periodo de vigéncia para
junho de 1997.

5.6.1996

A MP 964/1995 foi sucessivamente editada. Em junho de 1996, ela foi
reeditada pela MP 1.475/1996, que estabeleceu que o TN seguisse uma
programacao financeira para repasse da arrecadacao PIS-Pasep para o

FAT e incluiu a autorizacao para o BNDES utilizar recursos dos depositos
especiais para conceder financiamentos aos estados, destinados a
expansao do nivel de emprego, podendo a Unido prestar garantias a essas
operagoes.

16.12.1996

A Lei 9.365/1996 consolidou regras que haviam sido estabelecidas por
meio de MPs, entre elas a criacao do FAT Cambial.

22.11.1997

A Emenda Constitucional 17/1997 estendeu, mais uma vez, o periodo de
vigéncia do FEF para 31 de dezembro de 1999.

4.12.1997

Até 4 de dezembro de 1997, as disponibilidades do FAT eram aplicadas
no Banco Central do Brasil (Lei 8.352/1991). A partir dessa data, o Banco
do Brasil passou a ser o agente financeiro responsavel pela aplicacdo

dos recursos do FAT, nos termos da Resolucdo 2.423/1997 e da Circular
2.790/1997, ambas do Banco Central do Brasil, com fundamento no
paragrafo Unico do artigo 4° da MP 1.553-18/1997. Esses expedientes
regulamentaram o Fundo Extramercado no BB — FAT/Fundo de Defesa

da Economia Cafeeira (Funcafé)/Fundo Nacional de Desenvolvimento da
Educacao (FNDE), constituido em 4 de dezembro de 1997 pelo Banco do
Brasil.

21.3.2000

A Emenda Constitucional 27/2000 instituiu, até o fim de 2003, a
desvinculacao de 20% da arrecadacdo de impostos e contribuicoes sociais
da Unido (DRU), entre eles o PIS-Pasep, seus adicionais e respectivos
acréscimos legais.

27.4.2000

Resolucdo 236/2000 do Codefat aprovou o regimento interno
consolidando alteracées introduzidas por resolucoes anteriores.

12.2.2001

A Lei 10.183/2001 estabeleceu que a TJLP fosse determinada
trimestralmente e calculada com base na meta de inflacao fixada pelo
CMN, mais um prémio de risco, sendo fixada pelo CMN e divulgada até o
Ultimo dia util do trimestre anterior.

14.2.2001

A Lei 10.199/2001 converteu em lei o que j& havia sido determinado por
MPs que haviam estabelecido que o TN repassaria recursos ao FAT de
acordo com programacao financeira e autorizavam o BNDES a utilizar
recursos dos depdsitos especiais para conceder financiamentos aos
estados.

23.3.2001

A Lei 10.208/2001 estendeu o beneficio do seguro-desemprego aos
empregados domésticos que estivessem inscritos no FGTS.
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24.8.2001

A MP 2.164-41/2001 instituiu a bolsa de qualificacao profissional,
custeada pelo FAT, para o trabalhador que estiver com o contrato de
trabalho suspenso em virtude de participacdo em cursos ou programa de
qualificacdo profissional, em conformidade com o disposto em convencao
ou acordo coletivo celebrado para esse fim.

20.12.2002

A Lei 10.608/2002 estendeu o beneficio do seguro-desemprego ao
trabalhador resgatado de regime de trabalho forcado ou em condicao
analoga a de escravo.

30.12.2002

A Lei 10.637/2002 acabou com a cumulatividade da contribuicao do PIS-
Pasep, mas elevou a aliquota de arrecadacao de 0,65% para 1,65%, com
impacto positivo sobre a arrecadacéo.

29.4.2003

A Resolucdo 320/2003 do Codefat ampliou o limite da utilizacao
do FAT Cambial de 40% para 50% do estoque dos recursos do FAT
Constitucional depositado no BNDES.

19.12.2003

A Emenda Constitucional 42 estendeu a desvinculacao de 20% da
arrecadacdo de impostos e contribuicoes sociais da Unido até 2007.

30.4.2004

A Lei 10.865/2004 criou a cobranca da contribuicao PIS-Pasep para
importacdes, mantendo a aliquota de 1,65%.

2.6.2005

A Resolucdo 439/2005 do Codefat estabeleceu a forma de reembolso dos
recursos alocados em depositos especiais do FAT.

28.4.2006

A Resolucdo 489/2006 do Codefat alterou a Resolucao 439/2005 do
Codefat, e a forma de reembolso automatico (mensal) dos depositos
especiais do FAT.

20.12.2007

A Emenda Constitucional 56/2007 estendeu a DRU até 31de dezembro
de 2011.

31.3.2008

A Lei 11.648/2008 alterou a CLT, destinando parte dos recursos da
arrecadacéo e contribuicao sindical para as Centrais Sindicais, com
reducdo da cota-parte destinada a conta-emprego e a conta-salario do
Ministério do Trabalho.

27.5.2009

Res. Codefat 596 aprovou o regimento interno do Codefat, consolidando
alteracoes introduzidas por resolucdes anteriores.

21.12.2011

A Emenda Constitucional 68/2011 estendeu a DRU até 31 de dezembro
de 2015.

30.12.2014

A MP 665/2014 alterou a Lei 7.998/1990, que regula o Programa de
seguro-desemprego, o abono salarial e institui o FAT e altera a Lei
10.779/2003, que dispde sobre o seguro-desemprego para o pescador
artesanal. As mudancas introduzidas aumentavam as exigéncias para
recebimento do seguro-desemprego.
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16.6.2015

A MP 665 foi convertida na Lei 13.134/2015, com algumas modificacdes
estabelecidas pelo Congresso Nacional. A Lei 13.134/2015 alterou a Lei
7.998/1990 quanto as exigéncias para obtencdo do seguro-desemprego e
do abono salarial. O abono salarial passou a ser proporcional ao nimero
de meses trabalhados — o trabalhador recebe um saldrio minimo como
abono apenas se trabalhar durante 12 meses. Além disso, o nimero de
parcelas do beneficio passou a variar com o tempo de servico observado
nos 36 meses anteriores a dispensa e o numero de solicitacoes anteriores.
N&o houve modificacdo no valor do beneficio do seguro-desemprego, e
apenas seu valor minimo esta associado ao salario minimo.

8.9.2016

A Emenda Constitucional 93/2016 aprovou a prorrogacao da DRU até 31
de dezembro de 2023 e ampliou o percentual de receitas desvinculadas
para 30%, com efeito retroativo a janeiro de 2016.

21.7.2017

A Lei 13.483 criou a TLP e dispds sobre a remuneracdo dos recursos do
FAT e dos financiamentos do TN ao BNDES. A partir de 1° de janeiro

de 2018, os financiamentos concedidos pelo Banco passaram a ser
remunerados pela TLP, que substituiu a TILP. A TLP ndo é aplicada ao FAT
Cambial, que continua a ser remunerado pela variacdo cambial acrescida
de uma taxa de juros internacional.

FOﬂteZ ElﬂbOl'S(;I-lO PI‘(’)PTiH.
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Tabela A1 « Arrecadagio PIS-Pasep devida ao FAT
(RS, valores constantes de 2017 — deflator do PIB)

Ano

Arrecadacao PIS-Pasep

FSE/FEF/DRU

% Arrecadacao devida ao FAT

1994

39.807.519.960,79

9.824.997.541,60

25

29.982.522.419,19

1995

33.361.879.843,47

8.680.606.570,64

26

24.681.273.272,82

1996

34.079.829.098,82

8.266.211.517,20

24

25.813.617.581,62

1997

32.157.574.635,56

8.328.227.555,02

26

23.829.347.080,53

1998

30.035.129.684,79

8.008.069.409,37

27

22.027.060.275,42

1999

36.967.007.253,11

13.247.239.420,84

36

23.719.767.832,27

2000

35.473.279.047,36

5.488.142.594,06

15

29.985.136.453,30

2001

38.323.896.502,50

7.664.779.300,50

20

30.659.117.202,00

2002

39.233.952.167,79

7.838.687.282,41

20

31.395.264.885,38

2003

45.645.247.828,78

9.129.049.565,76

20

36.516.198.263,02

2004

49.072.432.157,79

9.814.486.431,56

20

39.257.945.726,23

2005

49.989.785.245,78

9.997.957.049,16

20

39.991.828.196,62

2006

52.190.504.509,40

10.438.100.901,88

20

41.752.403.607,52

2007

54.082.704.282,95

10.816.540.856,59

20

43.266.163.426,36

2008

58.692.951.724,91

11.738.590.344,98

20

46.954.361.379,93

2009

55.048.079.499,55

11.009.615.899,91

20

44.038.463.599,64

2010

66.063.278.424,35

13.212.655.684,87

20

52.850.622.739,48

2011

62.813.767.811,00

12.562.753.562,21

20

50.251.014.248,79

2012

66.793.236.981,48

13.358.647.396,29

20

53.434.589.585,19

2013

66.471.033.109,85

13.294.206.621,97

20

53.176.826.487,88

2014

62.485.974.034,79

12.497.194.806,96

20

49.988.779.227,83

2015

59.359.638.739,60

11.871.927.747,92

20

47.487.710.991,68

2016

55.312.945.334,53

16.452.586.114,40

30

38.860.359.220,12

2017

59.268.402.221,29

17.587.608.986,51

30

41.680.793.234,78

Fonte: Elaboragio prépria, com base em dados internos do MTE e no Boletim de Informacoes
Financeiras do MTE pelo regime de competéncia. Disponivel em: <htep://portalfat.mte.gov.br/
execucao-financeira-do-fat/boletim-de-informacoes-financeiras/> Acesso em: 18 dez. 2018.
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Tabela A2 « Fluxos BNDES-FAT e saldos no BNDES
(R$ milhoes, valores constantes de 2017 — deflator do PIB)

Ano Juros pagos pelo Repasses do FAT Saldo dos recursos do FAT
BNDES ao FAT para o BNDES repassados ao BNDES
1995 3.383 9.873 75.167
1996 3.930 10.325 77.422
1997 4.332 9.532 85.509
1998 4.912 8.811 96.735
1999 5.534 9.460 111.420
2000 6.423 11.811 122.952
2001 6.867 12.053 135.237
2002 7177 13.108 156.051
2003 6.634 14.578 144.357
2004 7.166 15.821 151.280
2005 7.523 16.126 155.155
2006 7.990 16.814 160.415
2007 8.205 17.129 165.342
2008 8.503 18.113 173.840
2009 9.060 17.077 176.559
2010 9.060 18.957 181.444
2011 9.235 20.428 189.145
2012 9.656 21.076 197.612
2013 8.855 22.012 207.466
2014 9.029 20.406 215.667
2015 9.808 19.135 231.036
2016 11.112 16.600 228.083
2017 11.648 16.540 238.922

Fonte: Dados internos do BNDES.
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Tabela A3 « Resultado primario (R$ milhdes constantes)

Ano  Receita arrecadacao Despesas
Pis-Pasep — FAT Repasses BNDES Seguro- Abono salarial
-40% desemprego

1995 24.777,06 9.872,51 16.011,47 2.560,48
1996 22.993,80 10.325,45 15.794,51 2.456,65
1997 20.886,56 9.531,74 15.303,48 2.262,19
1998 21.833,59 8.810,82 17.209,69 2.316,27
1999 23.517,61 9.460,23 15.363,70 2.272,48
2000 28.998,16 11.811,17 14.823,45 2.482,94
2001 30.379,25 12.053,00 16.731,70 3.059,54
2002 32.227,46 13.108,48 18.054,12 4.041,18
2003 35.661,47 14.577,55 18.101,50 4.916,38
2004 38.307,56 15.820,62 18.169,83 5.782,01
2005 40.382,07 16.126,31 20.295,12 6.484,24
2006 43.251,47 16.813,80 24.142,63 8.722,46
2007 40.068,33 17.128,56 26.632,03 10.553,75
2008 47.679,91 18.113,37 28.020,16 11.375,50
2009 43.224,25 17.076,74 34.718,66 13.419,43
2010 47.064,89 18.956,90 33.453,48 14.329,98
2011 55.143,62 20.427,92 35.941,48 15.678,33
2012 52.985,58 21.076,33 38.641,86 17.263,33
2013 51.722,09 22.011,68 41.526,34 19.081,06
2014 52.029,31 20.406,07 43.397,81 19.162,85
2015 47.244,24 19.134,93 42.700,11 11.361,83
2016 40.272,84 16.600,08 39.207,56 18.613,14
2017 40.588,18 16.539,98 38.007,15 16.229,02

Fonte: Elaboragio propria, com base em dados internos do MTE ¢ no Boletim de Informagoes
Financeiras do MTE. Disponivel em: <http://p0rtalfat4mte.gov.br/execucaorﬁnanceira«do«fat/
boletim-de-informacoes-financeiras/>. Acesso em: 18 dez. 2018.
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Despesas Despesa total Resultado
Qualificacdo  Intermediacao Outros primario
profissional de emprego

96,51 461,07 154,94 29.156,99 (4.379,93)
1.218,54 122,85 858,42 30.776,41 (7.782,61)
1.556,53 148,51 1.019,90 29.822,35 (8.935,79)
1.667,26 202,14 1.261,67 31.467,85 (9.634,25)
1.387,26 196,54 1.197,87 29.878,08 (6.360,47)
1.623,27 410,20 1.499,72 32.650,76 (3.652,60)
1.685,05 440,85 1.250,35 35.220,51 (4.841,25)
482,70 287,30 1.420,52 37.394,30 (5.166,84)
121,55 179,99 703,69 38.600,66 (2.939,19)
183,90 196,00 805,17 40.957,53 (2.649,97)
199,36 198,64 878,10 44.181,77 (3.799,70)
180,39 197,04 1.113,10 51.169,42 (7.917,95)
166,68 191,90 1.042,06 55.714,98 (15.646,65)
260,32 192,88 914,80 58.877,03 (11.197,12)
273,19 165,07 632,46 66.285,55 (23.061,30)
236,91 114,72 537,52 67.629,51 (20.564,62)
114,03 144,07 588,23 72.894,05 (17.750,43)
81,75 197,29 463,85 77.724,41 (24.738,82)
8,61 152,52 485,47 83.265,68 (31.543,60)
0,60 167,39 459,03 83.593,77 (31.564,46)
- 76,85 491,80 73.765,52 (26.521,28)
- 51,00 520,70 74.992,47 (34.719,63)
58,59 34,44 467,56 71.336,73 (30.748,55)
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Tabela A4 « Execugio financeira do FAT em moeda corrente (R$ milhoes correntes)

Ano Receita - Despesas
:;r:fsai:‘i: Empréstimos Pagamento Pagamento Qualificacdo Intermediacao
EAT BNDES (40%) do seguro- do abc.mo profissional de emprego
-desemprego  salarial

1995 4.392,17 1.750,08 2.838,31 453,89 17,11 81,73
1996 4.828,34 2.168,18 3.316,60 515,86 255,87 25,80
1997 4.724,84 2.156,21 3.461,87 511,74 352,11 33,60
1998 5.182,29 2.091,28 4.084,79 549,78 395,73 47,98
1999 6.029,14 2.425,29 3.938,75 582,59 355,65 50,39
2000 7.850,94 3.197,75 4.013,29 672,23 439,48 111,06
2001 8.901,36 3.531,62 4.902,52 896,47 493,73 129,17
2002 10.368,12 4.217,22 5.808,32 1.300,12 155,29 92,43
2003 13.089,55 5.350,69 6.644,16 1.804,56 44,61 66,06
2004 15.150,80 6.257,12 7.186,24 2.286,81 72,73 77,52
2005 17.158,14 6.851,99 8.623,29 2.755,12 84,71 84,40
2006 19.622,26 7.628,06 10.952,99 3.957,19 81,84 89,39
2007 19.348,63 8.271,23 12.860,36 5.096,31 80,49 92,67
2008 25.045,39 9.514,62 14.718,48 5.975,34 136,74 101,32
2009 24.365,43 9.626,13 19.570,85 7.564,51 154,00 93,05
2010 28.765,14 11.586,08 20.446,11 8.758,20 144,79 70,11
2011 36.506,29 13.523,73 23.794,05 10.379,40 75,49 95,38
2012 37.863,88 15.061,30 27.613,75 12.336,50 58,42 140,98
2013 39.734,74 16.910,15 31.902,00 14.658,75 6,62 17,17
2014 43.107,15 16.906,77 35.955,81 15.876,74 0,50 138,69
2015 42.104,24 17.053,12 38.054,50 10.125,70 - 68,49
2016  38.798,50 15.992,37 37.772,21 17.931,73 - 49,14
2017 40.588,18 16.539,98 38.007,15 16.229,02 58,59 34,44

Fonte: E]aboragio pr(’)pria, com base em dados internos do MTE e no Boletim de Informagﬁes Financeiras do MTE.
Disponivel em: <http://portalfat.mte.gov.br/execucao-financeira-do-fat/boletim-de-informacoes-financeiras/>.
Acesso em: 18 dez. 2018.
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Despesas Resultado Demais receitas do FAT Resultado
Outros Total primario Remuneracao Recursos Outras operacional
projetos e total do Tesouro
atividades Nacional
27,47 5.168,59 (776,42) 3.513,85 - 68,06 2.805,49
180,25 6.462,57 (1.634,23) 2.802,20 - 155,73 1.323,70
230,72 6.746,24  (2.021,40) 2.879,73 - 341,30 1.199,63
299,46 7.469,01  (2.286,73) 3.505,99 - 309,94 1.529,21
307,10 7.659,76  (1.630,61) 4.049,90 - 360,29 2.779,57
406,03 8.839,84 (988,90) 4.078,15 - 266,90 3.356,15
366,36 10.319,88  (1.418,52) 4.755,99 220,42 254,52 3.812,40
457,01 12.030,38  (1.662,26) 5.874,79 37,07 369,57 4.619,17
258,29 14.168,38 (1.078,83) 7.676,14 12,90 393,80 7.004,01
318,45 16.198,87  (1.048,07) 7.556,66 23,52 282,47 6.814,58
373,10 18.772,61  (1.614,47) 9.326,64 21,55 398,72 8.132,45
504,99 23.214,46  (3.592,20) 8.899,15 27,50 250,52 5.584,97
503,20  26.904,26  (7.555,62) 9.096,12 5,71 626,50 2.172,71
480,53 30.927,03  (5.881,64) 9.394,77 26,94 534,74 4.074,81
356,52 37.365,04 (12.999,61)  10.084,49 24,60 551,90 (2.338,62)
328,52 41.333,83 (12.568,69) 10.212,15 1.091,45 855,88 (409,22)
389,42 48.257,47 (11.751,18)  11.389,10 88,10 846,91 572,94

331,47 55.542,43 (17.678,54) 14.457,47 5.294,60 901,04 2.974,57

372,96 63.967,65 (24.232,91) 8.289,31 4.831,25 746,96  (10.365,39)

380,32 69.258,82 (26.151,68)  12.695,34 13.842,59 464,99 851,24

438,29 65.740,10 (23.635,86) 14.044,13 7.396,74  1.622,87 (572,11)

501,64 72.247,09 (33.448,59) 19.230,76 12.509,50

—

.150,58 (557,75)

467,56 71.336,73 (30.748,55) 17.579,83 13.794,90 507,03 1.133,21
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Tabela A5 « Total das desoneragdes fiscais e DRU do PIS-Pasep
(R$ milhoes, valores constantes de 2017 — deflator do PIB)

Anos Desoneracoes fiscais FSE/FEF/DRU Total

2003 1.357 9.129 10.486
2004 2.957 9.814 12.771
2005 3.100 9.998 13.098
2006 5.367 10.438 15.805
2007 4.706 10.817 15.523
2008 9.561 11.739 21.300
2009 10.026 11.010 21.035
2010 11.380 13.213 24.593
2011 9.883 12.563 22.446
2012 11.398 13.359 24.757
2013 11.793 13.294 25.087
2014 14.048 12.497 26.545
2015 15.822 11.872 27.694
2016 13.377 16.453 29.830
2017 12.720 17.588 30.307

Fonte: Brasil (2017; 2018).
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Resumo

O artigo apresenta inicialmente uma abordagem descritiva dos con-
ceitos de desenvolvimento em suas dimensdes econdmica, social e
de sustentabilidade. Na sequéncia, analisa o direito ao desenvolvi-
mento em suas diversas acep¢oes juridicas (direito subjetivo, prin-
cipio e fun¢io administrativa). Finalmente, examina o arcabouco
juridico do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), nos niveis
constitucional e legal, notadamente no que diz respeito a sua natu-
reza juridica, a sua sistematica de remuneragio, a sua estrutura de
Capital € 40 regramento para saque de recursos com o BNDES em

caso de insuficiéncia.

Palavras-chave: Desenvolvimento. Direito ao desenvolvimento. Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social. Fundo de Amparo

ao Trabalhador. Estrutura de capital.

Abstract

The article initially presents a descriptive approach to the concepts of development in its
economic, social and sustainability dimensions. It then analyzes the right to development
in its various legal meanings (legal right, principle and administrative function). Finally,
it examines the legal framework of the Workers™ Assistance Fund, at constitutional and
legal levels, especially regarding its legal nature, remuneration systematic, capital struc-
ture and regulation for withdrawal of funds from BNDES in case of insufficiency.

Keywords: Devclopmcnt. Right to devclopmcnt. Brazilian Devclopmcnt Bank. Workers’
Assistance Fund. Capital structure.
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Trinta anos depois da Constituicdo de 1988: o Fundo de Amparo
ao Trabalhador (FAT) e sua contribuicao para o desenvolvimento

Introducao

No ano de 2018, a Constitui¢ao que recebeu a celebre alcunha de
cidada completa trinta anos. Em meio a protestos e comemoracdes,

!/ . ) A . . .
O momento ¢ dC grandcs mecertezas pOllthélS, c¢conomicas € sociais.

Jamais, em sua histdria recente, a Carta Politica de 1988 foi tio
abertamente questionada: discutem-se a falta de realismo de algu-
mas de suas promessas, a prodigalidade dos privilégios concedidos a
determinados grupos e corporagdes, a excessiva normatizagio sobre
os mais diversos temas e, para alguns, at¢ certo anacronismo filoso-

fico para lidar com os desafios impostos pelo século XXI.

A despeito do aparente desencanto, acredita-se que os objetivos
fundamentais da Constituicao de 1988 (CF/1988) — construir uma
sociedade justa, livre e solidaria; garantir o desenvolvimento nacio-
nal; erradicar a pobreza; ¢ promover o bem de todos, sem precon-
ceitos de origem, raga, sexo, cor, idade e quaisquer outras formas de
discriminagio — continuam integros e representativos dos verdadei-

ros anseios da maioria do povo brasileiro.

Esses objetivos constitucionais fundamentais — que permaneceram
imutaveis ao longo desses trinta anos, juntamente com os direitos
fundamentais previstos — hao de ser relembrados e reinseridos no
centro do discurso politico-juridico do dia a dia como os principais
vetores capazes de reunificar e mobilizar a sociedade brasileira em
torno da recomada de seu inacabado projeto de desenvolvimento,
e, assim, eventualmente, superar a armadilha da polarizac¢io, do
discurso do odio e da histeria sobre temas laterais que dominou a

eleigéo presidencial.

No contexto da retomada desse projeto ainda inacabado, ¢ certo

que o Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) e o BNDES deverio
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desempenhar um papel fundamental por estarem vocacionados — e
plenamente capacitados — a promocao de um dos principais objeti-

vos da CF/1988: a garantia do desenvolvimento nacional.

Nesse sentido, o presente artigo propde-se a tecer breves consi-
deracdes sobre o conceito de desenvolvimento para, em seguida,
examinar o arcabouco juridico do FAT, conforme previsto pela
Constitui¢do e instituido pela Lei 7.998/1990, com suas alteracoes
posteriores, a fim de esclarecer importantes questoes jur{dicas acer-

ca de sua aplicacio pelo BNDES.

Do conceito de
desenvolvimento

O desenvolvimento nacional ¢ um objetivo fundamental da Repu-
blica previsto no inciso II, do art. 32 da CF/1988, ao lado da cons-
trucdo de uma sociedade livre, justa e solidaria, da erradicacio da
pobreza, da marginalidade, da redugio das desigualdades sociais e
regionais e, ainda, da promogao do bem de todos, sem quaisquer

formas de preconceito ou discriminacio.

A fim de interpretar ¢ atribuir efetividade a essa postula¢io cons-
titucional, ¢ preciso, antes de tudo, compreender o que ¢ de-
senvolvimento para, a partir dai, saber como medi-lo e, assim,

poder persegui-lo.

O desenvolvimento nio se confunde com o mero crescimento
economico. Isso porque, embora o desenvolvimento dependa, em
grande parte, dos recursos propiciados pelo crescimento econé-
mico, nem sempre o crescimento econdmico vira acompanhado

do desenvolvimento.
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O crescimento ¢ o fato econdmico evidenciado pelo aumento da
quantidade de bens e SETVICOos disponibilizados aos habitantes de
dada regido, em certo intervalo de tempo,' sendo estatisticamente
medido por meio do produto interno bruto (PIB).2 O PIB ¢ um
indice macroeconomico que registra exclusivamente o quantitativo
agregado em determinado local e periodo de tempo, com abstracao
de quaisquer outros aspectos, mesmo que relacionados ao processo
de crescimento, tais como as eventuais transformagées econOmicas,
sociais, culturais ou, ainda, os impactos ecologicos ocasionados pelo

aumento da atividade economica.

Segue-se dai que nem sempre o crescimento econdomico implicara
uma mudanca estrutural ou qualitativa da sociedade em questio.
Quando essa mudanga nio se verifica, o aumento da disponibili-
dade de bens e servigos propiciado pelo crescimento tende a ser
apenas transitorio, como um “surto”, e nio um processo dotado de

permanéncia e continuidade.?

Varios exemplos desses surtos de crescimento, dissociados do verda-

deiro desenvolvimento, podem ser observados ao longo da historia do

1 Nesse sentido, ver Nusdeo (2002, p. 17-18).

2 O conceito de PIB foi originalmente desenvolvido pe]o economista russo-americano Simon
Kuznets, em um relatorio encomendado pelo Congresso dos Estados Unidos da América em
1934, para mensurar os impactos da Grande Depressio. Curiosamente, nesse relatorio, o pro-
prio Kuznets ja advertia sobre a impropriedade do uso do PIB como forma de mensurar o
nivel de bem-estar. Depois da convengio de Bretton Woods, em 1944, o PIB tornou-se o ins-
trumento principal para mensuracio da economia dos paises (DICKINSON, 2011).

3 No mesmo sentido, a Declara¢io da Organizacio das Nagdes Unidas (ONU) sobre o
Direito ao Desenvolvimento, adotada pela Resolugao 41/128, da Assembleia Geral, de 4
de dezembro de 1986, reconhece que o desenvolvimento “¢ um processo econdmico, social,
cultural e politico abrangente, que visa ao constante incremento do bem-estar de toda a
populagio e de todos os individuos com base em sua participagio ativa, livre e significativa
no desenvolvimento e na distribuicio justa dos beneficios dai resultantes” (ver ONU, 1986).
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Brasil, nos diversos “ciclos econdmicos™* quando a alta no preco inter-
nacional de determinados géneros agricolas e minerais (commodities) in-
duzia uma expansio econdmica extraordindria nas regides produtoras.
Porem, cessados os efeitos desse induzimento provocado pelo fator ex-
terno, dava-se o movimento contrario, de recessio econdémica, voltan-

do tudo ao status quo ante, quando nio a niveis inferiores ao de inicio.

Ja o desenvolvimento propriamente dito ¢ um processo complexo,
em que o aumento da disponibilidade de bens e servicos ocorre
acompanhado de alteracdes estruturais e qualitativas, nio apenas de
ordem econdmica (por exemplo, aumento da especializagﬁo e da di-
versificacio das atividades; liberagio progressiva da mio de obra do
setor primério para os setores secundario e terciario da economia; e
aumento do PIB per capita), mas tambeém social (por exemplo, urba-
nizacio gerada pela migragio campo-cidade; surgimento de classe
média consumidora e consciente de seus direitos; e aumento dos
niveis de educagio e de expectativa de vida) e politico-institucional
(por exemplo, aumento dos niveis de liberdade, de igualdade de ge-
neros e de participa¢io democritica), as quais respondem pela sus-
tentabilidade do processo, criando condi¢des para que ele continue
se manifestando nos periodos seguintes (NUSDEO, 2002).

Nessa perspectiva, a Organiza¢io das Na¢des Unidas (ONU), por
meio de relatorios anuais publicados no ambito de seu Programa

para o Desenvolvimento (Pnud), vem utilizando, desde a década de

4 Dentre os diversos ciclos econdomicos da historia do Brasil, destacam-se: da cana-de-
-agtcar (século XVI a meados do século XVIII, especialmente nas regides Nordeste ¢ Su-
deste); do ouro (século XVIII, em Minas Gerais); da borracha (meados do século XIX até
o inicio do século XX, na regido amazoénica); do café (século XIX a inicio do século XX,
principalmente no Vale do Paraiba, exceto em Sio Paulo, onde a conjugacio de diversos
fatores favoraveis fez com que o crescimento propiciado pelo café impulsionasse um ver-
dadeiro processo de desenvolvimento); da soja (fim do século XX e ainda em curso, prin-
cipalmente no Centro-Oeste); e, mais recentemente, o superciclo das commodities ou boom
das commodities (inicio do século XXI, anos 2006 a 2014, aproximadamence).
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1990, o conceito de Indice de Desenvolvimento Humano (IDH) para
mensurar o nivel de bem-estar das populacoes e classificar os diver-
sos paises como desenvolvidos (grau de desenvolvimento humano
alto), em desenvolvimento (grau de desenvolvimento humano me-

dio) ou subdesenvolvidos (grau de desenvolvimento humano baixo).

O IDH ¢ um indicador elaborado com base em dados estatisticos
que combina trés dimensdes ou objetivos de bem-estar: (i) uma vida
longa ¢ saudavel (mensurado pela expectativa de vida ao nascer);
(ii) acesso ao conhecimento (mensurado por anos medios de estudo
€ expectativa de anos de escolaridade); e (iii) um padréo de vida de-
cente (mensurado por meio do PIB per capita) (PNUD, 2013).

Embora a utiliza¢io do IDH represente um grande avanco em rela-
¢do ao PIB per capita como instrumento de mensuragio dos niveis de
bem-estar ¢ do impacto das politicas publicas sobre a qualidade de

> uma vez que dei-

vida, esse indicador também ¢ passivel de criticas,
xa de mensurar outros aspectos relevantes para o bem-estar das po-
pulagdes, tais como o nivel de degradacio do meio ambiente (cuja
melhor tentativa de mensuragio, até o presente momento, se deu

por meio do chamado Green GDP),¢ de desigualdade na distribui-

5 Nesse sentido, ver o relatdrio da Comissio de Mensuragio de Performance Econdmica e
Progresso Social elaborado a pedido do governo da Franga (STIGLITZ; SEN; FITOUSSI, 2010).

6 O Green GDP ou “PIB verde” foi uma tentativa de mensurar o crescimento econdémico por
meio de um indice que computasse também o custo ambiental. Era obtido subtraindo-se os
custos dos danos ambientais ocasionados em determinado periodo do montante do PIB apu-
rado no mesmo periodo, fornecendo, assim, uma visdo mais clara sobre a verdadeira performan-
ce econdmica. Infelizmente, dificuldades téenicas na quantificacio dos custos ambientais (na
maioria dos casos, feita por meio de um exercicio de estimativa) e resisténcias politicas frus-
traram sua adogio pelos paises. Na China, por exemplo, a tentativa feica em 2006 de substituir
o PIB pelo “PIB verde” foi abandonada no ano seguinte, depois de se concluir que o custo da
degradacio ambiental e do esgotamento dos recursos naturais era maior do que o inicialmente
previsto, ameagando reduzir o crescimento do PIB para patamares politicamente inaceitdveis,
inclusive préximos de zero em algumas provfncias. Em 2015, a China anunciou que retomou o
desenvolvimento de uma metodologia para 0 Green GDP, no dmbito de seu objetivo de tornar
o crescimento do pais sustentavel até 2020 — ver Kahn e Yardley (2007) ¢ Wang (2016).
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cio de renda (mensurada pelo Coeficiente de Gini)” e de liberdade
politica e participa¢io democratica (mensurada, por exemplo, pelo

Indice de Democracia).®

Alem disso, o IDH nio adota indicadores que permitam aferir a sus-
tentabilidade do processo de desenvolvimento. O desenvolvimento
sustentavel, conforme conceituado no célebre relatédrio Brundeland
da Comissao Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento da
ONU, ¢ “o desenvolvimento que responde as necessidades do pre-
sente sem comprometer as possibilidades das futuras geracoes de

satisfazer suas proprias necessidades” (ONU, 1987, p. 41).

Segundo essa logica, ¢ importante mensurar e acompanhar facores
de risco que, a0 se acumularem ao longo do tempo, sao capazes de
irromper em crises agudas, de dificil superacao, a ponto de impedir
a continuidade do processo de desenvolvimento, ou mesmo ocasio-

nar o retrocesso economico e social.’

7 “O Indice de Gini, criado pelo matemitico italiano Conrado Gini, é um instrumento
para medir o grau de concentracio de renda em determinado grupo. Ele aponta a diferen-
¢a entre os rendimentos dos mais pobres ¢ dos mais ricos. Numericamente, varia de zero a
um (alguns apresentam de zero a cem). O valor zero representa a sicuacio de igualdade, ou
seja, todos tém a mesma renda. O valor um (ou cem) estd no extremo oposto, isto ¢, uma s6
pessoa detém toda a riqueza. Na pratica, o Indice de Gini costuma comparar os 20% mais
pobres com os 20% mais ricos” (WOLFFENBUTTEL, 2004).

8 O Indice de Democracia ¢ compilado pela revista The Economist para mensurar o estado
da democracia em 167 pal’scs. O indice baseia-se em sessenta indicadores agrupados em
cinco diferentes categorias — processo cleitoral ¢ pluralismo, liberdades civis, funciona-
mento do governo, participagio politica e cultura politica —, com notas que vao de 0 a
10. Além disso, de acordo com a pontuacio atribuida, os diversos paises sdo classificados
como “democracias plenas”, “democracias imperfeitas”, “regimes hibridos” e “regimes auto-
ritarios”. O indice de democracia foi pela primeira vez divulgado por essa revista em 2006,
com atualizagdes em 2008, 2010, 2011 e 2012 (ver KEKIC, 2007).

9 Sobre o tema, ver Beck (1992).
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Sao exemplos de riscos de acumulacio progressiva capazes de sa-
botar o processo de desenvolvimento no longo prazo: o risco am-
biental de mudanca climatica provocada pelo fendmeno cada vez
mais palpavel do aquecimento global; o risco financeiro de insol-
vencia dos paises causado pelo excesso de endividamento, verifica-
do principalmente depois da crise financeira mundial de 2008;1°
o risco de desequilibrio demografico, seja pelo envelhecimento
progressivo da popula¢io economicamente ativa dos paises desen-
volvidos ¢ em desenvolvimento, com sobrecarga de seus sistemas
publicos de satde e previdencia, seja pela explosio da natalidade
nos paises subdesenvolvidos, com consequente aumento de pres-

sOes migratorias.

Tais riscos de acumulagﬁo progressiva, gcralmentc impcrccpt{—
veis em curtos intervalos de tempo, devem ser monitorados com
base em projecdes de longo prazo, a fim de verificar se as bases
sobre as quais repousa o desenvolvimento em cada momento per-
manecem solidas (ou seja, sustentaveis) ou se estdo frageis, em

vias de colapsar.

Logo, o IDH, apesar de seus inega’weis méritos, conforme jzi visto,
ainda pode ser aprimorado ou recombinado com outros indica-
dores, seja para capturar com mais precisao as exigéncias do de-
senvolvimento humano em sua inteireza (por exemplo, por meio
da inclusio de indices de preservacio e salubridade ambiental, de

distribui¢io de renda, de liberdade politica e participagio demo-

10 Hoje, depois de certo distanciamento histdrico, prevalece o entendimento de que a
crise financeira mundial foi ocasionada por falhas regulatorias que permitiram uma ex-
posicio excessiva das institui¢des financeiras ao endividamento exagerado das familias,
endividamento esse que foi posteriormente absorvido pelos Estados e agora consubstancia
risco capaz de comprometer, no futuro, o crescimento da economia mundial como um
todo. Sobre o tema, ver El-Erian (2017).
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Cra'tica), seja para aferir a sustentabilidade do préprio processo em
curso (mediante a considera¢io de fatores de risco de acumulacao
progressiva, tais como os de indoles ambiental, financeira publica

¢ demografica).

Com base nessas considera¢des ¢ como breve sintese, ¢ possivel
identificar trés dimensoes do desenvolvimento humano: (i) desenvol-
vimento econdmico — Correspondente a0 aumento da disponibilidade
de bens e servigos, acompanhado de transformagdes estruturais e
qualitativas da economia, sendo medido principalmente por meio
do PIB e do PIB per capita; (ii) desenvolvimento social — corresponden-
te ao nivel de bem-estar ¢ desenvolvimento humano, representado
por uma vida longa e saudavel, com acesso ao conhecimento, um
padrio de vida decente com razodvel distribui¢io de renda, gozo de
liberdades democraticas e meio ambiente equilibrado, sendo medi-
do principalmente pelo IDH, combinado com outros indicadores
acessorios, tais como o Coeficiente de Gini, o indice de Democracia
¢ at¢ o Green GDP (ou outros indicadores que venham a lhes fazer
as vezes): e (iii) desenvolvimento sustentavel — correspondente as con-
digées necessarias a estabilidade e a continuidade do processo de
desenvolvimento, sem comprometimento das geracdes presentes e
futuras, representado pelo nio esgotamento dos recursos naturais,
pelo equilibrio econdmico-financeiro dos paises, pela reposicao de-
mografica, entre outros fatores, podendo ser apurado por meio das
projecdes de longo prazo sobre o impacto dos referidos riscos sobre
o processo de desenvolvimento, ou ainda por outros indicadores
que venham a ser elaborados para a mensuracio destes ¢ de outros

riscos futuros.

O processo de desenvolvimento, para que seja legitimo e efetivo,

devera considerar as trés dimensdes do conceito de desenvolvimen-
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to — econdmica, social e sustentavel —, incluindo seus indicadores de
medicdo, a fim de orientar e medir de forma mais precisa o impacto

das politicas publicas.

Se o que uma sociedade busca obter em matéria de desenvolvimen-
to humano determina o que deve ser medido e se o resultado dessa
medicio afeta o processo de tomada de decisdo sobre suas politi-
cas publicas, ¢ importante que os critérios de medi¢do sejam bem
calibrados e constantemente aperfeicoados, sob pena de legitimar

decisoes politicas equivocadas.

Do direito ao desenvolvimento

A Constitui¢io de 1967 (CF/1967), em seu art. 157, inciso V, do titu-
lo destinado a ordem econdmica e social, foi a primeira a abordar o
tema. Todavia, se referiu apenas ao “desenvolvimento econémico™!!
A partir da Emenda Constitucional 1/1969 (EC 1/1969), passou-se
a utilizar a expressio “desenvolvimento nacional” (art. 160, caput),12
embora ainda como objetivo restrito ao titulo da ordem econémica

e social.

Na CF/1988, o direito ao desenvolvimento foi mencionado ja em
A . . . .

seu preambulo, e a garantia do desenvolvimento nacional foi ele-

vada a objetivo fundamental da Republica (art. 3% inciso II). Re-

cebeu, assim, um tratamento mais amplo e congruente, posto que,

conforme visto anteriormente, o desenvolvimento nio deve ficar

11 CF/1967: “Art 157 - A ordem econdmica tem por fim realizar a justica social, com base
nos seguintes principios: [...] V - desenvolvimento econdmico™.

12 EC 1/1969: “Art. 160. A ordem econdmica e social tem por fim realizar o desenvolvi-
mento nacional ¢ a justica social, com base nos seguintes principios™.
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restrito ao campo econdmico, abrangendo também as esferas po-
litico-institucional, social, cultural, ambiental e todas as demais,
tendo de ser igualmente perseguido pelo Estado, pelas empresas ¢

pela sociedade civil.

Diante dessa evoluciao do quadro normativo-constitucional voltado
€ q
para o desenvolvimento nacional, cumpre verificar qual seria, afi-

nal, o contettldo minimo desse direito ao desenvolvimento.

O direito ao desenvolvimento pode ser compreendido pelo menos
em trés sentidos: (i) como direito subjetivo; (ii) como principio
(dimensdo objetiva); e (iii) como fun¢io administrativa (poder-

~dever).

Como direito subjetivo, o direito ao desenvolvimento, em “senti-
do lato”, tem conteudo vago e inespecifico, podendo coincidir com
o conteudo de diversos outros direitos fundamentais: individuais
(por exemplo, as liberdades publicas), politicos (por exemplo, os
direitos relacionados a participacdo no processo democra’tico), SO-
ciais vinculados a0 minimo existencial (por exemplo, os direitos a
educagéo e a saude), difusos (por exemplo, o direito a segurancga e
a ordem publica; a justica célere ¢ efetiva; a boa administracio; a
livre-concorréncia; ao sistema tributario racional, equitativo e nio
confiscatorio; a0 meio ambiente ecologicamente equilibrado etc.) e
at¢ intergeracionais (por exemplo, a preserva¢io dos recursos natu-
rais; a0 equilibrio financeiro-orcamentario; e ao nio endividamen-
to publico em niveis excessivos que conduzam a precarizacio dos

servicos publicos).

Na medida em que o desenvolvimento humano, em suas dimensdes
econOmica, social e de sustentabilidade, se relaciona intimamente

com a promogio dos direitos fundamentais, ¢ de se reconhecer que
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o direito subjetivo a0 desenvolvimento humano, em sentido lato,

corresponde a um conglomerado de direitos fundamentais.'!

Ja em sentido estrito, o direito subjetivo ao desenvolvimento cor-
responde a pretensio dos individuos e das comunidades, em dmbito
nacional, e dos paises, em ambito internacional, de participar do
desenvolvimento e da distribui¢io justa dos beneficios dele resul-
tantes. Isso se daria por meio da criacio de condi¢des favoraveis
¢ da concessio de oportunidades reais de desenvolvimento a esses
individuos, comunidades e paises menos favorecidos, a fim de redu-
zir as desigualdades e promover o equilibrio do desenvolvimento

entre eles.

13 Dal a afirmagio de Ricardo Lobo Torres, no sentido de que “o tratamento do direi-
to a0 desenvolvimento como direito humano leva a uma certa banalizacio deste dltimo”
(TORRES, 2005a, p- 352). Por outro lado, reforgando a visio de que o direito ao desen-
volvimento seria um verdadeiro direito humano, a Declara¢io da ONU sobre o direito ao
desenvolvimento, adotada pela Resolugio 41/128, da Assembleia Geral, de 4 de dezembro
de 1986, estabelece que “o direito ao desenvolvimento ¢ um direito humano inaliendvel,
em virtude do qual toda pessoa e todos os povos estio habilitados a participar do desenvol-
vimento econdmico, social, cultural e politico, para ele contribuir e dele desfrutar, no qual
todos os direitos humanos e liberdades fundamentais possam ser plenamente realizados’
(art. 1% § 1°) e que “a pessoa humana ¢ o sujeito central do desenvolvimento ¢ deveria ser
participante ativo e beneficiario do direito ao desenvolvimento™ (art. 2°, § 1°) (ONU, 1986,
grifos nossos).

”

14 Muitas tém sido as expresdes utilizadas para designar os direitos humanos fundamen-
tais. A expressdo direitos humanos, embora originalmente derivada do direito natural,
posto que referente a direitos decorrentes da propria natureza dos homens, atualmente
encontra-se amplamente positivada no Direito Internacional, sendo objeto de diversas de-
claragdes e tratados internacionais. J4 a expressio direitos fundamentais deriva principal-
mente da Constitui¢io Alema, que dedica o seu capitulo inicial aos direitos fundamentais
(grundrechte), ¢ passou a ser utilizada para se referir aos direitos humanos positivados em
uma norma fundamental de Direito Interno. Sobre isso, ver Torres (2005b). Nio obstante,
no que diz respeito ao seu contetido, parece nio haver grande diferenca entre os direitos
humanos ¢ os direitos fundamentais, exceto, talvez, pela maior abrangéncia dos primeiros,
ja que nio estio limitados ao Direito Positivo (embora diversas constituicoes, incluindo a
brasileira, ja consagrem cldusulas de abertura — por exemplo, o § 2° do art. 5° da CF/1988 —
que deixam aberta a possibilidadc de uma interpretacdo amp]iativa e evolutiva do rol de
direitos fundamentais).
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Sao exemplos dessa espécie de concretizagao do direito ao desenvol-
vimento, como realiza¢io da igualdade real de oportunidades, al-
guns tipos de acio afirmativa e tratamentos diferenciados voltados
para individuos, comunidades ou povos, em situacio de desvanta-
gem historica por terem sido alvo de violagoes macicas e flagrantes

de seus direitos fundamentais, tais como:

« segregacio racial (apartheid) e outras formas de racismo ou

discriminacio social;
« dominagio, ocupacio ou colonialismo estrangeiros;

« escravidio, guerras, genocidios e outras formas de violéncia

extremas; e

« epidemias, desastres naturais, catastrofes humanas e outros aci-

dentes graves que afetem as popula¢oes de maneira devastadora.

Nesses casos, caberia ao direito nio tratar a todos de modo uniforme,
cristalizando desigualdades e promovendo a injustica plena, mas sim
reconhecer e regu]ar as diferengas existentes em cada arranjo institucio-

nal (nacional ou internacional), de forma a concilia-las e equilibra-las.

E nesse sentido também, por exemplo, que a CF/1988, em seu art.
151, inciso I, admite a quebra da uniformidade da tributagio fe-
deral, por meio da concessio de incentivos fiscais pela Unido para

promover o equiHbrio entre as diferentes regioes do pa{s.

No plano internacional, alguns economistas ja propdem uma refor-
ma das regras da Organizacio Mundial do Comércio (OMC), de
forma que elas deixem de visar exclusivamente a maximizacao do
comércio e 0 acesso aos mercados e passem a admitir maior diversi-
dade de regimes e tratamentos, de acordo com o grau de desenvol-
vimento dos paises, a fim de possibilitar uma chance efetiva de fuga
da pobreza e do subdesenvolvimento (RODRIK, 2009).
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]é em sua dimensio objetiva, o direito ao desenvolvimento (art. 39,
inciso II, CF/1988) assume a forma de principio ¢ surge como norma
que fixa para o Estado e para a sociedade uma diretiva, um objetivo e
um valor fundamental, exigindo a formulacio ¢ a implementacio de
politicas, bem como a ado¢io de condutas, tendentes a promover o
constante aprimoramento institucional, econémico e social, de forma

a propiciar o desenvolvimento nacional e o bem-estar da populagﬁo.

A par do objetivo desenvolvimentista, fato ¢ que a Constitui¢io tam-
beém consagra outros fins que podem com ele se chocar em certos ca-
SOS CONcretos, tais como a preservacio ambiental (art. 170, inciso VI,
¢ art. 225), a estabilidade monetaria (arts. 164 e 192), o equilibrio
orcamentdrio (art. 163, inciso I, ¢/c Lei Complementar 101/2000),
a livre-concorréncia (art. 170, inciso IV), a defesa do consumidor
(art. 170, inciso V), a distribui¢io de renda (art. 170, inciso I11 e VII),
a garantia dos direitos fundamentais dos trabalhadores e a busca do

pleno emprego (art. 72 ¢ 170, inciso VIII), entre outros.

Esses objetivos, a primeira vista, restritivos, estdo na realidade vol-
tados a manuteng¢io de determinadas situacoes de equilibrio, cujo
rompimento levaria a uma situagao de crise ou a um CO]leSO no
funcionamento das instituicdes (NUSDEO, 2002). A maioria des-
ses fins podera conviver em relativa harmonia com a aplicacio de
politicas e programas desenvolvimentistas, at¢ mesmo complemen-
tando-se reciprocamente. Outros, porem, ¢ a depender das circuns-
tancias do caso concreto e da énfase politica que for dada a busca do

objetivo desenvolvimentista, poderio com ele colidir.

Nesses casos, a participa¢do do Poder Judiciario podera ser bastante
valiosa, por meio de estrategias que privilegiem a promocio do dia-
logo institucional e da media¢do para a busca de solu¢des conjuntas
que equilibrem 0s objetivos e princfpios conflitantes e a0 mesmo

tempo garantam os direitos fundamentais.
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Os 6rgﬁos de controle, igualmente, embora nio possam se imiscuir no
/. I ! . . .

merito das politicas publicas desenvolvimentistas, podem, com base

no art. 70 da CF/1988, exigir dos gestores publicos a observancia de

parﬁmetros minimos de Congruéncia, consisténcia e continuidade,

reduzindo, assim, o risco de decisdes incoerentes ou solu¢des ad hoc

para satisfazer grupos de interesse, quer econdmicos, quer poHticos.

Do desenvolvimento

como funcao publica: a
constitucionaliza¢ao do FAT
e da contribuicao tributaria
para o desenvolvimento

A CF/1988 atribuiu 2 Unido a competéncia para a elaboracio e a
execucio de planos de “desenvolvimento econdémico e social” (art. 22,
inciso 1X),” no mesmo rol em que previu o desempenho de outras
funcoes publicas essenciais, tais como a representacio diplomatica
(inciso I), a defesa externa (inciso II), a emissao de moeda (inciso VII)
¢ a manutencio dos servicos publicos postais (inciso X), de teleco-
municacoes (inciso XI), de energia elétrica (inciso XII, alinea “b”), de
administracio portudria e acroportuaria (inciso XII, alineas “f” ¢ “c”),
entre outros.

Além disso, a partir da CF/1988, as receitas das contribuigées espe-

ciais, antes afetadas ao Programa Integracio Social (PIS)-Programa de

Formacio do Patrimonio do Servidor Publico (Pasep), passaram a ser

15 CF/1988: “Art. 21. Compete a Unido: [...] IX — elaborar ¢ executar planos nacionais e
regionais de ordenagio do territdrio e de desenvolvimento econdmico e social™.
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vinculadas ao custeio do programa do seguro-desemprego e do abono
salarial (art. 239, CF/1988), por meio do FAT, e ao financiamento de
projetos de desenvolvimento, por meio do BNDES. Em textual:

Art. 239. A arrecadagio decorrente das contribui¢des
para o Programa de Integracio Social, criado pela Lei
Complementar n? 7, de 7 de setembro de 1970, e para o
Programa de Formacio do Patrimonio do Servidor Pu-
blico, criado pela Lei Complementar n® 8, de 3 de de-
zembro de 1970, passa, a partir da promulgagﬁo desta
Constitui¢io, a financiar, nos termos que a lei dispuser, o
programa do seguro-desemprego e o abono de que trata
0 § 3° deste artigo.

§ 1° Dos recursos mencionados no “caput” deste artigo,
pelo menos quarenta por cento serio destinados a finan-
ciar programas de desenvolvimento econdémico, através
do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdémico e
Social, com critérios de remuneragio que lhes preservem

o valor (grifos NOSS0S).

O FAT ¢ um fundo publico especial, de natureza contabil-finan-
ceira, sem personalidade jur{dica prépria, instituido por meio da
Lei 7.998/1990. Os recursos oriundos das contribuicoes tributa-
rias, enquanto alocados no FAT, constituem uma universalidade de
bens com destinagﬁo prépria, integrantes do patriménio da Uniao

. . . . ! . . . ! . !
¢ sujeitos a0 mesmo regime juridico de direito publico que lhe ¢
peculiar. A doutrina do direito financeiro também corrobora esse

posicionamento, em textual:

[...] podemos afirmar que a natureza juridica dos fundos
publicos ¢ a de universalidade de recursos financeiros —

universitas iuris — com dcstinagﬁo prépria e regime jur{di—
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co de direito publico. [...] Estes fundos sao desprovidos de
personalidade juridica, uma vez que correspondem a me-
ros lancamentos contabeis no plano de contas do respecti-
vo ente ou orgio publico, onde sdo registradas as receitas
publicas previamente destinadas ao fundo, conforme a de-
terminacio legal, € a respectiva aplicagﬁo destes recursos
nas despesas publicas a elas vinculadas, tudo através de um
sistema de conta-corrente. [...] A titulo de exemplo de fun-
dos especiais publicos na esfera federal encontramos [...] o
Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), para custeio do
programa de Seguro-Desemprego, pagamento de abono
salarial etc. (ABRAHAM, 2015, p. 131-132, grifos N0SSOs).

A CF/1988 tambe¢m inovou ao atribuir expressamente ao BNDES —
originalmente constituido como autarquia e posteriormente trans-

formado em empresa publica federal®

! competéncia para financiar
programas de desenvolvimento economico, por meio de uma fonte ex-
clusiva e privilegiada de recursos de longo prazo, oriundos da vincula-

¢a0 de 40% da receita das contribuicoes afetadas ao FAT (art. 239, § 19).

Nesse sentido, a parcela da Contribuigio para o PIS-Pasep constitu-
cionalmente vinculada ao financiamento de programas de desenvol-
vimento economico pelo BNDES pode ser propriamente identificada

» 17

como verdadeira “Cide-Desenvolvimento”," ja que a promogio do

desenvolvimento ¢ sua finalidade e destinacio constitucional.

16 O BNDES foi originalmente criado como autarquia federal pela Lei 1.628/1952 ¢ pos-
teriormente transformado em uma empresa publica, com personalidade juridica de direi-
to privado e patriménio proprio, pela Lei 5.662/1971.

17 O termo Cide ¢ usualmente utilizado no Direito Tributario para designar as Con-
tribui¢des de Intervengio no Dominio Econdmico. Sio previstas de forma genérica no
art. 149 da CF/88 e devem estar sempre vinculadas a uma finalidade econdmico-interven-
tiva especifica.
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A 1égica de “carimbar” recursos tributarios para financiar investi-
mentos produtivos por intermedio do BNDES e, paralelamente, por
meio de seus rendimentos, custear o pagamento dos beneficios so-
ciais foi bem sintetizada pelo senador José Serra, que assim descre-
veu a concepeio que prevaleceu durante os trabalhos da Assembleia

Constituinte, da qual foi participante direto:

A proposta que apresentei terminou prcvalcccndo. O PIS-
-Pasep passaria a financiar um Fundo de Amparo ao Tra-
balhador (FAT), que cobriria o abono salarial e pagaria o
seguro-desemprego. E, de cada R$ 100 arrecadados, apli-
caria R$ 40 no BNDES. O rendimento obtido engrossaria
o patrimonio do FAT. Isso tudo ficou cravado na Consti-
tui¢io e na lei correspondente. A logica era simples: faz-se
uma poupanga para financiar projetos de investimento,
que contribuem para o crescimento da economia, e nos
anos de retracio a reserva financia o gasto com mais segu-

ro-desemprego (SERRA, 2017, grifos nossos).

Assim, por decisio expressa do constituinte originério, coerente
com o objetivo fundamental da Republica de garantir o desenvolvi-
mento nacional (art. 2%, inciso 1), fixou-se na propria Constituicio,
como politica de Estado e nio de um simples governo, a vinculacio
de parte dos recursos do FAT a programas de desenvolvimento, a
fim de lhe assegurar a permanéncia ¢ a estabilidade necessarias ao

atingimento daquele objetivo fundamental de longo prazo.

Dat, por sinal, ser essa parcela dos recursos propriamente reconhe-
cida no ambito do BNDES e do Governo Federal como “FAT-Cons-
titucional”, ou seja, recursos oriundos do FAT cuja destinac¢ido ao
financiamento de programas de desenvolvimento ¢ definida pela

prépria Constituigao.
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Do arcabouco legal do FAT

A Lei 8.019/1990 reproduz fielmente o objetivo desenvolvimentista
previsto no § 1° do art. 239 da CF/1988. Confira-se, nesse sentido, a
reda¢do do art. 2° da Lei 8.019/1990:

Art. 2° Conforme estabelece o § 1° do art. 239 da Consti-
tuigdo Federal, pelo menos 40% da arrecada¢io menciona-
da no artigo anterior serdo repassados ao Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), para
aplicacio em programas de desenvolvimento econémico.
[..]

§ 4° Correra por conta do BNDES o risco das operacoes
financeiras realizadas com os recursos mencionados no

caput deste artigo.

Conforme se depreende do dispositivo transcrito, a Lei 8.019/1990,
secundando a Constituigio, atribuiu a0 BNDES a Competéncia ex-
clusiva — assim como certa margem de discricionariedade técnica —
para claborar programas de investimento e gerir os recursos do
FAT-Constitucional, aplicando-os em projetos que contribuam para
o desenvolvimento econdémico do pais ¢ assumindo, como corolario

disso, o risco de credito das operagdes financeiras realizadas.

Antes do advento da Lei 13.483/2017, o BNDES remunerava todo
o estoque de recursos repassados pelo FAT pela Taxa de Juros de
Longo Prazo (TJLP), na forma da Lei 9.365/1996 ¢ seus encargos

recolhidos ao fundo em periodicidade semestral. Em textual:

Art. 4° Os recursos do Fundo de Participagio PIS-
-PASEP, do Fundo de Amparo ao Trabalhador e do Fun-

do da Marinha Mercante, repassados ao BNDES ou por

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 59-98, dez. 2018.



Trinta anos depois da Constituicdo de 1988: o Fundo de Amparo
ao Trabalhador (FAT) e sua contribuicao para o desenvolvimento

este administrados e destinados a financiamentos con-
tratados a partir de 12 de dezembro de 1994, terao como
remuneracdo nominal, a partir daquela data, a TJLP do
respectivo periodo, ressalvado o disposto no § 1° do art. 5°
e nos arts. 62 ¢ 7° desta Lei.

Paragrafo tmico. O BNDES transferira, nos prazos le-
gais, a0 Fundo de Participacio PIS-PASEP ¢ ao Fundo
de Amparo ao Trabalhador o valor correspondente a
TJLP aludida no caput deste artigo, limitada a seis por
cento ao ano, capitalizada a diferenca, podendo o Con-
selho Monetario Nacional, apos manifestaciao favoravel
do Conselho Deliberativo do Fundo de Amparo ao Tra-
balhador — CODEFAT e do Conselho Diretor do Fundo
de Participagio PIS-PASEP, alterar esse limite.

De acordo com a nova sistematica instituida a partir de 1° de janeiro
de 2018, data da eficacia plena da Lei 13.483/2017, os recursos repassa-
dos pelo FAT ao BNDES devem ser segregados em até quatro hipdte-

ses distintas para efeito de determinacio de sua taxa de remuneracio.

Na primeira hipotese, segundo o art. 22, caput, da Lei 13.483/2017,
os recursos, quando aplicados pelas instituicdes financeiras ofi-
ciais federais em operag¢des de financiamento contratadas a par-
tir de 12 de janeiro de 2018, serdo remunerados, pro rata die, pela
Taxa de Longo Prazo (TLP),”® apurada mensalmente, compos-
ta pela variagio do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor
Amplo (IPCA) ¢ pela taxa de juros prefixada, estabelecida em

cada operacio. Em textual:

18 A férmula de célculo da TLP foi regulamentada pela Resolucio do Conselho Mone-
tario Nacional 4.600/2017.
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Art. 22 Os recursos do Fundo de Participagio PIS-Pasep,
do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) e do Fundo
da Marinha Mercante (FMM), quando aplicados pelas
institui¢des financeiras oficiais federais em opera¢des de
financiamento contratadas a partir de 1° de janeiro de
2018, serdo remunerados, pro rata die, pela Taxa de Lon-
go Prazo (TLP), apurada mensalmente, composta pela
variacio do Indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA), apurado e divulgado pela Fundagio Ins-
tituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), e pela

taxa de juros prefixada, estabelecida em cada operacio.

Na segunda hipotese, de acordo com o art. 2°, § 22, da Lei 13.483/2017,
os recursos repassados a0 BNDES, enquanto nio estiverem aplica-
dos em operacoes de financiamento, serdo remunerados, pro rata die,
pela taxa media ajustada dos financiamentos diarios apurados no
Sistema Especial de Liquida¢io e de Custodia para titulos publicos
federais (Taxa Media do Sistema Especial de Liquida¢io e de Cus-
todia — Selic), divulgada pelo Banco Central do Brasil, ou por outra

raxa que ]ega]mente VC]’I]’Ia a substituf—]a. Em textua]:

§ 2° Os recursos dos Fundos de que trata o caput deste ar-
tigo repassados as institui¢des financeiras oficiais federais
em operagdes de financiamento, enquanto nio forem apli-
cados, serdo remunerados, pro rata die, pela taxa média
ajustada dos financiamentos diarios apurados no Sistema
Especial de Liquidagﬁo ¢ de Custddia (Selic) para titulos
publicos federais, divulgada pelo Banco Central do Brasil,

ou por outra taxa que legalmente venha a substitui-la.

Na terceira hipotese, disciplinada pelo art. 2%, capur ¢ § 6% da
Lei 13.483/2017, ¢/c art. 6° da Lei 9.365/1996, os recursos, quan-
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do aplicados em operagoes de financiamento a empreendimen-
. B 1. . . N )
tos e projetos com “reconhecida inser¢do internacional” e cujas
obriga¢des de pagamento sejam “denominadas ou referenciadas
em dolar norte-americano ou em euro”, serio remunerados por
uma das taxas de juros internacionais previstas no referido art. 6°
(Libor, US Treasury Bonds, euro area yield curve, entre outras),
a depender da moeda de referéncia adotada na operagio com o

beneficiario final.
Trata-se, aqui, do chamado FAT-Cambial. Confira-se o texto legal:

Are. 2°[...]

§ 62 A TLP nio se aplica aos recursos dos Fundos utiliza-
dos em operacdes de financiamentos de empreendimen-
tos e projetos destinados a produgio ou a comercializacio
de bens e servicos de reconhecida inser¢o internacional,
cujas obrigacoes de pagamento sejam denominadas ou
referenciadas em dolar norte-americano ou em euro, as
quais observarao o disposto no art. 62 da Lei n® 9.365, de
16 de dezembro de 1996 (BRASIL, 2017).

Art. 62 Os recursos do Fundo de Amparo ao Trabalhador
aplicados nas operacoes de financiamentos de que trata o
caput do art. 52 desta Lei terdo como remuneragio:

[ — a Taxa de Juros para Empréstimos e Financiamentos
no Mercado Interbancario de Londres — LIBOR, infor-
mada pelo Banco Central do Brasil, ou a taxa de juros
dos Titulos do Tesouro dos Estados Unidos da América —
Treasury Bonds, quando referenciados pela cotacao do
dolar dos Estados Unidos da América;

Il — a Taxa de Juros de oferta para empréstimo na moeda

euro, no mercado interbancario de Londres, informada
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pclo Banco Central do Brasil, ou a taxa representativa da
remunera¢io média de titulos de governos de paises da
zona econdmica do euro — curo area yield curve, divul-
gada pelo Banco Central Europeu, quando referenciados
pela cotagio do euro.

§ 1° Em caso de nio divulgacio das taxas referidas no
inciso II do caput deste artigo, poderio ser utilizadas as
taxas informadas pela Associa¢io Britanica de Bancos —
British Bankers Association ou da Federacdo Bancaria
Europeia — European Banking Federation.

§ 2° O BNDES transferira ao Fundo de Amparo ao Tra-
balhador a remuneragio prevista no caput deste artigo,
Nno prazo a que se refere o art. 32 da Lei n® 8.019, de 11 de
abril de 1990 (BRASIL, 1996).

Ha, ainda, uma quarta hipotese, de natureza transitoria, regulada
pelo art. 2% caput, ¢/c os arts. 92 ¢ 12, incisos 11 a V, da Lei 13.483/2017,
segundo a qual os recursos, enquanto aplicados em operacdes con-
tratadas até 31 de dezembro de 2017 ou nas operagdes contratadas
a0 amparo das regras de transi¢ao previstas nos incisos Il a V do
art. 12, permanecerio sujeitos a remuneracio pela TJLP, at¢ o tér-

mino do prazo original dessas operacoes. Em textual:

Art. 92 A remunerag¢io dos recursos do Fundo de Parti-
cipagio PIS-Pasep, do FAT e do FMM, aplicados pclas
institui¢oes financeiras oficiais federais em operagoes de
financiamento contratadas acé 31 de dezembro de 2017,
permanece regida pela Lei n® 9365, de 16 de dezembro
de 1996.

Paragrafo dnico. A renegociacio, a composicio, a con-

solidacdo, a confisso de divida e os negocios assemelha-
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dos, referentes as operagdes de que trata o caput deste
artigo, que importem em prorrogacio do prazo original
ou acréscimo do saldo devedor mediante a liberagio de
novos recursos, ficardo sujeitos a forma de remuneragio
prevista nos arts. 2% ¢ 3° desta Lei.

[...]

Art. 12. Fica vedada, a partir de 1° de janeiro de 2018, a
contratacio de operagdes que tenham a TJLP como refe-
réncia, ressalvadas as seguintes hipoteses:

[ - operacoes de hedge;

II - operagoes de financiamento que tenham obtido o
reconhecimento preliminar de sua elegibilidade as linhas
de crédito das instituicdes financeiras oficiais federais
por comité de crédito ou érgio congénere até 31 de de-
zembro de 2017;

[T — operagdes de financiamento destinadas ao apoio
a projetos de infraestrutura, objeto de licita¢des publi-
cas cujo edital tenha sido publicado até 31 de dezembro
de 2017;

[V — operagdes de financiamento indiretas, por meio de
agentes financeiros credenciados, que tenham sido pro-
tocoladas nas institui¢oes financeiras oficiais federais ace
31 de dezembro de 2017; ¢

V — operagdes realizadas por meio do Cartao BNDES que
tenham sido autorizadas em seu Portal de Operacoes ate
31 de dezembro de 2017.

§ 1° Os recursos dos Fundos de que trata o caput do
art. 2° desta Lei aplicados nas operacoes relacionadas nos
incisos IL, 11, IV e V do caput deste artigo serao remunec-
rados pela TJLP.
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§ 2° O disposto neste artigo nio afasta a aplica¢io da

TJLP nas finalidades previstas em lcgislagﬁo Cspcdﬁca.

Trata-se, com efeito, de hipotese de carater temporario que decorre
justamente do objetivo de preservar a seguranca juridica do BNDES
¢ dos beneficidrios finais em relagio aquelas operacdes ja contra-
tadas ou em vias de contratac¢io, durante o periodo de transi¢io

fixado pelo legislador.

O legislador, quando da edi¢io da referida regra, teve como objeti-
vo primordial preservar as relacdes juridicas preexistentes, de modo
que, aplicando-se a nova taxa apenas para os contratos celebrados
a partir da vigéncia da norma, evita-se um descasamento entre pas-
sivos (rela¢ao do BNDES com o FAT) e ativos (relagio do Banco
com seus tomadores, por meio dos contratos de financiamento an-
teriores ao advento da nova norma). Dessa forma, dado que esses fi-
nanciamentos continuam sendo remunerados pela TJLP, o BNDES
continuaria remunerando os recursos do FAT nele alocados igual-

mente pela TJLP.

Em funcio das regras de transi¢io previstas nos arts. 9° ¢ 12 da
Lei 13.483/2017, a taxa de remuneragio dos recursos aplicados nes-
sas operacdes continuara sendo a TJLP, conforme definida pela
Lei 9.365/1996 e recentemente regulamentada pela Resolucio do
Conselho Monetario Nacional 4.645/2018.

Assim, a partir da vigéncia da Lei 13.483/2017, o tipo de alocacio
dos recursos em quaisquer das quatro hipoteses — (i) operagdes no-
vas (TLP); (ii) operacdes de reconhecida inser¢ao internacional (ta-
xas de juros internacionais); (iii) operacdes contratadas ate 31 de
dezembro de 2017 ou sob a regra de transicao (T]LP); e (iv) recursos

nio aplicados em operacdes de financiamento (Taxa Média Selic) —
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assume importfmcia critica para efeito de determinagﬁo da taxa de

juros aplicével 408 Tecursos repassados ao BNDES.

Nesse sentido, a nova sistematica, especialmente no que diz respeito
a0 aspecto binario da remuneracio dos recursos do FAT (pela TLP,
enquanto aplicados em operagdes, e pela Taxa Média Selic, enquan-
to disponfveis no BNDES), aproxima-se da anterior j a adotada para
) FAT—Depésitos Especiais,19 atualmente também substituida pelo

regramento da TLP (art. 10 da Lei 13.483/2017).

Da estrutura de capital do FAT
e da hipdtese de saque dos
recursos repassados ao BNDES

Diferentemente de dividas comuns, os recursos do FAT-Consti-
tucional, repassados a0 BNDES, nio tém prazo determinado para
amortizacio ou resgate do principal, de modo que assumem caracer

dC dllVICLl quasc perpétua.

Sao, além disso, classificados como divida subordinada do BNDES
(art. 34 da Lei 6.024/1974 c/c art. 83, inciso VIII, alinea “b”, da
Lei 11.101/2005) ¢ ainda integram seu patrimoénio de referéncia
para fins regulatorios (Resolugio do Conselho Monetario Nacional

4.192/2013).20

19 Ver art. 92 da Lei 8.019/1990.

20 Recentemente, por meio da Resolugio 4.679/2018, o Conselho Monetario Nacio-
nal (CMN) estabeleceu a eliminagio gradual (phasing out) do cdmputo dos recursos do
FAT no capital regulatério do BNDES (nivel IT do patriménio de referéncia), reduzin-
do-se 10% a cada ano a partir de 2020.
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Desconsiderando-se o FAT-Constitucional, o restante do patrimé—
nio do FAT ¢ composto: (i) pela parcela remanescente do produto
da arrecadacio das contribui¢des para o PIS-Pasep, nido vinculada
ao BNDES; (ii) pelo retorno dos encargos remuneratorios das apli—
cagdes de seus recursos no BNDES, em depositos especiais ¢ em ti-
tulos publicos; e, ainda, (iii) por outros recursos que eventualmente
lhe sejam destinados pelo Tesouro Nacional ou outras fontes (art. 11
da Lei 7.998/1990).! Essa parcela remanescente de seu patrimoénio,
excetuado o FAT-Constitucional, constitui as chamadas “disponibi-

lidades financeiras” do FAT (art. 92 da Lei 8.019/1990).

0O conceito de disponibilidade financeira diz respeito a parcela do
patrimonio da qual seu titular pode dispor sem impedimentos de
ordem legal ou negocial e sem prejuizo para o desempenho normal
de suas func¢des ou cumprimento de suas obrigacdes, conforme a

licao de Diogenes Gasparini:

Disponibilidade, no aspecto econdmico e financeiro, se-
gundo De Placido e Silva, ¢ o vocabulo que exprime a
“soma de bens de que se pode dispor, sem qualquer ofen-
sa a normalidade dos negocios de uma pessoa” — fisica
ou juridica, acrescentamos, com a devida vénia. Por essa
palavra, sio indicados os recursos, seja em bens moveis
ou imoveis, em titulos ou em dinheiro, que possam ser
usados (vendidos, trocados, alienados), sem acarretar di-
ficuldades de qualquer espécie aquem deles disp(')e —com-
pleta o dicionarista. Sendo assim, € certa a afirmagio de

que numerario vinculado a determinada utilizagﬁo nao

21 Ha previsio, no § 4° do art. 239 da CF/1988, de uma contribui¢io adicional pelo in-
dice de rotatividade que serviria como fonte de custeio adicional do seguro-desemprego,

| 8 preg
que, todavia, ainda nio foi insticuida.
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integra o conceito de disponibilidade de caixa (GASPA-
RINI, 2006, p. 627, grifos nossos).

No caso do FAT, o conceito de disponibilidade financeira ¢ ob-
tido por exclusdo: sio considerados disponibilidades financeiras
todos os recursos que integram o patrimoénio do fundo (art. 9° da
Lei 8.019/1990), excluidos aqueles constitucionalmente vincula-

dos ao financiamento de projetos de desenvolvimento por meio do

BNDES (FAT-Constitucional — art. 22 da Lei 8.019/1990).

A aplicacio das disponibilidades financeiras do fundo segue regime
bastante diverso do FAT-Constitucional, sendo disciplinada pelo
art. 9° da Lei 8.019/1990, com redag¢io dada pela Lei 8.352/1991:

Art. 9° As disponibilidades financeiras do FAT pode-
rdo ser aplicadas em titulos do Tesouro Nacional, por
intermeédio do Banco Central do Brasil, ¢ em dcpésitos
especiais, remunerados ¢ disponiveis para imediata mo-
vimentagdo, nas institui¢des financeiras oficiais federais
de que trata o art. 15 da Lei n® 7.998, de 11 de janeiro
de 1990.22

Os recursos que constituem disponibilidades financeiras do FAT,
nos termos do art. 9° da Lei 8.019/1990, somente podem ser apli-
cados em titulos do Tesouro Nacional e em depositos especiais em

institui¢oes financeiras oficiais federais.

22 Aredagio original do art. 9° da Lei 8.019/1990, anterior ao advento da Lei 8.352/1991,
somente admitia a aplicacio das disponibilidades financeiras do FAT em titulos pabli-
cos federais, por meio do Banco do Brasil. Depois da Lei 8.352/1991, passou-se a admitir
também a aplicagio das disponibilidades financeiras em depdsitos especiais remunerados
em institui¢des financeiras oficiais federais. Simultaneamente, a Lei 8.352/1991 previu a
manutengao de uma reserva minima de liquidcz, cuja ap]icagﬁo em titulos pﬂlb]icos conti-
nuaria mandatoria, para garantir o pagamento tempestivo dos beneficios sociais.
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Os depositos especiais sdo aplicacdes financeiras realizadas pelo
FAT em institui¢des financeiras oficiais federais, formalizadas por
meio de instrumentos denominados Termo de Alocacio de Recur-
sos dos Depésitos Especiais (Tade) destinados ao repasse de recur-
sos por intermedio de programas e linhas de credito para geracao de
emprego e renda instituidos ou apoiados pelo Conselho Deliberati-
vo do Fundo de Amparo ao Trabalhador (Codefar)®B e operados por
aquelas institui¢des oficiais, na condicio de agentes financeiros, nos

termos da Resolu¢io Codefat 439/2005.

A exemplo do FAT-Constitucional, sob a vigencia da Lei 13.483/2017,
0s depésitos especiais também seguem a mesma sistematica de re-
muneracio que lhes ¢ peculiar, prevista no art. 10 da Lei 13.483/2017,
ou seja, de remuneragio pela TLP, enquanto aplicados em opera-
¢oes de financiamento, e pela Taxa Media Selic, enquanto disponi-

veis no BNDES.

Todavia, diferentemente dos recursos do FAT-Constitucional vin-
culados a0 BNDES, no caso dos depositos especiais, consoante o
art. 10, paragrafo unico, da Lei 13.483/2017, os critérios de aplicagio
dos recursos em programas de desenvolvimento sio estabelecidos

pelo proprio Codefat.

Alem disso, tais depositos tém prazo certo para amortiza¢io, o cha-
mado “reembolso automatico™* de 1% ou 2% am., a depender da li-
nha ou programa. Tém, outrossim, liquidez imediata, na medida em

que podem ser sacados a qualquer tempo, caso as disponibilidades

23 O Codefat ¢ um 61'gz'10 colegiado‘ de carater tripartite e parit:’lrio, composto de re-
presentantes dos trabalhadores, dos empregadores ¢ do governo, que atua como gestor do
FAT, nos termos do art. 18 da Lei 7.998/1990.

24 Art. 6° da Resolucao Codefat 439/2005.
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financeiras do FAT atinjam nivel abaixo da reserva minima de 1iqui—
dez (art. 92, §§ 1% ¢ 22, da Lei 8.019/1990, e clausula de compromisso

constante dos Tade celebrados).?

No ambito das disponibilidades financeiras do FAT, existe ainda
outra parcela menor, reservada por lei, com destinacao prudencial
especifica de garantir o pagamento em tempo habil dos beneficios
do seguro-desemprego e do abono. E a denominada “reserva mini-

ma de liquidez”, definida no art. 99, §§ 1° e 3%, da Lei 8.019/1990:

Art. 92 ...

§ 1° Parcela das disponibilidades financeiras do FAT cons-
titui a reserva minima de liquidez, destinada a garantir,
em tempo habil, os recursos necessarios a0 pagamento das
despesas referentes a0 Programa do Seguro-Desemprego e
do Abono de que trata o art. 239 da Constitui¢do Federal.
§ 22 O montante da reserva estabelecida no parégrafo
anterior ndo pode ser inferior ao maior dentre os se-
guintes valores:

[ - a diferenca positiva, no exercicio financeiro em curso,
entre o produto da arrecadacio das contribui¢des de que
trata o art. 239 da Constitui¢io Federal ¢ o montante glo-
bal dos pagamentos efetuados por conta das dotacoes or-

camentarias para atender as despesas com o Programa do

25 Tade: “[...] A Institui¢io Financeira compromete-se a aplicar os recursos do FAT em
conformidade com este TADE e o Plano de Trabalho aprovado, e na estrita observancia
das normas do CODEFAT, manifestando concordincia com os termos e condigoes es-
tabelecidas neste TADE, zelando pela boa e regular aplicacio, bem como, declara estar
ciente da legislagio que disciplina a alocacio de recursos do FAT, em depdsitos especiais
remunerados especialmente quanto a possibilidade de resgate imediato dos recursos,
caso a disponibilidade financeira do Fundo demonstre-se em nivel abaixo da Reserva
Minima de Liquidez de que dispée o art. 1° da Lei n® 8.352, de 28 de dezembro de 19917
(grifos nossos).
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Seguro-Desemprego, com o Abono Salarial e com o Finan-
ciamento de Programas de Desenvolvimento Economico
a cargo do BNDES, custeados pela referida arrecadacio;
IT — o resultado da adicao: (Incluido pela Lei n® 8.352,
de 1991)

a) dos valores pagos a titulos de beneficios do seguro-
-desemprego nos seis meses anteriores, atualizados més a
més pela variagao do Indice Nacional de Pregos ao Con-
sumidor, calculado pela Fundacio Instituto Brasileiro de
Geografia ¢ Estatistica (IBGE), ou na sua auséncia, pela
varia¢do de indice definido pelo Conselho Deliberativo
do Fundo de Amparo ao Trabalhador (Codefat), nos ter-
mos do inciso IX do art. 19 da Lei n® 7.998, de 11 de ja-
neiro de 1990, e

b) de cingiienta por cento dos valores pagos a titulos de
abono, nos termos do art. 9 da Lei n® 7.998, de 11 de ja-
neiro de 1990, nos doze meses anteriores, atualizados na
forma prevista na alinea anterior.

§ 3° Os recursos da reserva minima de liquidez somen-
te poderio ser aplicados em titulos do Tesouro Nacional,

por intermédio do Banco Central do Brasil (grifos nossos).

De modo semelhante aos depositos especiais, a reserva minima de li-
quidez tem disponibilidade imediata, visando garantir, em tempo ha-
bil, o pagamento dos beneficios sociais de responsabilidade do fundo.
Diferentemente daqueles, porém, sua aplicacio ¢ bem mais restrita:
nos termos do § 3° do art. 9%, os recursos da reserva minima de liqui-

dez somente poderio ser aplicados em titulos do Tesouro Nacional.

O emprego da expressio “‘em tempo habil” permite inferir que a re-

serva p0d€ Ser sacada eventualmente antes dOS depésitos especiais,
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nao dependendo de maiores burocracias. No entanto, na medida
em que for sendo utilizada, a reserva minima de liquidez deve ser
26

reconstituida por meio do saque de depdsitos especiais® ou, caso ja

esgotados estes, por outras fOl’ltCS de recursos.

Com base nessa breve exposicio, ¢ possivel visualizar o panorama
completo da estrutura de capital do FAT e sua logica de funciona-
mento para atendimento das despesas com beneficios sociais de sua

responsabilidade (Figura 1).

Figura 1 « Estrutura de capital do FAT em ordem decrescente de liquidez

A

A — Reserva minima de liquidez
B — Disponibilidades financeiras excedentes
C — FAT-Constitucional

Fonte: El:ll’)oragﬁo pr(’)pria.

O FAT, nos termos definidos pela Constitui¢io (art. 239) e por sua
institui¢do pela Lei 8.019/1990, pode ser descrito como um fundo
publico constituido por “camadas sobrepostas” de capital. As cama-

das exteriores gozam de maior liquidez (assim, a reserva minima de

26 Ver, na nota de rodapé anterior, a redagio da cldusula-padrio de resgate imediato
constante dos Tades.
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1iquidez e as disponibilidades financeiras excedentes), enquanto seu
ntcleo interior ¢ semi-imobilizado (FAT-Constitucional). Por meio
dessa arquitetura, busca-se atender, simultaneamente, a necessidade
de garantir o pagamento dos beneficios sociais (seguro-desemprego
¢ abono), bem como a de preservar a estabilidade do funding de lon-
go prazo para o financiamento de projetos de desenvolvimento por
meio do BNDES.

Enquanto as camadas de reserva minima de liquidez (titulos publicos)
¢ de disponibilidades financeiras excedentes (titulos publicos e depo-
sitos especiais) gozam de extrema liquidez (“disponiveis para imedia-
ta movimentag¢do”, nos termos do art. 9° da Lei 8.019/1990) ¢ estio
livres para utiliza¢io imediata em caso de necessidade de pagamento
dos beneficios sociais, o FAT-Constitucional (repasses ao BNDES
para programas de desenvolvimento) tem liquidez reduzida e saque

legalmente condicionado, nos termos do art. 7° da Lei 8.019/1990:

Art. 7° Em caso de insuficiencia de recursos para o
Programa de Seguro-Desemprego e o pagamento do
Abono Salarial, decorrente do efetivo aumento destas
dcspcsas, serao recolhidas ao FAT, pclo BNDES, a cada
exercicio, as seguintes parcelas dos saldos de recursos
repassados para financiamento de programas de desen-
volvimento econdémico:

[ - no primeiro e segundo exercicios, at¢ 20%;

IT — do terceiro ao quinto exercicios, até 10%;

[1T — a partir do sexto exercicio, até 5%.

§ 1° Os percentuais referidos nos incisos do caput des-
te artigo incidirdo sobre o saldo ao final do exercicio
anterior, assegurada a corre¢io monetaria até a data

do recolhimento.
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O caput do art. 7° deixa claro que nio ¢ qualquer hipotese que auto-
riza o saque do FAT-Constitucional, mas apenas a “insuficiéncia de
recursos” para pagamento de seguro-desemprego ¢ abono, ¢ desde
que essa insuficiéncia seja decorrente “destas” despesas, e nio de

outras despesas, eventualmente geradas ou assumidas pelo fundo.

O § 2°do art. 72 da Lei 8.019/1990, a seu turno, estabelece que com-
pete ao Codefat “definir as condigdes e os prazos de recolhimento
de que trata o caput deste artigo”. Para fazé-lo, o Codefat devera, em
primeiro lugar, constatar a efetiva ocorréncia da hipotese do caput,
para, somente a partir dat, definir as condi¢oes e os prazos de reco-

lhimento das parcelas em cada exercicio, observados os limites legais.

Disso resulta, a evidéncia, uma ordem preferencial de saque. Essa
ordem preferencial de saque para atendimento das despesas com
os beneficios sociais do FAT deve ser observada pelo orgio gestor
do fundo (Codefat), porque assim estabelecem a Constitui¢io ¢ a
Lei 8.019/1990, as quais, nesse aspecto, o vinculam de maneira plena
e absoluta, sem deixar qualquer margem para aprecia¢io subjetiva

ou discricionariedade.

Em rela¢io aos recursos do FAT-Constitucional, inexiste discri-
cionariedade para saque por parte do Codefat. Haja vista se tra-
tarem de recursos objeto de Vinculagﬁo constitucional (art. 239,
§ 12, CF/1988), deve-se respeitar a ordem de preferéncia estabele-
cida pela Constituicdo e pela Lei 8.019/1990, as quais determinam
a utilizagio: (i) em primeiro 1ugar, da reserva minima de liquidez
(art. 99, § 1° Lei 8.019/1990), respeitada a exigéncia de recompo-
sicdo imediata; (ii) em segundo lugar, das disponibilidades finan-
ceiras excedentes, ai incluidos os depésitos especiais (art. 92, caput,

Lei 8.019/1990); e (iii) em terceiro lugar, do FAT-Constitucional
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(arc. 239, § 12, CF/1988; art. 22, Lei 8.019/1990), observado, no ultimo

€450, O Tegramento para saque previsto no art. 7° da Lei 8.019/1990.

Conclusoes

Conforme se analisou neste artigo, o desenvolvimento ¢ um proces-
so complexo, de longo prazo, que perpassa as dimensdes econdmica,
social e de sustentabilidade. Na busca pelo desenvolvimento, ¢ im-
portante saber como medi-lo, a fim de embasar melhores decisoes

sobre politicas publicas.

O direito ao desenvolvimento, amplamente consagrado pela
CF/1988, apresenta diversas manifestagdes, subjetivas ¢ objetivas,
mas, para fins deste estudo, optou-se por focar na fun¢io publica de

inducio ao desenvolvimento.

No ambito das politicas publicas de inducio ao desenvolvimento, a
Carta de 1988 destacou-se ao constitucionalizar o arranjo do FAT,
baseado na vinculagio de receitas de contribui¢des cributarias ao
pagamento de beneficios assistenciais aos trabalhadores (seguro-
-desemprego ¢ abono) ¢ na aplicacio de pelos menos 40% dessas
receitas no financiamento a projetos de desenvolvimento por meio
do BNDES, com remuneracio que lhes preserve o valor, de forma a

! . !
torna-lo autossuficiente e sustentavel.

O referido arranjo, ao ser constitucionalizado, assumiu o carater
de politica de Estado, ¢ nio de um simples governo, garantindo
a permanéncia ¢ a estabilidade necessarias para o atingimento de

seus objetivos.

O arcabouco legal do FAT passou por diversas mudancas ao longo

do tempo, sendo o destaque mais recente para a Lei 13.483/2017,
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que introduziu a TLP como critério de remuneracao dos recursos
repassados ao BNDES, enquanto aplicados em operacoes de finan-

ciamento relacionadas a programas de desenvolvimento.

A estrutura de capital do FAT ¢ organizada por meio de “camadas
sobrepostas”, em que as exteriores gozam de maior 1iquidez (assim
a denominada reserva minima de 1iquidez e as disponibilidades fi-

nanceiras excedentes) enquanto seu ntcleo interior ¢ semi-imobili-
zado (FAT-Constitucional).

Por meio dessa arquitetura, busca-se atender, simultancamente, a
necessidade de garantir o pagamento dos beneficios sociais (seguro-
-desemprego e abono), bem como a de preservar a estabilidade do
funding de longo prazo para o financiamento de projetos de desen-

volvimento por meio do BNDES.
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Resumo

As contribui¢des do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) histo-
ricamente representaram um volume de recursos relevante no funding
do BNDES. O artigo busca avaliar em que medida a aplica¢io dos
recursos do FAT Constitucional entre 1996 e 2017 contribuiu paraa
geragio ou manutengio de empregos durante a fase de implantacio
dos investimentos fixos. Para tal, foi utilizado o modelo de geracio
de empregos (MGE) do BNDES, um modelo insumo-produto de-
senvolvido para a estrutura econdmica brasileira de 2005 com base
no Sistema de Contas Nacionais (SCN) e na matriz insumo—produto
(MIP), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). As
estimativas apontam que cerca de dez milhoes de empregos diretos e
indiretos foram gerados ou mantidos entre 1996 ¢ 2017, como resul-
tado de um total de R$ 662 bilhdes de desembolsos para ativos fixos.
O artigo analisa os principais setores realizadores dos investimentos

€ 0s principais setores nos quais se deu a geracao de empregos.

Palavras-chave: Emprego. Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT).
Modelo de geracio de empregos (MGE). Ocupagio. Postos de traba-
lho. Matriz insumo-produto (MIP).

Abstract

The contributions of the Workers’ Assistance Fund (a Brazilian fund destined to support
the labor market and workers, FAT) achieved relevant participation on BNDES’ funding.
This paper seeks to evaluate to what extent the use of Constitutional FAT resources by
BNDES between 1996 and 2017 contributed to job generation and job maintenance during
the implementation of fixed capital investments. It was used an input-output model of the
Brazilian economy of the year 2005, built from the country’s system of national accounts
and the iNput-output matrix. The main estimates were a 10 million direct and indirect jobs
created or maintained between 1996 and 2017, as a result of the RS 662 million disbursed
for fixed capital. The main investing sectors as well as the sectors in which the jobs were
estimated are also analyzed in the paper.

Keywords: Employment. Workers' Assistance Fund (FAT). Job generation model.
Occupation. Work positions. Input-output matrix.
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Introducao

A Constituicio Federal de 1988 determinou que os recursos prove-
nientes da arrecadag¢io do Programa de Integragio Social (PIS) e do
Programa de Formacio do Patrimoénio do Servidor Publico (Pasep)
passassem a financiar um programa de seguro-desemprego e o abo-
no salarial e que pelo menos 40% desses recursos fossem destinados
a financiar programas de desenvolvimento economico executados
pelo BNDES. O Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), por sua
vez, foi instituido por lei em 1990, com o objetivo de custear, além
dos programas mencionados anteriormente, programas de educa-

¢do profissional e tecnologica para os trabalhadores.

Os recursos do FAT sio utilizados na promogio de assisténcia fi-
nanceira temporaria ao trabalhador desempregado, na realocacio de
pessoal no mercado de trabalhado (intermediagio) e na (re)qualifi-
cac¢io de profissionais. Adicionalmente, por meio de depositos espe-
ciais, sdo alocados recursos ao fundo voltados, em sua maioria, para
micro e pequenos empresz’trios em acdes que combinem crédito e

capacita¢do, os chamados programas de geracio de emprego ¢ renda.

Historicamente, os recursos do FAT representaram parcela relevante
do funding do BNDES ¢ foram aplicados obedecendo a logica de pro-
mo¢io de desenvolvimento econdmico e social de acordo com as prio-
ridades de cada momento. Em um periodo de 23 anos (1995 a 2017),
foram desembolsados pelo Banco com recursos do FAT Constitucio-
nal R$ 1.032 bilhoes, em valores de 2017, que corresponderam, em

média, a 38% dos desembolsos totais do BNDES no mesmo perfodo.

Considerando a relevancia desses recursos para a viabilizacio do
fomento ao desenvolvimento e os objetivos de atua¢io no mercado
de trabalho imanentes ao FAT, este artigo busca verificar em que

medida os recursos do FAT Constitucional contribuiram para a ge-
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racio ou a manutenc¢io de empregos durante a fase de implantagio
dos investimentos apoiados. Sao desconsiderados da analise os de-

sembolsos que utilizaram recursos dos depositos especiais do FAT.

Os efeitos positivos esperados da aplicagio dos recursos do FAT nio se
limitam a quantidade de empregos, pois as acoes do BNDES tambem
buscam o aumento da produgio e da prestacio de servigos, o ganho
de produtividade, a geracio de resultados com inovagio, o acesso a
infraestrutura de saneamento basico, a producio de energia de fontes
renovaveis, o restauro e a sustentabilidade de patriménio historico bra-
sileiro, a acumulacio de capital humano, entre tantos objetivos especi-
ficos da ampla atuacio do Banco. Entretanto, o efeito sobre o emprego
tem destaque por seu carater transversal e por sintetizar boa parte do

que pode ser considerado desenvolvimento econdmico e social.

A avalia¢io do efeito sobre o emprego realizada neste estudo pode
ser considerada uma anilise do tipo contribui¢io, ou seja, uma in-
vestigacdo de em que medida a atua¢io do BNDES em aplicar os re-
cursos do FAT pode contribuir para o emprego no pais. Avaliacdes
de atribuicio, por sua vez, buscam isolar o efeito de determinada

politica ou programa publico em determinada variavel.

Para realizar a analise de contribuicio, ¢ utilizado o modelo de gera-
¢i0 de empregos do BNDES (MGE), um modelo insumo-produto de
quantidades desenvolvido para a economia brasileira que se baseia em
dados do Sistema de Contas Nacionais (SCN), do Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE), e em sua matriz insumo-produto
(MIP) para estimar a quantidade de empregos necessaria para viabili-

zar demandas maiores por setores econémicos.!

1 A expressio “geracio de empregos” ¢ utilizada no nome do modelo de forma livre, mas,
como serd enfatizado neste artigo, o MGE ¢ capaz de estimar empregos gerados ou manti-
dos, pois nio ¢ possivel isolar a gera¢io liquida de empregos.
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O MGE foi desenvolvido na segunda metade da decada de 1990 no
BNDES e vem sendo utilizado desde 1997 como instrumento de
prestacio de contas sobre a aplica¢io dos recursos publicos para
diversas partes interessadas, na claboracio de relatorios gerenciais
e como indicador do planejamento estratégico do Banco. Desde sua
criacao, sofreu atualizag()es para incorporar informag()es mais re-
centes sobre a economia brasileira.? A versio atualmente em uso no
BNDES foi desenvolvida com base na metodologia do SCN;, ado-
tada em 2007, que, entre outros aspectos, introduziu avancos em
conceitos ¢ defini¢des de acordo com recomendacoes das Nagoes
Unidas e outros organismos internacionais e adotou um maior deta-
lhamento na classifica¢io de atividades econdmicas e produtos. Esse

SCN tem como referéncia o ano de 2000.

Neste estudo, 0 MGE foi utilizado para estimar a quantidade de
postos de trabalho gerados ou mantidos pela implantacao dos in-
vestimentos apoiados com recursos do FAT Constitucional de 1996
at¢ 2017. Consiste no esfor¢o de utilizagio de uma mesma metodo-
logia para a avaliacio do emprego no apoio historico do BNDES
com base em recursos do FAT, tendo em vista a impossibilidade de
comparacio de resultados gerados por diferentes versdes do mo-
delo. Os resultados deste estudo, portanto, nio sio comparaveis
aos valores informados anualmente pelo BNDES ao Ministerio do
Trabalho, pois diferentes metodologias foram empregadas ao longo

dOS anos.

Alem desta introdugio, o artigo esta estruturado em outras trés se-
coes. A segunda secdo apresenta, de forma técnica, o MGE, os tipos

de emprego utilizados, como devem ser interpretados seus resulta-

2 Para resultados histdricos organizados sobre o MGE, ver Najberg e Tkeda (1999) e
Najberg e Pereira (2004).
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dos e as principais diferengas em relagéo a versio do MGE utilizada
anteriormente. A terceira se¢do, por sua vez, apresenta as estima-
tivas de postos de trabalho como resultado dos recursos do FAT
Constitucional, uma analise dos principais setores apoiados, a iden-
tiﬁcagéo de quais setores foram mais impactados € uma comparagao
com a Relagio Anual de Informacoes Sociais (Rais). As conclusoes e

os resultados principais sao sumarizados na tltima secdo.

O MGE

O MGE vem sendo utilizado pelo BNDES desde 1997 para calcular
o emprego gerado ou mantido durante a fase de implantac¢io dos
investimentos apoiados pelo BNDES. Consiste em um modelo in-
sumo-produto de quantidades para a economia brasileira ¢ utili-
za dados oficiais de 2005 do SCN e a MIP. Parametriza, de forma
simplificada, o funcionamento da economia segundo a estrutura de

geragio de ValOI’ ¢ as re]a(;ées d€ compras intersetoriais para esse

ano (FREITAS, 2010).

O ponto de partida para o funcionamento do MGE ¢ o conceito de
investimento fixo. O investimento em ativos fixos tem duplo cara-
ter na analise de efeitos sobre o emprego. Por um lado, as empresas
que investem demandam bens e servicos de outras empresas para
implantar suas fabricas, adquirir e instalar equipamentos e obter
consultorias de projetos (fase de implantacio dos investimentos,
de curto prazo). Essas empresas fornecedoras necessitam de mio
de obra para atender a uma demanda maior. Por outro lado, o in-
vestimento em ativo fixo engendra maior capacidade instalada de
produgio, que requer maior for¢a de trabalho para opera-la (fase de

operacio do projeto, de médio e longo prazos).

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 99-137, dez. 2018.



Recursos do FAT e empregos gerados ou mantidos: estimativas
para a atuacdo do BNDES entre 1996 e 2017

No ambito da atuacio do BNDES, as estimativas do modelo insu-
mo-produto tém como base os dados sobre o investimento fixo de
empresas apoiadas, os quais significam uma varia¢io na demanda
final exdgena por producio de produtos da formagio bruta de ca-
pital fixo (FBCF) durante a fase de implantacio dos projetos.3 Con-
siderando-se os retornos constantes de escala e a capacidade ociosa
suficiente para atender a tal aumento de producio (pelos setores
fornecedores), estima-se a quantidade de trabalho necessaria para

viabilizar esse novo nivel de produgio No curto prazo.

Os resultados do MGE devem ser interpretados como o numero
medio de postos de trabalho requerido para viabilizar a implanta-
cio dos investimentos apoiados pelo BNDES. Esse niimero médio
de postos de trabalho, por sua vez, nio corresponde a geracio liqui-
da de empregos da economia, pois 0 modelo nio ¢ capaz de estimar
quais postos de trabalho teriam sido preenchidos por pessoas que
se encontravam previamente empregadas ¢ foram alocados na im-
plantacio dos investimentos apoiados pelo BNDES e quais postos
teriam sido preenchidos por pessoas previamente desempregadas.

Dessa forma, utiliza-se o conceito de emprego gerado ou mantido.

Uma eventual estimativa do emprego potencial de meédio e longo
prazo com base no MGE ligado a operagio dos projetos demanda-
ria o calculo do valor da produgio futura desses projetos a precos
basicos, isto ¢, o valor da producio liquido de impostos e custos de
transporte acrescido de subsidios. Esse segundo cardter de efeito do

investimento SO]Z)TG O emprego nao SGI’Z’l tratado neste artigo, mas

3 A FBCF corresponde a ampliacio da capacidade produtiva futura de uma economia
por meio de investimentos correntes em ativos fixos, ou seja, sdo bens produzidos facti-
veis de utilizagﬁo rcpctida e continua em outros processos produtivos por tempo superior
a um ano sem, no entanto, serem efetivamente consumidos pelos processos produtivos

(IBGE, 2008b).
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frequentemente ¢ alvo de avaliagées de impacto (estudos de atribui-
¢a0) que investigam a evoluc¢do do emprego de empresas apoiadas

vis-a-vis a evolucio de empresas nio apoiadas similares.

Com isso, os resultados do MGE para a fase de implanta¢io dos

investimentos podem ser decompostos em dois tipos de emprego:

« emprego direto — aquele que ocorre nos setores que fornecem
produtos da FBCF para os projetos apoiados pelo Banco, ou
seja, principalmente na construc¢ao civil, no comércio e nos

SCI‘Vi(S‘OS prestados }\],S empresas; €

« emprego indireto — corresponde aos postos de trabalho nas
cadeias produtivas que atendem aos setores afetados direta-

mente pelos investimentos apoiados.

E importante ressaltar que o emprego direto nio ocorre nas empre-
sas que tomam os recursos no BNDES para financiar seus investi-
mentos, mas sim naquelas que fornecem seus produtos e servicos
para implantar os investimentos. A incorporag¢io da MIP ao modelo
permite estimar os empregos indiretos, pois ela contém as relag()es
intersetoriais de demanda intermediaria; isto ¢, para que cada setor
produza uma unidade de valor de produto, o quanto ¢ demandado
dos demais setores. Isso cria um efeito encadeado de aumento de

produgio dos setores fornecedores.

A MIP utilizada para as estimativas de €mprego com recursos do
FAT Constitucional parece uma boa proxy para a estrutura eco-
nomica, pois esta em posicao relativamente central em relagio a0
longo periodo analisado (2005 corresponde a nove anos apos 1996
e 12 anos antes de 2017). As MIPs mais recentes retratariam bem
a estrutura econdmica dos anos finais do perfodo 1996-2017, mas

seriam mas previsoras para os anos iniciais. Assim, deu-se priorida—

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 99-137, dez. 2018.



Recursos do FAT e empregos gerados ou mantidos: estimativas
para a atuacdo do BNDES entre 1996 e 2017

de para a comparacio dos resultados do modelo para os diferentes
anos do periodo e perdeu-se precisio nas estimativas para os anos

mais distantes do ano de 2005.

Em relagio a versio do modelo anteriormente utilizada pelo

BNDES, o atual MGE tem algumas diferengas dignas de nota:
. mudangas metodolégicas das estimativas do SCN;

e maior desagregagio de setores — 0 SCN e a MIP de 2005 con-

tam com 55 setores contra 43 do MGE anterior;

« o modelo anterior estimava, com base na divulgacio de novos
SCNs, MIPs mais atuais, tendo como ponto de partida a MIP
de 1996; ¢

+ aincorpora¢io no MGE atual da macriz de absorgéo do inves-

timento (MAI), calculada para o ano de 2005.

Os termos “ocupacdes”, “empregos” ¢ “postos de trabalho” sao utiliza-
dos neste artigo como sinonimos. O conceito de emprego utilizado
pelo SCN (tendo como referéncia o ano de 2000) e, por conseguin-
te, pelo MGE ¢ o de ocupagoes, correspondendo a contratos explicitos
ou implicitos entre um individuo e uma unidade institucional para a
prestacio de trabalho, em contrapartida de uma remuneracio por um
periodo definido. Um mesmo individuo pode ter varias ocupagdes, e
sao admitidas as seguintes posicoes de ocupagoes: empregados com
¢ sem vinculo, trabalhadores por conta propria e trabalhadores nio re-
munerados (IBGE, 2008a). Assim, o numero resultante das estimativas
do modelo nio deve ser confundido com o nimero de pessoas ou in-

diV{duOS, SCl’ldO abrangidas ocupagées de nactureza formal (& informal.

Para a alimentagio da versio anterior do MGE, buscava-se, por

meio da utiliza¢do das informagdes dos quadros de usos e fontes dos
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projetos, descobrir quais setores tinham sua demanda aumentada
pela implantacio dos projetos de investimento apoiados, de forma a
distribuir os valores de desembolso por setor. No MGE atual, a MAI
determina setorialmente a propor¢io demandada por produtos da
FBCF para cada unidade de valor do investimento. Assim, basta
informar os desembolsos por setor apoiado pelo BNDES para que
cada um tenha um perfil médio de demanda por producio de bens

da FBCF.

Em razio dessas profundas diferencas metodologicas apresentadas
anteriormente, os resultados produzidos por modelos diferentes

= = .
Nnao sao comparaveis.

As estimativas de emprego geradas pelo MGE sao diretamente in-
fluenciadas nao so pelo volume de desembolsos para investimentos
fixos considerados, mas também por sua composicio setorial. Caso
a proporcio de desembolsos seja maior para setores que, ao inves-
tirem, demandam mais producio de setores intensivos em mio de
obra, as estimativas de empregos para cada R$ 1 milhio investido
serao maiores (emprego direto). Analise similar ocorre para o em-
prego indireto, pois, caso os setores que tiveram sua demanda aque-
cida diretamente demandem, por sua vez, a produgio de setores
intensivos em trabalho, a relagio do emprego para cada R$ 1 milhao
investido também sera maior. O resultado final das estimativas sera

fun¢ao da composi¢ao desses efeitos encadeados.

Assim, de modo a auxiliar a anilise dos resultados estimados para
os recursos do FAT, torna-se util verificar o potencial de geracao
ou manutencdo de empregos dos investimentos realizados por se-
tor considerado no modelo. Os resultados apresentados na Tabela 1
Correspondem a simulagées de investimentos fixos de R$ 10 mi-

M

lhoes em 2017 de cada setor. As colunas de “posicao: direto”, “po-
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si¢ao: indireto” e “posicao: efeito total” mostram a classiﬁca(;éo do
setor em termos de potencial gerador de emprego direto, indireto e

total de empregos em relagio aos demais setores.

Tabela 1 « Emprego gerado ou mantido por investimentos de
R$ 10 milhodes de cada setor em 2017 (ndmero de empregos)

Setor Efeito Posicdo: Efeito Posi¢do: Efeito Posicao:
direto direto indireto indireto total efeito
total
Agricultura, silvicultura e 149 3 75 40 224 3
exploragao florestal
Pecudria e pesca 296 1 117 2 412 1
Petréleo e gas natural 59 52 107 3 166 27
Minério de ferro 60 51 88 12 148 48
Outros da industria extrativa 66 44 87 14 153 40
Alimentos e bebidas 101 15 75 41 175 19
Produtos do fumo 108 11 76 35 184 13
Téxteis 77 36 71 47 148 49
Artiggs_do vestuario e 75 38 74 44 149 47
acessorios
Artefatos de couro e calcados 69 42 80 21 149 46
Produtos de madeira - 83 23 79 24 162 28
exclusive moveis
Celulose e produtos de papel 78 32 76 36 154 39
Jornais, revistas e discos 66 45 85 16 151 44
Refino de petrdleo e coque 61 48 93 10 154 38
Alcool e biocombustiveis 60 50 84 17 144 52
Produtos quimicos 92 20 82 19 173 22
Fabricacao de resina e 81 27 87 15 168 25
elastémeros
Produtos farmacéuticos 138 8 66 49 203 8
Defensivos agricolas 136 9 67 48 203 9
Perfumaria, higiene e limpeza 140 7 65 52 205 7
(Continua)
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(Continuacao)

Setor Efeito Posicao: Efeito Posi¢ao: Efeito Posicao:
direto direto indireto indireto total efeito
total
Tintas, vernizes, esmaltes e 141 5 65 51 206 5
lacas
Produtos e preparados 141 6 65 53 205 6
quimicos diversos
Artigos de borracha e plastico 82 24 73 46 156 35
Cimento 99 17 77 32 176 18
Outros produtos de minerais 76 37 75 37 152 43
nao metalicos
Fabricacdo de aco e derivados 81 28 75 38 156 34
Metalurgia de metais nao 73 41 78 28 150 45
ferrosos
Produtos de metal - exclusive 80 30 79 23 159 29
maquinas e equipamentos
Maquinas e equipamentos, 82 25 77 30 159 30
inclusive manutencao e reparos
Eletrodomésticos 100 16 74 43 173 21
Maquinas para escritorio e 48 53 98 6 145 51
equipamentos de informatica
Maquinas, aparelhos e 61 49 87 13 148 50
materiais elétricos
Material eletronico e 104 13 76 34 181 16
equipamentos de comunicagoes
Aparelhos/instrumentos 68 43 83 18 152 42
médico-hospitalares, de medida
e opticos
Automoveis, camionetas e 74 39 78 27 152 41
utilitarios
Caminhoes e 6nibus 104 14 74 45 178 17
Pecas e acessorios para veiculos 78 34 79 22 157 33
automotores
Outros equipamentos de 91 21 78 29 168 24
transporte
Méveis e produtos das 78 31 76 33 155 37
industrias diversas
(Continua)
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(Continuacao)

Setor Efeito Posicao: Efeito Posi¢ao: Efeito Posicao:
direto direto indireto indireto total efeito
total
Eletricidade e gas, agua, esgoto 95 18 80 20 175 20
e limpeza urbana
Construcao 65 46 74 42 139 53
Comércio 106 12 77 31 183 15
Trans_porte, armazenagem e 73 40 95 7 168 23
correio
Servicos de informacao 82 26 121 1 202 10
Intermediacao financeira e 80 29 78 25 159 31
seguros
Servigos imobiliarios e aluguel 64 47 93 9 157 32
Servigos~ de manutencéo e 93 19 100 5 193 11
reparacao
Servicos de alojamento e 115 10 75 39 190 12
alimentacao
Servicos prestados as empresas 78 33 89 11 167 26
Educacao mercantil 89 22 95 8 184 14
Saude mercantil 150 2 100 4 250 2
Outros servigos 77 35 78 26 155 36
Administracao publica 144 4 65 50 209 4

Fonte: Elaboragio propria.

A cada R$ 10 milhoes investidos pelo setor de eletricidade e gas,
agua, esgoto ¢ limpeza urbana, estima-se que sejam gerados ou man-
tidos cerca de 95 empregos diretos, o que torna o setor o 18° em
potencial de geragio direta na lista dos 53 setores. Os setores com
maior potencial de geracio direta sdo pecuaria e pesca (1°), saude
mercantil (2°), agricultura, silvicultura e exploragio florestal (39) e

administragdo publica (49).

Voltando ao setor de fornecimento de servicos publicos basicos, a

cada R$ 10 milhdes investidos sdo esperados oitenta empregos indi-
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retos, 0 que torna o setor o Vigésimo colocado nesse tipo de empre-
go. Os setores com maior potencial de geracao indireta sio Servicos
de informacio (1°), pecuaria e pesca (2°), petroleo e gas natural (3°) e

satide mercantil (4°).

Considerando o resultado total de empregos diretos mais empregos
indiretos, os setores de maior potencial sio pecuaria e pesca (19),
saude mercantil (2°), agricultura, silvicultura e exploracio florestal

(3°) e administragio publica (49).

O setor de construcao civil tem baixo potencial gerador de emprego
quando investe (apenas o 53° colocado), mas ¢ intensamente de-
mandado como fornecedor de servigos para a viabiliza¢io de inves-

timentos de outros setores.

Como o0 MGE ¢ um modelo linear, os resultados da Tabela 1 podem
ser utilizados para estimar a quantidade de empregos diretos ¢ in-
diretos necessarios para viabilizar a implantac¢io de um conjunto
qualquer de investimentos fixos. Para isso, basta agregar, de forma
anual, os valores de investimentos fixos em cada um dos 53 seto-
res de alimenta¢io do modelo, corrigir esses valores para precos de

2017 e aplicar a regra de trés com a simulagéo de RS 10 milhoes
da tabela.?

Por fim, cumpre registrar algumas limitacdes e potencialidades do
MGE como ferramenta de avaliagio do efeito do investimento so-
bre o emprego. O avanco metodologico no SCN na direcio de dis-
ponibilizar as informacdes para mais setores ¢ desejavel, mas cada

um dos 55 setores ainda contém atividades relativamente diferentes

4 A alimentacio do MGE se dd em 53 setores, pois o setor administragio publica se en-
contra agregado. Nos resulcados no MGE sio desagregados os setores de educacio publica
e satde publica, perfazendo os 55 setores do SCN.
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em sua classificagio. Por exemplo, no setor de construgio encon-
tram-se obras residenciais, industriais, viarias e de infraestrutura
para energia elétrica, entre outras. Assim, os parametros de efeito
sobre o emprego sao médias setoriais e podem nao refletir bem os
resultados para um projeto especifico de investimento. No entanto,
ao se utilizar o modelo para estimar o resultado de diversos projetos
em conjunto, os eventuais desvios individuais de projetos podem

ser compensados.

O MGE supde uma capacidade instalada suficiente para atender a
varia¢io de demanda informada por producio dos setores fabrican-
tes de produtos da FBCE. Caso ofs) setor(es) fabricante(s) esteja(m)
proximo(s) da plena utiliza¢ao da capacidade instalada, um aumen-
to da demanda final exdgena provocara maior pressio sobre os pre-
cos, ¢ 0 modelo insumo-produto tendera a superestimar os efeitos

sobre o emprego.

Entretanto, 0 MGE tem a utilidade de estimar, de forma rapida, os
efeitos sobre 0 emprego com uma desagregacio razoavel de setores.
A matriz de absorgio do investimento automatizou a identiﬁcagﬁo
dos setores que tém sua demanda aquecida pelos projetos, de modo
que alguns parametros do modelo podem ser alterados para se
adequar a situagoes especfﬁcas. Uma versao consolidada da MAI ¢é
apresentada no Apéndice, em que pode ser verificado, por exemplo,
que, ao investir, o setor de eletricidade e gas, agua, esgoto ¢ limpeza
urbana compra, em média, 52% do valor do investimento em ma-
quinas e equipamentos ¢ 35% em construcio. O setor de transporte,
armazenagem ¢ correio, por sua vez, demanda 75% do investimento

c¢m méquinas (& equipamentos e 12% em constru(;ﬁo.

Por exemplo, podem ser utilizados coeficientes de emprego para

um porte especifico de empresa, em vez dos coeficientes medios da
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economia, ¢ podem ser considerados os investimentos fixos que se-
rdo atendidos com producio nacional ou entio deixar que o modelo
aplique um redutor médio para desconsiderar eventuais equipa-

mentos importados.

Em seguida, sera apresentado como o MGE foi parametrizado para
estimar os empregos associados a aplicacao dos recursos do FAT e

os principais resultados obtidos.

Estimativas para desembolsos
com recursos do FAT

Algumas etapas de preparacio dos dados foram necessarias para a
utiliza¢ao do MGE a fim de estimar a quantidade de empregos asso-
ciados a implantagﬁo dos investimentos apoiados com recursos do
FAT. Primeiramente, foram identificados nos sistemas de informa-
¢ao do BNDES os desembolsos anuais de 1996 a 2017 marcados com

recursos do FAT Constitucional.

Apesar de a Constituicio Federal ter determinado, ainda em 1988, a
destinacio de recursos para o BNDES para aplicacio em programas
de desenvolvimento econémico, optou-se pela andlise do periodo
apés a estabilizagio da moeda em 1994 até o ultimo ano Completo
disponivel. Assim, pode-se dizer que os resultados presentes neste
artigo subestimam o efeito total sobre 0 emprego dos recursos do

FAT aplicados pelo Banco.

Como sera visto adiante, o ano de 1995 foi excluido da analise em
razio da indisponibilidade de indices de precos especificos para esse
ano. Os desembolsos com recursos do FAT Constitucional de 1995

representam apenas cerca de 1% dos desembolsos totrais do BNDES
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CcOm esses recursos no perfodo 1995-2017. Nio foram considerados
ainda os desembolsos com recursos dos depositos especiais do FAT,
em face de seu cardter menos constante sobre o funding do Banco.
Para se ter uma ideia da relevancia dos tipos de recursos do Fundo
nos desembolsos do BNDES, enquanto o FAT Constitucional res-
pondeu por 38% desses recursos, em média, de 1996 a 2017, o FAT

Depdsitos Especiais participou, em média, com 6%.>

Do total de desembolsos com recursos do FAT Constitucional, fo-
ram estimados os valores destinados a investimentos fixos, como
gastos para a implanta¢io ¢ moderniza¢io de unidades industriais,
construcdo de infraestruturas e aquisi¢io e instala¢io de maquinas
¢ equipamentos. Foram desconsiderados, por exemplo, desembol-
s0s para a aquisi¢do de equipamentos importados (apoiados pelo
BNDES sob condicoes especificas) ¢ operacdes de mercado de ca-
pitais sem investimento fixo associado. Capital de giro associado a
projetos de investimento foram considerados, enquanto as opera-

¢oes de giro puro foram desconsideradas.

Os desembolsos em valores correntes anuais foram agregados nos 53
setores de alimentacio do MGE, enquanto os deflatores foram in-
formados a0 MGE para realizar a corre¢io para precos de 2005, ano
da estrutura econdmica retratada pelo modelo. Para as atividades da
agropecuéria e da industria, foram utilizados indices de precos ao
produtor amplo — disponibilidade interna (IPA-DI) setoriais com-
pilados pela Fundag¢ao Getulio Vargas (FGV). Para o setor de cons-
trugio, foi utilizado o Indice Nacional da Construgio Civil (INCC)
€ para os Servicos foram utilizados indices de precos ao consumidor

(IPC-BR) setoriais, todos também calculados pela FGV.

5 Mesmo que a sigla FAT seja utilizada sozinha no restante do texto, ela se referira a
FAT Constitucional.
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Nas metodologias mais atuais de apuracao dos indices de precos
setoriais, ndo ha disponibilidade de apuracao para o ano de 1995
para todos os setores requeridos. Optou-se por nio utilizar indices
alternativos para esse ano especifico, o que comprometeria a com-
paracio dos resultados desse ano com os demais. Assim, os desem-

bolsos de 1995 foram excluidos da analise.

O MGE foi parametrizado para utilizar os coeficientes de emprego
médios da economia, pois todos os portes de empresa foram apoia-
dos com FAT no periodo, e foi selecionada a op¢io de considerar os
investimentos atendidos com produg¢io nacional, uma vez que os de-

sembolsos para equipamentos importados jé haviam sido excluidos.

Os resultados da utilizagﬁo do MGE para o FAT Constitucional sio

apresentados na Tabela 2.

Tabela 2 « Emprego gerado ou mantido durante a implantagio dos
investimentos apoiados com recursos do FAT Constitucional — 1996 a 2017
(desembolsos em R$ milhdes constantes e emprego em milhares de postos

de trabalho)

Ano Desembolso Desembolso Emprego

com recursos com FAT para direto indireto total

do FAT' ativos fixos?

1996 14.844 14.358 149 79 228
1997 22.291 17.534 163 97 260
1998 33.521 21.487 207 124 331
1999 42.955 24.236 195 121 317
2000 46.692 25.488 184 117 301
2001 44952 23.911 186 117 303
2002 52.968 19.665 162 102 264
2003 43.192 11.357 98 59 158
2004 43.023 17.793 139 87 226

(Continua)
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(Continuacao)

Ano Desembolso Desembolso Emprego

com recursos com FAT para direto indireto total

do FAT" ativos fixos?

2005 45.105 15.839 121 79 200
2006 51.408 23.988 171 125 295
2007 57.471 40.175 303 226 528
2008 64.293 50.116 395 309 704
2009 42.837 29.298 235 185 421
2010 52.789 36.813 318 247 566
2011 56.403 45.258 395 324 718
2012 69.388 59.646 616 435 1.051
2013 58.349 49.037 520 387 907
2014 54.968 44.870 424 364 788
2015 49.097 41.420 388 340 728
2016 42.357 25.988 243 212 454
2017 32.579 23.860 218 200 419
Total 1.021.482 662.136 5.830 4.337 10.167

Fonte: Elaboragio propria.
Notas: ' Desembolso do BNDES corrigido a precos de 2017 com base no deflator implicito do PIB.

Estimativa da parcela de recursos desembolsados que representam aumento de demanda para
setores que executam os investimentos. Volume de recursos que alimenta o MGE.

De 1996 a 2017 os desembolsos do BNDES com recursos do
FAT Constitucional somaram R$ 1.021 bilhdes, a precos de 2017.
Esses desembolsos representaram cerca de R$ 662 bilhdes em au-
mento de demanda final para a realizacio de investimentos fixos,
sendo estes considerados na alimentacio do MGE. O nimero de
empregos necessarios para viabilizar esse montante de investimen-
tos somou pouco mais de 10,1 milhoes, divididos entre 5,8 milhoes

diretos e 4,3 milhoes indiretos.
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Tabela 3 « Composi¢io dos resultados do MGE para FAT
Constitucional por tipo de emprego — 1996 a 2017 (%)

Ano Emprego
direto indireto

1996 65,3 34,7
1997 62,8 37,2
1998 62,5 37,5
1999 61,7 38,3
2000 61,0 39,0
2001 61,3 38,7
2002 61,4 38,6
2003 62,3 37,7
2004 61,5 38,5
2005 60,4 39,6
2006 57.8 42,2
2007 57,3 42,7
2008 56,1 43,9
2009 55,9 441
2010 56,3 43,7
2011 54,9 45,1
2012 58,6 41,4
2013 57,3 42,7
2014 53,8 46,2
2015 53,3 46,7
2016 53,4 46,6
2017 52,2 47,8
Média 58,5 41,5

Fonte: Elaboragio pr(')pria.

Em rela¢io ao tipo de emprego estimado, depreende-se da Tabela 3
que, em média, 58,5% dos postos de trabalho deram-se nos setores
provedores de bens e Servigos da FBCF para a implantagﬁo dos in-

vestimentos e que, em média, 41,5% dos postos ocorreram nas ca-
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deias produtivas desses setores impactados diretamente. No perfodo
analisado, ha mudancas significativas em relagio a essa composicio.
Nota-se uma tendéncia de queda da participa¢io dos empregos ge-
rados ou mantidos diretamente no total, iniciando-se o periodo em
torno de 65% ¢ paulatinamente caindo até atingir cerca de 52% em
2017. Obviamente, movimento inverso ¢ apresentado com a parti-
cipacao dos empregos indiretos. Isso signiﬁca que, ao 10ng0 do tem-
po, os recursos foram aplicados no apoio a investimentos de setores
que demandam produtos da FBCF que sdo produzidos por setores
menos intensivos em trabalho, mas que, por sua vez, possuem uma
cadeia produtiva baseada em setores relativamente mais intensivos
em trabalho. Uma analise setorial dos desembolsos com recursos do
FAT e dos setores mais impactados em termos de emprego ¢ reali-

zada mais adiante nesta secio.

Voltando aos resultados da Tabela 2, observa-se que os desembol-
sos com recursos do FAT passaram de cerca de RS 14,8 bilhoes em
1996 para R$ 69,4 bilhdes em 2012, mais do que quadruplicando. O
melhor ano da série foi 2012, quando foram estimados pouco mais
de um milhio de empregos. Os desembolsos fecham o periodo ana-
lisado, em 2017, com cerca de R$ 32,6 bilhdes. No periodo de 1996 a
2006, ha alta correlagéo entre os desembolsos com recursos do FAT
Constitucional e os desembolsos totais do BNDES, com os primei-
ros respondendo nesse periodo por 45% dos segundos. Entre 2007
e 2014, o BNDES experimenta um crescimento signiﬁcativo em
sua atuacdo, explicado principalmente pelo aporte de recursos do
Tesouro Nacional, enquanto os desembolsos com recursos do FAT

Constitucional se mantém no mesmo pzttamar.6 A participacao me-

6 Em valores constantes de 2017, os desembolsos totais do BNDES iniciam o periodo, em
2007, em R$ 134,4 bilhoes ¢ terminam em R$ 226,7 bilhoes em 2014, passando pelo ano de
maior desembolso da historia da institui¢io, R$ 275,6 bilhoes, em 2010.
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dia anual de recursos do FAT Constitucional no total desembolsado
no perl/odo 2007-2014 recua para 28%. Apés 2014, a Correlagﬁo entre
desembolsos com recursos do FAT Constitucional e os desembolsos
totais do BNDES volta a ser alta, fazendo com que a participacio
do FAT atinja 41%.

Ap0s os anos iniciais da serie apresentada na Tabela 2, nota-se que
os desembolsos com recursos do FAT mantém baixa volatilidade
entre 1999 ¢ 2017, em um patamar de cerca de R$ 50 bilhoes, em
média. Entretanto, os resultados de empregos gerados ou mantidos
apresentam uma volatilidade maior, que vao desde 158 mil postos
de trabalho em 2003 ace um milhdo de postos em 2012. Dois prin-
cipais fatores explicam as variacoes nos resultados de emprego: a
parcela dos desembolsos do FAT que ¢ considerada investimento
fixo ¢ que, de fato, entra nas estimativas ¢ a composicio setorial do

aumento de demanda final.”

Os anos de 2003 e 2004 ilustram como esses dois fatores influen-
ciam os resultados do modelo. Apesar de mostrarem praticamente
o mesmo desembolso total do FAT (cerca de RS 43 bilhdes), o ano
de 2003 teve um resultado de 158 mil empregos, enquanto o ano de
2004 resultou em 226 mil empregos. Em 2003, apenas 26% dos de-
sembolsos do FAT foram para investimento fixo (R$ 11,4 bilhoes),
enquanto 41% tiveram essa destinagio em 2004 (R$ 17.8 bilhoes).
Cerca de 70% dos desembolsos com recursos do FAT Constitucio-
nal em 2003 foram utilizados para apoiar operacdes de exportacio,
que, em grande medida, sao consideradas capital de giro para via-
bilizar a producio nacional voltada ao mercado externo e nio sio

consideradas na alimenta¢io do modelo. Em 2004, a parcela de re-

7 As variagoes de indices de pregos setoriais utilizados nas estimativas do modelo tam-
bém influenciam os resultados, mas nio serdo investigadas em detalhe neste artigo.
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cursos destinada a exportacao recuou para 56%, enquanto uma par-

cela maior dos desembolsos se destinou a investimentos fixos.

Em todo o perfodo analisado, o percentual de recursos do FAT des-
tinados a capital fixo foi de 65%, ou seja, cerca de dois tercos dos
recursos, em media, entraram no computo do MGE para calculo de
emprego. Isso nio significa que o terco restante dos recursos nio
tenha mérito em sua utilizagio, mas apenas que nio se enquadra
na sistematica de estima¢io de empregos com base em um modelo
insumo—produto que considera o investimento fixo como varia¢ao
exogena. O apoio do BNDES a exportag¢des, por exemplo, viabiliza
o fornecimento a mercados externos da producio brasileira com
maior conteudo tecnologico do que a media da pauta de exporta-
¢oes nacional (concentrada em recursos naturais) e gera influxo de
moeda forte importante para o equilibrio do balanco de pagamen-
tos. As operacoes de renda variavel, por sua vez, contribuem para o
desenvolvimento do mercado de capitais brasileiro como fonte de
apoio a planos de crescimento de empresas ¢ para ganhos de gover-

nancga e gestao nas empresas investidas.

Em relagio aos trés setores que mais tiveram desembolso em 2003
¢ 2004, o setor de eletricidade e gas, agua, esgoto e limpeza urbana
foi o mais apoiado nos dois anos, enquanto em segundo e terceiro
lugares, respectivamente, se encontram agricultura, silvicultura e
exploragio florestal e transporte, armazenagem ¢ correio, em 2003,
¢ servicos de informagio e celulose e papel, em 2004. Levando-se em
consideracio essa simples analise setorial dos trés maiores setores,
observa-se que em 2004 foram apoiados setores com menor poten-
cial gerador, em comparacio com 2003, pois servicos de informacio
e celulose ocupam, respectivamente, as posi¢oes dez e 39 no ranking
de geracio total, enquanto agricultura e transporte ocupam as posi-

coes trés e 23, respectivamente.
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Assim, o numero de empregos para cada R$ 1 milhdo investido em
2003 foi de 13,9 e caiu para 12,7 em 2004. Ainda que o potencial
setorial de geracao de empregos em 2004 tenha sido menor, o maior
volume de recursos para investimentos fixos em 2004 fez com que
os empregos estimados nesse ano fossem maiores do que os resulta-
dos de 2003. Essa comparagio serve para ilustrar como os resultados

finais sao funcio desses dois fatores.

A media de todo o periodo analisado para a razio de empregos para
cada R$ 1 milhao investido (considerando o aumento de demanda
final) foi de 15. Seis setores apoiados foram responsaveis por cerca
de 60% dos desembolsos do FAT Constitucional em Capital fixo, em

media, de 1996 a 2017:
. . 14 ! .
« cletricidade e gas, agua, esgoto e limpeza urbana;
« transporte, armazenagem e cOrreio;
« servicos de informacio;
« comércio;
« fabricacio de alimentos e bebidas; e
« fabricacio de aco de derivados.

O setor de eletricidade e gas, agua, esgoto ¢ limpeza urbana com-
preende as atividades de producio, transmissao e distribuicio de
energia elétrica; de fornecimento de gas e de producio e distribui-
cao de vapor e de agua quente atraves de uma rede permanente de
linhas, tubula¢oes e dutos; de captacio, tratamento e distribuicao
de agua, seja atraves de uma rede permanente de tubulagoes e dutos,
seja por outras formas de distribuicio; de gestdo de redes de esgoto
(coleta e tratamento) e de atividades relacionadas a gestio de resi-

duos de todos os tipos. O setor ocupa a 20* posi¢do no ranking de
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potencial geragio de empregos com investimentos fixos, gerando
em media 175 empregos para cada R$ 10 milhoes investidos e rece-
beu, em média, cerca de 26% dos recursos do FAT Constitucional

para investimentos fixos nos 22 anos em analise.

O setor de transporte, armazenagem e correio compreende as ativi-
ades de transporte de passageiros ou mercadorias, nas modalidades
dades de t te d d dalidad
ferrovidria, rodovidria, aquavidria, a¢rea e dutoviaria; as atividades de
armazenamento ¢ carga e descarga; e as atividades de correio, de ma-
ote e de entrega. Também sio consideradas as atividades auxiliares
lote e de entrega. Tamb
dos transportes, tais como a gestdo e operacio de terminais rodovia-
rios, ferroviarios, portuérios e aeroportuérios e atividades correlatas.
retamento de equipamento de transporte com condutor ou ope-
O fret tod tode t t dut
rador ¢ considerado também um servico de transporte. O setor ocu-
pa a 23* posicio no ranking de potencial de gera¢io de empregos, com
baixo potencial de geracio direta (posi¢ao 40) mas alto potencial de
geracdo indireta (s¢tima posicio). A cada R$ 10 milhdes investidos
pelo setor so gerados, em média, 168 empregos, correspondendo, em

media, a 9,2% dos recursos do FAT para investimento fixo.

Os servicos de informacio sio compostos pelas atividades de radio e
televisio, atividades de telecomunicagoes, atividades de tecnologia
da informagio e atividades Cinematogréﬁcas, produgﬁo de videos e
de programas de televisao. O setor ocupa a décima posi¢io no ran-
king de potencial de geracio de empregos, com potencial médio de
geracdo direta (posi¢io 26), mas o melhor desempenho em geracio
indireta (primeira posi¢io). Cerca de 202 empregos sio gerados ou
mantidos a cada R§ 10 milhdes de investimento no setor, que rece-

beu em média 9% dos recursos do FAT para investimento fixo.

O setor de COI’I’IéI‘CiO COI‘I’CSpOI’IdC ilS atividades dC compra ¢ Venda

de mercadorias, sem transformacio significativa, inclusive quando
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realizadas sob contrato, incluida a manutengio e reparagio de vei-
culos automotores. Ocupa a 11* posi¢io no ranking de potencial de
geracdo de empregos, com 183 postos para cada R$ 10 milhoes de
investimento, ¢ foi responsével pela destinagéo de 5,5% dos recursos

do FAT, em média, entre 1996 ¢ 2017.

A producio de alimentos e bebidas compreende o processamento
¢ a transformacio de produtos da agricultura, pecuaria e pesca em
alimentos para uso humano e animal e a fabricacio de bebidas de
todos os tipos: alcodlicas, ndo alcoolicas, aguas envasadas ¢ a fa-
brica¢io de xaropes para a fabricacio de refrigerantes e refrescos.
O setor ocupa a 19* posi¢io no ranking setorial de potencial gera-
dor de empregos, com destaque para os empregos diretos (posicao
15) e baixo potencial de gera¢io indireta (posi¢io 41). O setor foi
apoiado com cerca de 5,2% dos recursos do FAT paraa realizagﬁo de

investimentos fixos.

Por fim, a fabricacao de agos e derivados compreende as ativida-
des de producio de ferro-gusa e ferroligas, siderurgia e producio
de tubos de aco, com a obtengio de produtos intermediarios do
processamento de minerais metalicos ¢ a producio de metais em
formas primarias ou semiacabadas (lingotes, placas, tarugos etc.).
E um setor mais intensivo em Capital e ocupa apenas a 34* posicao
no ranking de potencial de geracao de empregos, com 156 postos de
trabalho para cada R$ 10 milhdes investidos. Recebeu no periodo,

em meédia, 4,7% dos recursos do FAT para investimentos fixos.

Houve uma concentracio do apoio dos recursos do FAT em setores
de servicos, em especial aqueles ligados a infraestrutura de energia,
saneamento basico e logistica de transporte de mercadorias, que
A ! . . - . . . .
tém médio potencial de geracio de empregos. Os demais principais

setores de servicos, informagio e comercio tem capacidade média-
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-alta de geragio de empregos quando investem. Entre os setores in-
dustriais, tiveram destaque um setor de media capacidade geradora
(alimentos e bebidas) e um setor de gera¢io média-baixa (acos). Nao
houve participa¢io relevante nos desembolsos de recursos do FAT
Constitucional entre 1996 e 2017 de setores com baixo potencial de

geracio de empregos.®

No periodo 1996-1998, os recursos do FAT foram aplicados em in-
vestimentos de setores que permitiam essa geracao média de 15,4
empregos a cada R$ 1 milhio investido. No periodo de 1999 a 2007,
a relagio de criagio de emprego para cada R$ 1 milhio investido
caiu para 12,9 em media, o que signiﬁca que, na composi¢io de to-
dos os setores, as atividades com menor potencial de geracio de
empregos tiveram participa¢ao relativamente maior nesse per{odo.
Entre 2008 e 2017, essa relagio atinge seu maior patamar, com 16,6
de media, com destaque para o ano de 2013, quando foram gerados
ou mantidos 18,5 empregos a cada R$ 1 milhao investido. Em 2013,
o setor de administra¢io publica, que ocupa o quarto lugar no ran-
king de potencial de geracio, teve uma participa¢ao muito relevante
nos desembolsos do FAT Constitucional. Além disso o setor de co-

mercio tambem teve bom desempenho.

A relagio de geracao de emprego para cada R$ 1milhio investido ¢
fruto de como o BNDES aloca os recursos para o apoio a projetos
de investimento nos setores econdmicos. O resultado do processo ¢
uma combinagio de quais projetos sao encaminhados para analise
do Banco (e quais destes sdo passiveis de apoio e acabam apoiados)

com as prioridades dadas em cada momento pelo conjunto de ins-

8 Menos de 10% dos desembolsos para investimentos fixos com recursos do FAT Consti-
tucional destinaram-se aos 11 setores de menor desempenho gerador de empregos, segun-
do a estrutura do MGE.
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trumentos financeiros (as politicas operacionais) e com as ativida-

des de fomento e estruturagio de projetos.

O emprego ¢ uma variavel de interesse relevante para o apoio do
BNDES. Grande parte de seu funding advém do FAT, que busca pro-
mover melhorias no mercado de trabalho brasileiro com a promo-
¢ao de emprego e renda. Na missao do BNDES que vigorou durante
o periodo de crescimento acelerado dos desembolsos, a geragio de
empregos constava como qualificador do desenvolvimento busca-
do; e atualmente o Banco coloca como sua visao ser reconhecido
como o banco do desenvolvimento do Brasil, por sua relevancia

e efetividade.

Nem todo tipo de apoio do BNDES deve buscar a geracdo imediata
de empregos, ja que modernizacdes produtivas e processos inovati-
vos, na maior parte das ocasides, podem levar a reducio de postos de
trabalho no curto prazo, mas sio essenciais para a promogio de um
crescimento econdmico sustentado, com ganhos de produtividade
e maior geracio de renda no longo prazo. Outro aspecto desejado
da atuagio do Banco ¢ a promogio de empregos de qualidade, as-
sunto que deve ser coberto por outros estudos dos efeitos do apoio
do BNDES.

Até¢ o momento foram analisados os resultados agregados de ge-
racio de empregos com recursos do FAT, mas uma questdo que se
levanta ¢ em que setor foi gerada ou mantida a maior parte dos

postos de trabalho.

A Tabela 4 apresenta os totais de empregos diretos e indiretos que
foram gerados ou mantidos em cada um dos 55 setores (setores im-
pactados), entre 1996 ¢ 2017, ¢ a participacio relativa de cada setor

no total estimado.
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Tabela 4 « Empregos gerados ou mantidos por setor impactado e participagio

no total — 1996 a 2017 (empregos em milhares de postos de trabalho)

Setores Empregos % do total
Agricultura, silvicultura e exploracao florestal 470 5
Pecudria e pesca 173 2
Petroleo e gas natural 4 0
Minério de ferro 3 0
Outros da industria extrativa 45 0
Alimentos e bebidas 18 0
Produtos do fumo 0 0
Téxteis 42 0
Artigos do vestuario e acessorios 20 0
Artefatos de couro e calcados 4 0
Produtos de madeira — exclusive moéveis 116 1
Celulose e produtos de papel 18 0
Jornais, revistas e discos 28 0
Refino de petréleo e coque 2 0
Alcool e biocombustiveis 5 0
Produtos quimicos 17 0
Fabricacao de resina e elastomeros 6 0
Produtos farmacéuticos 1 0
Defensivos agricolas 1 0
Perfumaria, higiene e limpeza 4 0
Tintas, vernizes, esmaltes e lacas 10 0
Produtos e preparados quimicos diversos 14 0
Artigos de borracha e plastico 99 1
Cimento 5 0
Outros produtos de minerais nao metalicos 177 2
Fabricacdo de aco e derivados 40 0
Metalurgia de metais nao ferrosos 37 0
Produtos de metal — exclusive maquinas e 453 4
equipamentos
(Continua)
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(Continuacao)

Setores Empregos % do total
Maquinas e equipamentos, inclusive manutencao e 415 4
reparos

Eletrodomésticos 3 0
Maquinas para escritorio e equipamentos de 50

informatica

Maquinas, aparelhos e materiais elétricos 108 1
Material eletrénico e equipamentos de comunicacdes 126 1
Aparelhos/instrumentos médico-hospitalares, de 181 2
medida e opticos

Automoveis, camionetas e utilitarios 28

Caminhoes e 6nibus 20 0
Pecas e acessorios para veiculos automotores 72 1
Outros equipamentos de transporte 40 0
Moveis e produtos das industrias diversas 265 3
Eletricidade e gas, agua, esgoto e limpeza urbana 45 0
Construcao 2.870 28
Comeércio 2.421 24
Transporte, armazenagem e correio 490 5
Servicos de informacao 146 1
Intermediacao financeira e seguros 65 1
Servicos imobiliarios e aluguel 17 0
Servicos de manutencao e reparacao 78 1
Servicos de alojamento e alimentacao 52 1
Servicos prestados as empresas 470 5
Educacao mercantil 11 0
Saude mercantil 14 0
Outros servicos 348 3
Educacao publica 1 0
Saude publica 0 0
Administracdo publica 23 0
Total 10.167 100

Fonte: Elaboragio propria.
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Estima-se que cerca de 5,3 milhdes de empregos foram gerados ou
mantidos com recursos do FAT Constitucional nos setores de cons-
trucio e comércio, correspondendo a 52% do total. Esse resultado nio

surpreende, cm face dO perﬁl de apoio dOS recursos COl’lSidCI’adOS.

Os investimentos em infraestrutura de eletricidade e gés, égua, es-
goto e limpeza, por exemplo, demandam alta prestacio de servicos
de construgio civil, como terraplanagem, construgio de barragens,
instalagéo de redes de transmissio e de distribuigﬁo de energia,
construcdo de sistemas de abastecimento de agua, estacoes de tra-
tamento de esgoto e galerias pluviais. Os investimentos do setor
de prestacio de servicos de transporte, armazenagem e correios sdo
intensivos em aquisi¢ao de material de transporte, fornecido pelo

/ . ! . A . . -
setor de comércio (automoveis, onibus, caminhdes etc.).

Os outros setores mais impactados positivamente sao transporte,
armazenagem € correios, agricultura, silvicultura e exploragio flo-
restal, servicos prestados as empresas, produtos de metal e maqui-
nas e equipamentos. Juntos, eles perfazem quase 23% dos empregos
gerados ou mantidos. Merecem destaque os servicos prestados as
empresas, que correspondem as atividades especializadas profissio-
nais, cientificas e técnicas, que requerem uma formagio proﬁssio—
nal especifica normalmente com elevado nivel de qualificacio, em
geral educacio universitaria. E nesse setor que estao incluidos, por
exemplo, 0S SeTvicos de arquitetura e engenharia, importantes para

a implantagio de projetos de investimento.

O setor de fabricagio de méquinas € equipamentos também tradi-
cionalmente tem destaque no apoio do BNDES, uma vez que sua
demanda ¢ aquecida pela implanta¢io de projetos de investimento
e pelo fato de o Banco financiar a aquisi¢ao isolada de bens de capi-

tal por meio do produto Finame.
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A comparacio das estimativas de geracdo ou manutencio de em-
pregos com o total de pessoas ocupadas constantes da Rais, fornece
uma no¢io de grandeza das estimativas dos recursos do FAT Cons-
titucional. A comparac¢ao niao é perfeita pois as estimativas do MGE
sao de fluxo de postos de trabalho de todos os tipos de ocupacio,
enquanto os dados da Rais correspondem ao estoque de trabalhado-
res formais ao fim de cada ano. Entretanto, ¢ uma comparagio ucil
¢ de facil compreensio com o mercado de trabalho, que pode ser

visualizada na Tabela 5, a seguir.

Tabela 5 « Comparagio das estimativas do MGE para FAT Constitucional
com o total de empregados da Rais — 1996 a 2017 (empregos em milhares

de postos de trabalho)

Ano Emprego Emprego % FAT
FAT Rais na Rais
1996 228 23.830 1,0
1997 260 24.104 11
1998 331 24.492 14
1999 317 24.993 1.3
2000 301 26.229 1.1
2001 303 27.190 11
2002 264 28.684 0,9
2003 158 29.545 0,5
2004 226 31.408 0,7
2005 200 33.239 0,6
2006 295 35.155 0,8
2007 528 37.607 1.4
2008 704 39.442 1.8
2009 421 41.208 1,0
2010 566 44.068 1,3
2011 718 46.311 1.6
(Continua)
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(Continuacao)

Ano Emprego Emprego % FAT
FAT Rais na Rais
2012 1.051 47.459 2,2
2013 907 48.948 1.9
2014 788 49.572 1,6
2015 728 48.061 1,5
2016 454 46.060 1,0
2017 419 46.282 0,9
Total / Média 10.167 Nao aplicavel 1,2

Fonte: Elaboragio propria, com base em dados da Rais, Ministério do Trabalho.

De 1996 a 2017, os empregos advindos da aplicacio dos recursos
do FAT Corresponderam a 1,2%, em média, do estoque de trabalha-
dores da Rais. Em 1996 havia 23,8 milhdes de trabalhadores for-
mais no Brasil, e esse indicador cresce ano apés ano até atingir o
pico de 49,6 milhoes de trabalhadores em 2014. Em seguida, ha um
encolhimento do mercado de trabalho formal nos anos seguintes
at¢ 46,3 milhdes em 2017. A menor participacio das estimativas do
MGE ocorre em 2003, exatamente o ano de pior desempenho de
geracdo de empregos com recursos do FAT da serie. Em contrapar-
tida, a participa¢do chegou ao pico de 2,2% em 2012, ano de melhor

desempenho de geragﬁo de empregos estimado.

Conclui-se que a quantidade de postos de trabalho estimados com os
recursos do FAT em rela¢do ao mercado de trabalho total no Brasil ¢
relevante, uma vez que ¢ uma estimativa especifica do emprego que
viabiliza a implantacio dos investimentos fixos e desconsidera, por
exemplo, os empregos de medio e longo prazos que ocorrerdo nos
setores que investem e precisam operar a maior capacidade instala-
da. Ha uma Correlagio positiva forte entre a série de empregos com

recursos do FAT e o total de empregados da Rais.
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Conclusoes

A partir das diretrizes emanadas pela Constitui¢io de 1988 ¢ pela
criacdo do FAT, o presente artigo buscou investigar em que medida
o apoio realizado pelo BNDES com recursos do FAT Constitucional
contribuiu para a gera¢io ou manuteng¢io de empregos entre 1996 e
2017. Em valores de 2017, foram aplicados mais de R$ 1 trilhao de re-
cursos do FAT, dos quais se estima que R$ 662 bilhoes se destinaram

a investimentos em capital fixo.

Utilizando o modelo de gera¢io de empregos do BNDES, um mo-
delo insumo—produto parametrizado para a economia brasileira em
2005, calculou-se que os investimentos permitiram a gera¢io ou a
manutencio acumulada de pouco mais de dez milhdes de postos de
trabalho nesses 22 anos. Em comparag¢io com o mercado de traba-
lho formal no pats, as estimativas anuais de emprego representaram,
em média, 1,2% do nimero total de trabalhadores, ndimero relevante
levando-se em consideracio o calculo para o carater de curto prazo
do efeito dos investimentos fixos sobre o emprego (fase de implan-
tacio dos projetos). Adicionalmente, ha uma gama de fatores ma-
croecondmicos e politicas publicas que influenciam o mercado de

trabalho no pats.

Em relacio aos setores que mais investiram com os recursos do FAT
analisados, verificou-se uma concentrag¢io em setores de servigos, em
especial aqueles ligados a infraestrutura de energia, saneamento basi-
co e logistica de transporte de mercadorias, que tém médio potencial
de geracdo de empregos. A re]agﬁo de empregos para cada R$ 1 mi-
lhio investidos obtida com as estimativas situou-se em 15, em média,
entre 1996 ¢ 2017, e nio houve participagio relevante de investimen-

tos de setores com potencial muito baixo de geragio de empregos.
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O periodo analisado comportou orientacdes diversas de atuacio
do BNDES e conjuntos tambem distintos de incentivos presentes
nas politicas operacionais. O conjunto final de projetos e operacoes
apoiados com recursos do FAT sofre influéncia dos tipos de em-
preendimentos que pleiteiam e conseguem o apoio do Banco, de seu
processo de fomento e estruturacio de operagdes enfocadas em cada
momento e de objetivos de administragﬁo financeira do funding do
BNDES. Entretanto, ¢ possivel afirmar que a aplica¢io dos recursos
do FAT esta em conformidade com o objetivo de geracio de em-
pregos por nao privilegiar setores que geram muito pouco emprego

a0 investirem.

Estima-se que os empregos gerados ou mantidos com base em recur-
sos do FAT tenham ocorrido principalmente nos setores de cons-
trucao civil e comércio, responséveis em conjunto por 5,3 milhoes
de postos de trabalho nos 22 anos, fruto do perfil de investimentos
fixos realizados. Calcula-se ainda que cerca de 470 mil empregos te-
nham sido gerados ou mantidos na agricultura ¢ 0 mesmo montante

nos servicos prestados as empresas.

O aprimoramento do SCN com a desagregacio da matriz insumo-
-produto em um nimero maior de setores e bens, ao ser incorpo-
rada no futuro, permitiré estimativas de emprego mais apuradas.
Devem complementar a analise dos empregos estimados durante a
implantac¢io dos investimentos os resultados das avaliagoes de im-
pacto que investigam o efeito do apoio do BNDES sobre o emprego
nas empresas apoiadas, pois trazem luz ao carater de efeito sobre o

emprego nio coberto pelo MGE.

Portanto, sob o ponto de vista da metodologia adotada neste es-
tudo, pode—se dizer que o BNDES cumpriu de forma satisfatoria

o objetivo de promover a gera¢io ¢ a manutenc¢io de empregos
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com a aplicagio dos recursos do FAT Constitucional. Reforga—se,
assim, a importancia dos recursos do FAT para a viabiliza¢ao dos
investimentos apoiados pelo Banco. As politicas de desenvolvimen-
to implementadas pelo BNDES buscam o atingimento de diversas
cfetividades especificas que também sejam impulsionadas pelos re-
cursos do FAT.
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Apéndice — Matriz de Absorc¢ao
de Investimentos (MAI)
consolidada por grupos de
produtos da FBCF (%)

Setores SCN 55 Produtos Produtos Maquinase  Moveis e Construcdao Demais Total
investidores\ agropecuarios,  industriais  equipamentos produtos servigos
Produtos da FBCF da silvicultura exceto das
demandados eda maquinas e industrias
exploracdo  equipamentos diversas
florestal
Agricultura, 23 3 73 0 0 1 100

silvicultura e
exploracao florestal

Pecuaria e pesca 77 3 18 0 1 1 100
Petréleo e gas 0 12 84 0 0 4 100
natural
Minério de ferro 0 12 82 0 2 5 100
Outros da industria 0 0 81 0 18 0 100
extrativa
Alimentos e bebidas 0 3 51 0 46 1 100
Produtos do fumo 0 1 42 0 57 0 100
Téxteis 0 0 76 0 24 0 100
Artigos do vestuario 0 2 79 0 19 0 100
e acessorios
Artefatos de couro e 0 5 82 0 13 0 100
calcados
Produtos de madeira 0 4 73 0 20 2 100
exclusive méveis
Celulose e produtos 0 6 71 0 22 2 100
de papel
Jornais, revistas e 0 5 76 17 0 2 100
discos
Refino de petréleo 0 16 77 0 1 5 100
e coque
Alcool e 0 10 83 0 4 3 100
biocombustiveis
Produtos quimicos 0 10 57 0 30 3 100
Fabricacao de resina 0 12 65 0 19 4 100
e elastomeros
Produtos 0 1 19 0 79 0 100
farmacéuticos

(Continua)
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(Continuagéo)

Setores SCN 55 Produtos Produtos Maquinase  Moveise Construcdao Demais Total

investidores\ agropecuarios, industriais  equipamentos produtos servicos

Produtos da FBCF da silvicultura exceto das

demandados eda magquinas e industrias

exploracdo  equipamentos diversas
florestal

Defensivos agricolas 0 2 20 0 78 1 100

Perfumaria, higiene 0 1 17 0 82 0 100

e limpeza

Tintas, vernizes, 0 1 16 0 83 0 100

esmaltes e lacas

Produtos e 0 1 17 0 83 0 100

preparados quimicos

diversos

Artigos de borracha 0 4 70 0 25 1 100

e plastico

Cimento 0 7 53 0 37 3 100

Outros produtos 0 6 76 0 16 2 100

de minerais ndo

metalicos

Fabricacao de aco e 0 21 58 0 19 2 100

derivados

Metalurgia de 0 6 80 0 " 2 100

metais nao ferrosos

Produtos de metal - 0 8 73 0 18 1 100

exclusive maquinas

e equipamentos

Magquinas e 0 4 71 0 23 2 100

equipamentos,

inclusive

manutencao e

reparos

Eletrodomeésticos 0 5 51 0 44 1 100

Maquinas para 0 7 92 0 0 2 100

escritorio e

equipamentos de

informatica

Maquinas, aparelhos 0 1" 87 0 0 2 100

e materiais elétricos

Material eletrénico 0 5 48 0 46 1 100

e equipamentos de

comunicagoes

Aparelhos/ 0 10 80 0 8 2 100

instrumentos

médico-hospitalares,

de medida e dpticos

Automoveis, 0 " 71 0 15 2 100

camionetas e

utilitarios

Caminhdes e 6nibus 0 5 46 0 48 1 100
(Continua)
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Recursos do FAT e empregos gerados ou mantidos: estimativas
para a atuacao do BNDES entre 1996 e 2017

(Continuagéo)
Setores SCN 55 Produtos Produtos Maquinase  Moveise Construcdao Demais Total
investidores\ agropecuarios, industriais  equipamentos produtos servicos
Produtos da FBCF da silvicultura exceto das
demandados eda maquinas e industrias

exploracdo  equipamentos diversas

florestal

Pecas e acessorios 0 10 69 0 19 2 100
para veiculos
automotores
Outros 0 1" 59 0 29 2 100
equipamentos de
transporte
Moveis e produtos 0 4 71 0 23 2 100
das industrias
diversas
Eletricidade e gas, 0 9 52 1 35 3 100
agua, esgoto e
limpeza urbana
Construcao 0 0 85 0 15 0 100
Comércio 0 1 42 2 56 0 100
Transporte, 0 4 75 9 12 1 100
armazenagem e
correio
Servigos de 0 4 64 20 1" 2 100
informacao
Intermediacao 0 0 61 1 27 0 100
financeira e seguros
Servicos imobiliarios 0 0 75 1 24 0 100
e aluguel
Servicos de 0 4 81 15 0 0 100
manutencao e
reparacao
Servigos de 0 0 33 9 58 0 100
alojamento e
alimentacao
Servigos prestados 0 8 63 26 0 3 100
as empresas
Educacao mercantil 0 6 61 31 0 2 100
Saude mercantil 0 0 86 3 1" 0 100
Outros servicos 0 2 61 35 2 0 100
Administracao 0 1 16 4 79 0 100
publica
Média 2 5 62 3 26 1 100
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Resumo
O Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), desde sua criacio, rapi-

damente se tornou a principal fonte de financiamento do BNDES.
Sua participagio no passivo do Banco, que chegou a 60% em 2007,
sO perdeu importancia no contexto dos repasses feitos pelo Tesouro
a0 Banco. Com a devolug¢io desses recursos, contudo, o FAT vol-
tara a ser o principal item do passivo do BNDES. Entretanto, sua
situacdo financeira desperta preocupacio, uma vez que apresenta
deficits quase ininterruptos desde 2009. Este artigo busca contri-
buir com essa discussio. Inicialmente, apresentam-se o historico e o
funcionamento do FAT, bem como suas condi¢des atuais e a relacio
com o BNDES. Em seguida, realizam-se exercicios de projecao fi-
nanceira para quatro cenarios, com o objetivo de avaliar a situacao
do fundo no medio e longo prazo. A conclusio geral ¢ que a ado¢io
de reformas que reduzam gastos com seguro-desemprego ¢ abono
torna-se importante para manter a sustentabilidade desse fundo
nos proximos anos.

Palavras-chave: FAT. BNDES. Politica fiscal.

Abstract

The Workers’ Assistance Fund (FAT) has mpidly turned into the main source of funding for
BNDES since its creation. Its share on the Bank liabilities has peaked to 60% in 2007 and
start to decrease just because of the massive amount of funding provided by the National
Treasury from 2007 to 2014. As BNDES pays this funding back, however, the FAT will
soon take the position of BNDES main source of funding again. Nevertheless, the FAT
financial conditions raise concerns as it has run deficics almost uninterruptedly since
2009. This article aims to contribute in this discussion. First, we present the historical
background, the main characteristics and the actual financial conditions of the FAT.
Then we simulate the ﬁnancial results on four diﬂerent scenarios in order to assess the
ﬁnancial sustainability of the fund in the medium and long—term. The main conclusion is
that fiscal reforms on the unemployment insurance and other expenditures are needed in
order to assure the FAT financial sustainability in the coming years.

Keywords: FAT. BNDES. Fiscalpolicy.
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Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT): breve histérico, condicoes atuais e perspectivas

Introducao

O Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) teve origem no con-
texto da promulgacio da Constitui¢do Federal de 1988 e foi criado
com os objetivos de custear os programas de seguro-desemprego e
abono salarial e apoiar programas de desenvolvimento econémico

por meio do BNDES.

Ao longo desse tempo, o FAT se tornou a principal fonte de recursos
do BNDES. Sua participagao no passivo da institui¢do cresceu pro-
gressivamente até alcangar 60% do total em 2007 e s6 perdeu impor-
tancia relativa em raziao da politica de concessao de empréstimos e
capitalizagées do Tesouro Nacional ao Banco. Esse montante atingiu
cerca de R$ 441 bilhoes entre 2008 ¢ 2014 ¢ fez com que o funding do

Tesouro Nacional se tornasse a maior fonte de recursos do BNDES.!

Atualmente, contudo, com a politica de devolugoes dos recursos do Te-
souro Nacional em vigor, o FAT voltara, em breve, a ser o principal
componente do passivo do BNDES. Depois de sucessivas devolugoes an-
tecipadas entre 2015 ¢ 2018, e tendo em vista a renegociacio da divida
realizada entre as duas institui¢es em 2018, o saldo devedor do Banco
com o Tesouro Nacional terminara esse ano em torno de R$ 300 bi-

[hdes, valor préximo ao montante de recursos do FAT em seu passivo.?

Entretanto, a dinamica financeira do FAT também tem mudado ao
longo do tempo. Enquanto suas receitas anuais mantiveram-se re-

lativamente estaveis em termos reais nos tltimos anos, suas obriga-

1 Vale registrar que em algumas fontes ¢ possivel encontrar o nimero de RS 416 bilhdes em
vez de R$ 441 bilhoes. A diferenca entre esses nimeros se refere a captacio realizada com o
objetivo especifico de viabilizar a participagio do BNDES e da BNDESPAR na capitalizagio
da Petroleo Brasileiro S.A. (Petrobras) ocorrida em 2010, no valor de R$ 25 bilhaes.

2 Para mais detalhes sobre a relacio do Tesouro com o BNDES, incluindo o tltimo acor-
do de renegociagio, ver Tinoco et al. (2018).
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¢Oes apresentaram trajetoria ascendente, em razdo do aumento das
despesas com o seguro-desemprego ¢ com o abono salarial. Como
consequéncia, 0 FAT vem tendo deficits anuais desde 2009 (a exce-
¢io de 2010), com o Tesouro Nacional aportando recursos no fun-

do, de modo a garantir sua sustentabilidade.

Paralelamente, vive-se uma crise fiscal relevante no setor publico
brasileiro. O Governo Federal apresenta deficits primarios desde
2014, fazendo a divida bruta do governo geral (DBGG), em relacio
ao produto interno bruto (PIB), se elevar mais de 25 pontos percen-
tuais desde o fim de 2013. Assim, em fun¢io da necessidade de ajus-
te das contas publicas, o Tesouro Nacional vem buscando controlar

suas despesas para melhorar seus resultados ﬁscais.

Os déficits do FAT, juntamente com a situacio fiscal mais delicada
do Tesouro Nacional, constituem-se em um problema em potencial
para o fundo e, consequentemente, para o BNDES. Quanto mais
deficitario for o FAT, maior a chance de haver alguma disputa por
seus recursos, o que poderia levar o Banco a perder parte de seu
funding. O Tesouro Nacional poderia se mostrar reticente em reali-
zar gastos para cobrir o hiato entre receitas e despesas, obrigando 0
FAT a ter de utilizar recursos de seu patrimoénio liquido para cobrir
os resultados deficitarios de fluxo.

Nesse sentido, o objetivo do artigo ¢ analisar a situacdo do FAT
no horizonte de medio e longo prazos. Preservadas as condicoes
legais atualmente vigentes, o FAT ¢ estruturalmente sustentavel?
Continuar-se-a a observar déficits anuais em suas demonstragdes

de resu]tado? Essas sao questées importantes para pensar o fhturo

tanto do FAT quanto do BNDES.

Com essa perspectiva, o presente documento busca tratar dessas
persp p
questdes, organizando-se da seguinte forma: alem desta breve intro-

ducio, na segunda secio, descreve-se o historico e o funcionamento

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 139-202, dez. 2018.



Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT): breve histérico, condicoes atuais e perspectivas

do FAT; na terceira, apresenta-se a relagéo do fundo com o BNDES;
na quarta, analisa-se o status quo do FAT, destacando a evolucio dos
seus resultados financeiros; na quinta se¢io, realizam-se exercicios
de simula¢do, avaliando a sustentabilidade do fundo em cendrios

alternativos. Por fim, tragam-se as Consideragées finais.

FAT: breve histoérico
e funcionamento

O FAT teve sua origem com a Constitui¢io Federal de 1988, mais
cspcciﬁcamcnte por meio do artigo 239, que instituiu que os recur-
sos provenientes da arrecada¢io do Programa de Integrac¢io Social
(PIS) — Programa de Formagio do Patrimonio do Servidor Publico
(Pasep) custeariam os programas de seguro-desemprego e do abono
salarial e que pelo menos 40% desses recursos seriam destinados ao
financiamento de programas de desenvolvimento economico a car-
go do BNDES. Formalmente, contudo, o FAT foi instituido apenas
em 1990, com a publicacio da Lei 7.998, de 11 de janeiro de 1990.
Trata-se de um fundo especial de natureza contabil-financeira vin-

culado ao Ministério do Trabalho e Emprego (MTE).

A gestio do fundo ¢ realizada pelo Conselho Deliberativo do Fundo
de Amparo ao Trabalhador (Codefat), que ¢ um orgio colegiado e
de carater tripartite e paritério COMPpOSLo por representantes dos
trabalhadores, dos empregadores e do governo. Este ultimo ¢ repre-
sentado pelos ministérios do Trabalho ¢ Emprego, da Previdéncia
Social e da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento e pelo BNDES.

Cabe ao Codefat elaborar diretrizes para programas e para a aloca-
cio de recursos, além de acompanhar e avaliar seu impacto social e
propor o aperfeicoamento da legislagio referente as politicas. Tam-

bém tem as funcdes de exercer o controle social da execugio dessas
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poHticas, por meio da analise das contas do fundo e dos relatdrios
dos executores dos programas apoiados, e de fiscalizar a adminis-
tragio do FAT. O mandato de cada conselheiro ¢ de quatro anos,
permitida uma recondugio, e a presidéncia ¢ eleita bienalmente por
maioria absoluta, respeitando-se a alternancia entre as representa-

¢oes dos trabalhadores, dos empregadores e do governo.

O patrimonio do fundo ¢ constituido principalmente pelas aplica-
coes Compulsérias no BNDES, provenientes dos 40% da arrecadagio
anual do PIS-Pasep. Essa parcela ¢ chamada de FAT Constitucional
€, 40 Mmesmo tempo que ¢ um ativo do FAT, constitui um passivo do
BNDES. Ao longo do tempo, essa aplica¢do apresentou um cresci-
mento progressivo, tornando-se, de longe, 0 maior componente do

fundo, como mostra o Grafico 1.

Grafico 1 « Evolugio do patrimonio liquido do FAT: FAT Constitucional,
FAT Depositos Especiais e Excramercado (R$ bilhoes a precos de dezembro
de 2017 deflacionados pelo Indice Nacional de Precos a0 Consumidor
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Fonte: MTE (documento interno).
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Outra parcela importante do patriménio do fundo ¢ constituida
pelo FAT Depositos Especiais. Essa reserva ¢ originada com base no
resultado financeiro do FAT a cada exercicio. Quando existe exces-
so de disponibilidades (ou sobra de caixa), isto ¢, quando as receitas
do fundo sio suficientes para o atendimento de suas obriga¢des,
esses recursos sio incorporados ao patrimonio do fundo por meio

da elevagéo do FAT Depésitos Especiais.

O terceiro item na composicio do patriménio do FAT se refere ao
Fundo Extramercado, cujas aplica¢des tém por objetivo atender a
reserva minima de liquidez (RML).> Os recursos aplicados sio geri-
dos de maneira conservadora por meio de uma carteira concentrada
em titulos publicos. Tal gestio ¢ realizada, majoritariamente, pelo
Banco do Brasil (BB) ¢, com uma parcela reduzida, pela Caixa Eco-
nomica Federal (CEF).

Ao fim de 2017, o valor total do patrimonio do fundo era de
R$ 293 bilhdes, sendo mais de 80% correspondentes ao FAT Cons-
ticucional. O FAT Depositos Especiais representava apenas 6% do
total, uma redugio expressiva em rela¢io aos quase 40% observados
em 2006. As razdes desse movimento serdo exploradas a frente, mas
estao ligadas a deteriorac¢io financeira do fundo, que vem apresen-

tando seguidos déficits anuais desde 20009.

3 A RML do FAT tem a finalidade de garantir, em tempo habil, o pagamento de benefi-
cios do seguro-desemprego e do abono salarial nos termos da Lei 8.352, de 28 de dezembro
de 1991 (heep://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L.8352.htm), ¢ nio pode ser inferior ao
maior valor entre: (i) a soma dos valores pagos em beneficios do seguro-desemprego nos
seis meses anteriores ¢ de 50% dos valores pagos em beneficios de abono salarial, ambos
os valores atualizados pela inflagio; e (ii) a diferenga positiva, no exercicio financeiro em
curso, entre o produto da arrecadagio das contribui¢des do PIS-Pasep e o montante global
dos pagamentos efetuados para atender as despesas com o programa de seguro-desem-
prego, com o abono salarial ¢ com o financiamento de programas de desenvolvimento
econémico a cargo do BNDES.
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Do patriménio do FAT, o FAT Constitucional e o FAT Depositos
Especiais tém como objetivo financiar o desenvolvimento econd-
mico por meio de projetos e programas, enquanto o Fundo Extra-
mercado representa mais uma reserva de liquidez. Ha, contudo,

diferencas importantes entre eles.

A primeira delas ¢ que o FAT Constitucional deve ser aplicado
obrigatoriamente no BNDES, enquanto o FAT Depo’sitos Especiais
pode ser destinado a qualquer das institui¢des financeiras federais,
entre as quais, aléem do BNDES, o BB, a CEF, o Banco do Nordeste
(BNB), o Banco da Amazonia (Basa) e a Financiadora de Inovacio

e Pesquisa (Finep).

A segunda diferenca ¢ que o FAT Constitucional funciona como uma
divida subordinada,* com prazo de exigibilidade indefinido, sem que
haja previsao de pagamento de devolugﬁo do principal, mas apenas de
pagamentos periédicos de juros.5 O FAT Depésitos Especiais, por sua
vez, consiste em uma aplica¢do com prazo definido, que pode ser exi-

givel a qualquer momento, caso o fundo tenha necessidades de caixa.

A terceira diferenca diz respeito a aplicagio dos recursos. No caso do
FAT Constitucional, o BNDES tem liberdade para alocar os recursos
em diferentes programas de desenvolvimento economico, orienta-

do por suas politicas operacionais. As aplica¢oes do FAT Depositos

4 O FAT compoe o nivel Il do patriménio de referéncia do BNDES no limite de 50% do
nivel . Contudo, com a Resolu¢io Banco Central 4.679, de 31 de julho de 2018, o nivel 11
sera reduzido a partir de 2020 em 10% ao ano, sendo integralmente desconsiderado em
2029 para fins de composicio do patriménio de referéncia.

5 Apcsar de terem prazo de exigibilidade indefinido, vale registrar que os recursos alo-
cados no FAT Constitucional podem ser solicitados pelo FAT no caso de insuficiéncia de
recursos para o pagamento de suas obrigacoes (seguro-desemprego e abono salarial). Se-
gundo as condi¢des estabelecidas pelo Codefar, o BNDES teria de realizar a devolucio da
seguinte forma: até 20% do saldo devedor ao fim do exercicio anterior nos dois primeiros
exercicios, até 10% do terceiro ao quinto exercicio e até 5% a partir do sexto.
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Especiais, por sua vez, devem seguir as diretrizes estabelecidas pelo
Codefat, que define setores ¢ portes de empresas a serem apoiados,

além de pardmetros como taxas de juros e prazos dos empréstimos.6

Por fim, ha diferenca na remuneracio entre os dois componentes. No
caso do FAT Constitucional, até 31 de dezembro de 2017, os recursos
eram remunerados pelo BNDES por meio da Taxa de Juros de Longo
Prazo (TJLP), em periodicidade semestral, limitada ao valor de 6%
ao ano. A diferenca entre a TJLP ¢ os 6% era capitalizada no saldo
devedor com o Banco, aumentando seu funding. A partir de 2018,
com a introdu(;éo da Taxa de Longo Prazo (TLP),” 0 BNDES passou
a remunerar o FAT com a nova taxa, mantido o limite de 6% ao ano,

com o restante sendo também capitalizado no saldo devedor.®

No caso do FAT Depésitos Especiais, at¢ 31 de dezembro de 2017, os
recursos eram remunerados pelo BNDES com base na TJLP a partir
da liberacio dos empréstimos aos beneficiarios finais. Ja os recur-
sos disponiveis, mas nio aplicados, eram remunerados por taxas de
mercado — taxa referencial do Sistema Especial de Liquidacio e
de Custddia (Selic). Com a introducao da TLP, a remuneragio dos

Depdsitos Especiais também passou a ser feita com base nessa taxa.’

6 Atualmente, os programas apoiados com os recursos do FAT Dcpésitos Especiais sao:
Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf); FAT Fomen-
tar; FAT Programa Nacional do Microcrédito Produtivo Orientado (PMNPO); ¢ FAT
Infraestrutura. Para mais detalhes, ver: <https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/
transparencia/fontes-de-recursos/fundos-governamentaiss.

7 Lei 13483, de setembro de 2017 (dispom’vel em: <http://www‘planalto.gov.br/
ccivil_03/_at02015-2018/2017/lei/L.13483. htm>).

8 Uma diferenca importante a ser destacada com relacio a mudanca da raxa de remunera-
¢io do FAT Constitucional pelo BNDES ¢ que, anteriormente, os recursos disponiveis nio
aplicados (recursos em disponibilidade) pelo Banco também eram remunerados ao FAT pela
TJLP. Com a introdugio da TLP, esses recursos passaram a ter como remuneragio a taxa Selic.

9 Além da remuneragio ao FAT, mensalmente deve ser pago um percentual de amortiza-
¢io que, dependendo do programa, varia de 1% a 2% ao més.
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O Quadro 1 resume as principais diferengas apresentadas entre os

dois componentes do FAT.

Quadro 1 « FAT Constitucional x FAT Depésitos Especiais

Caracteristicas

FAT Constitucional

FAT Depésitos Especiais

Origem dos recursos

Pelo menos 40% da
arrecadacao do PIS-Pasep
(liquida da Desvinculacao de
Receitas da Unido — DRU)

Recursos excedentes do FAT

Instituicao aplicadora

BNDES

Instituicdes financeiras federais

Prazo de amortizacao

Indefinido

Mensal

disponibilidade

Aplicacao Programas de Programas e setores definidos
desenvolvimento econdmico | pelo Codefat
Remuneracao Fixa Variavel
atée 2017
Recursos aplicados TILP TILP
Recursos em TILP Selic
disponibilidade
Remuneracao atual Variavel Variavel
Recursos aplicados TLP TLP
Recursos em Selic Selic

Pagamento de juros

Limitado a 6% e pagos
semestralmente

Sem limitacao e pagos
mensalmente

Fonte: Elaboragdo propria.

Nesse ponto, ¢ importante destacar que, em razio da Desvincula-
¢io de Receitas da Unidao (DRU), a arrecadagﬁo do FAT vem sendo
impactada ha alguns anos. A DRU ¢ um mecanismo que permite ao

10 No FAT Constitucional, existe uma parcela chamada FAT Cambial, utilizada para
financiamento a emprccndimcntos que visem a produgio [ comcrcia]izagéo de bens com
reconhecida inser¢io internacional e que tem caracteristicas diferentes em relacio as dis-
cutidas aqui. Os empréstimos do FAT Cambial sdo referenciados em moeda estrangeira, e
sua remuneragio segue taxas internacionais. Em setembro de 2018, o FAT Cambial repre-
sentava pouco mais de 10% do total do FAT Constitucional.
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Governo Federal usar livremente um percentual de todos os tributos
federais vinculados por lei a fundos ou despesas publicas. Assim, em
vigor desde os anos 1990, 2 DRU tem o efeito de reduzir o mon-

tante de recursos arrecadados com o PIS-Pasep repassado ao FAT.

Atualmente, a DRU esta em 30%, fazendo apenas 70% da arrecadacio
do PIS-Pasep ser destinada ao FAT. Ate 2015, esse percentual era de
20%.12 A quarta se¢ao vai mostrar que, entre 2009 e 2017, o volume mé-
dio que deixa de ser repassado anualmente ao FAT em raziao da DRU

se situa em torno de R$ 13,2 bilhdes em valores constantes de 2017.

Tendo apresentado as linhas gerais da origem e do funcionamento
do FAT e de seus componentes, o proximo passo ¢ analisar a rela-
¢io do fundo com o BNDES, o que sera feito na secio a seguir.

A relacao do FAT com o BNDES

Depois da promulgacio da Constitui¢ao Federal de 1988 ¢ a publica-
¢io da lei que criou 0 FAT em 1990, os recursos do fundo tornaram-se
progressivamente a principal fonte de funding do BNDES. Pode-se di-
zer que esse fato resolveu de maneira definitiva um problema de longa

data no que tange a falca de fontes estaveis de funding para o Banco.

Desde a cria¢io do BNDES na decada de 1950, sua missio era atuar
no financiamento a sctores especificos da economia, auxiliando

na cria¢do ¢ na moderniza¢io da matriz industrial brasileira. No

11 Foi criada em 1994, originalmente com 0 nome de Fundo Social de Emergéncia (FSE).
Em 2000, o nome foi trocado para o atual.

12 A DRU passou de 20% para 30% a partir de 2016, em decorréncia da aprovagio da
PEC 87/2015. A atual aliquota de 30% tem validade até o fim de 2023. Considerando essa
aliquota de 70%, isso significa que 40% de 70% da arrecadacio do PIS-Pasep (ou seja, 28%
do total) ¢ repassada diretamente ao patriménio do FAT Constitucional, enquanto 60%
dos 70% de arrecadacio (42% do total) se destinam ao pagamento das obrigacdes do fundo.
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entanto, de acordo com Santos (2006), a falta de regularidade das
fontes de recursos constituia-se em uma séria restri¢io para o pla-
nejamento de longo prazo da institui¢ao em sua atua¢ao No proces-

s0 de desenvolvimento do pais.

Ressalte-se que, desde a criagio do BNDES em 1952, ha preponde-
rancia de recursos originarios de poupanga fiscal de natureza com-
pulsoria como fonte de recursos do Banco. Dependendo da fonte
de recursos predominante, ¢ possivel identificar, em linhas gerais,

cinco etapas distintas:!3

« entre 1952 e 1966, em que a principal fonte de recursos do
BNDES era o adicional restituivel de Imposto de Renda (IR);

« entre 1967 ¢ 1973, em que o BNDES passou a fazer parte do
or¢amento fiscal ¢ monetario, recebendo parte da reserva
monetdria constituida pela arrecadagio do Imposto sobre

Operacoes Financeiras (IOF);
« entre 1974 e 1988, em que o BNDES passou a administrar

os recursos oriundos das contribuicdes sociais do PIS-Pasep,

resolvendo, assim, o problema de instabilidade de funding;14

« entre 1989 ¢ 2007, em que, apesar de a maioria dos recursos
continuar proveniente dessas mesmas contribuicoes (PIS e
Pasep), foi criado o FAT, que instituiu uma vinculagio cons-

titucional para os recursos arrecadados; ¢

13 Parte da periodizacio da preponderancia das fontes de funding do BNDES foi inspi-
rada em Prochnik (1995).

14 Contrariamente as fases anteriores, a estabilidade das condicoes de funding desse pe-
riodo foi fundamental para que o BNDES pudesse financiar os programas especiais de
investimento no ambito do Plano Nacional de Desenvolvimento (PND), que era de res-
ponsabilidade da institui¢do, tornando-a mais independente de dotagoes or¢amentarias.
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« entre 2008 e 2017, em que o Tesouro Nacional se tornou e se

manteve a principal fonte de funding da instituicio.

Até 2007, o FAT foi, com 1arga margem de vantagem, a principal
fonte de recursos do BNDES, com o saldo devedor do Banco atin-
gindo R$ 191 bilhdes a precos de 2017 (Grafico 2), o que correspon-

dia a 60% da composicio de seu passivo (Grafico 3).

Grafico 2 « Saldo devedor do BNDES com o FAT, 2000-2017 (R$ bilhaes,
a pregos de dezembro de 2017 deflacionados pelo IPCA)
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Fonte: Elaboragio prépria.

No entanto, com a crise financeira internacional a partir de 2008, o
Tesouro Nacional iniciou uma politica de sucessivos aportes de recur-
sos a0 BNDES. O objetivo fundamental era ampliar a oferta de crédi-
to da economia, acuando como fator anticiclico para, assim, permitir
que as empresas tivessem acesso a fontes de financiamento em um

momento dC Contragﬁo das linhas dC mercado.
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A politica de aportes do Tesouro Nacional ao BNDES foi estendida
durante todo o periodo de 2008 a 2014, com 0 montante nominal de
recursos atingindo R$ 441 bilhdes. Nesse mesmo periodo, os desem-
bolsos médios do Banco atingiram valores superiores a R$ 150 bilhoes
a0 ano. Dessa forma, os recursos oriundos dos aportes do Tesouro
Nacional passaram a ser a principal fonte de funding da instituicio, o
que levou o FAT a perder participagio relativa. Em 2014, dltimo ano
de aporte do Tesouro Nacional, embora o saldo devedor do BNDES
com o FAT tenha atingido, em termos reais, R$ 237 bilhoes, a parti-
cipacio relativa do FAT como fonte de recursos do Banco atingiu seu

valor minimo, de 23%, como mostra o Grafico 3.

Grafico 3 « Composigio do passivo do BNDES, 2001-2017 (%)
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Fonte: Elaboragio propria.

A partir de 2015 essa dinamica comega a ser invertida em fungio, basi-

camente, de dois movimentos. O primeiro consiste no inicio das devo-
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1u(;6€s antecipadas dos recursos ao Tesouro Nacional pelo BNDES em
um contexto de recessdo economica e queda acentuada dos desembol-
50s.” O segundo diz respeito a continuidade das entradas de recursos
oriundos do FAT Constitucional anualmente para o BNDES. Dessa

forma, ao fim de 2017, o FAT representava 31% do passivo do Banco.

Com a politica de devolug¢des antecipadas dos recursos do Tesouro
Nacional, juntamente com a renegociagao que antecipou o venci-
mento da divida, o FAT voltara, em um futuro proximo, a ser o
principal componente do passivo do Banco. Ao fim de 2018, a di-
vida do BNDES com o Tesouro estara em torno de R$ 300 bilhoes,

ValOI‘ préximo a0 montante dC recursos dO FAT em seu passivo.

Apesar disso, o futuro do FAT como fonte de funding para o BNDES
merece ser analisado com maior cuidado. O fluxo Hquido de recur-
sos do fundo para o Banco apresenta trajetoria cadente desde 2014,
isto ¢, em termos relativos diminuem as entradas ¢ aumentam as

saidas (Grafico 4A).

Quando se observa o fluxo liquido de recursos do FAT, pode-se
notar que os Depositos Especiais ja apresentam resultado liquido
negativo desde 2007, ou seja, ha mais de uma década (Grafico 4B).
Assim, a sustentabilidade do fundo torna-se importante para que
haja perenidade dessa fonte de funding para o BNDES. Nesse senti-
do, a proxima se¢io tratara da evolucio recente das receitas e des-

pesas do fundo.

15 No contexto da crise fiscal brasileira, as parcelas referentes as devolugdes antecipadas
de recursos do BNDES ao Tesouro Nacional foram utilizadas para abatimento da divida
publica. Entre 2015 ¢ 2018, foram devolvidos, de mancira antecipada, cerca de R$ 310
bilhdes. Ainda em 2018, houve uma renegociacio entre o Tesouro Nacional e o BNDES,
com a repactuacio do custo financeiro do contrato — conforme previsto quando da criagio
da TLP — ¢ a antecipagio dos vencimentos integrais, que originalmente iriam acé 2060 e
agora vio até 2040. Para mais detalhes, ver Tinoco et al. (2018).
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Grafico 4 « Resultado liquido dos fluxos do FAT para o BNDES

Grafico 4A « Entradas e saidas (R$ bilhoes correntes)
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Grafico 4B « FAT Constitucional e
FAT Depositos Especiais (R$ bilhdes correntes)
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Fonte: Elaboragio propria.
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FAT: evolucao financeira
e status quo

Como foi possivel verificar nas secOes anteriores, o FAT ¢ umas das
principais fontes de funding do BNDES. Além disso, seus recursos
também sio responsaveis pelo financiamento do seguro-desempre-
go ¢ do abono salarial. De maneira simplificada, pode-se dizer que o

HUXO anual dO Fundo ocorre pelas seguintes formas:

- aentrada de recursos advinda das contribui¢oes do PIS-Pasep,

descontado o valor da DRU:;

« a entrada dos rendimentos financeiros do seu patrimonio li-

quido (de acordo com as regras de remuneracio);

! .
« a saida relativa a0 pagamento do seguro-desemprego ¢ do

abono salarial; e

« a saida relativa ao aporte no FAT Constitucional para o

BNDES (funcionando como uma poupanga for¢ada).

Depois desses fluxos, por um lado, se ha resultado positivo, ha um
aumento adicional do patriménio liquido do fundo. Por outro lado,
se ha resultado negativo, o Fundo precisa de algum tipo de financia-
mento. Recentemente, vem contando com aportes do Tesouro Na-
cional, mas, na auséncia dessa fonte, o Fundo poderia ser obrigado

a resgatar, de alguma forma, parte de suas aplicacoes.

Feita essa exposicio, ¢ importante verificar como tém se compor-
tado as contas do FAT nos dltimos anos. O Grafico 5 apresenta
a evolugio das receitas e despesas do FAT desde 1995 em valores

constantes de 2017.
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Grafico 5 « Receitas e despesas do FAT (R$ bilhoes a precos
de dezembro de 2017 deflacionados pelo IPCA)
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Fonte: MTE (documento interno).

Entre 1995 ¢ 2008, percebe-se que as receitas superaram as despesas
em todos os exercicios. A média das receitas nesse perl'odo situou-
-se, a precos constantes de 2017, em R$ 41,5 bilhdes, ao passo que a
média das despesas ficou em R$ 31,7 bilhdes. Dessa forma, ao lon-
go de todo o periodo, o resultado medio do Fundo foi positivo em
R$ 9,8 bilhoes (Tabela 1). Esse superz’wit, somado ao fato de que
parte das despesas corresponde justamente a aplicagio compulsoria
no FAT Constitucional, foi determinante para a ampliacio do pa-
trimoénio liquido do Fundo.

Entre 2009 ¢ 2017, contudo, esse cenario teve uma mudanca sig-
nificativa, com o FAT passando a apresentar resultado deficitario.
Embora a média das receitas tenha obtido crescimento de 54%, com
o valor atingindo R$ 64 bilhoes, as despesas tiveram crescimento

bem mais acentuado, de 129%, atingindo um valor medio da ordem
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de R$ 72,7 bilhdes. Com excecio de 2010, o Fundo teve resultado
negativo em todos os anos do periodo, com a media ficando em
R$ 8.6 bilhaes.

Tabela 1 « Receitas e despesas do FAT: comparagio entre a média
de 1995-2008 com a média de 2009-2017 (R$ bilhdes a pregos
de dezembro de 2017 deflacionados pelo IPCA)

Receitas Média 1995-2008 Média 2009-2017 A%
PIS-Pasep (regime de competéncia) 34,2 59,8 75
(-) DRUs 7,5 13,2 77
PIS-Pasep devido ao FAT 26,7 46,6 75
Remuneracoes das aplicacoes 14,1 16,3 16
Outras 0,8 11 34
Total 41,5 64,0 54
Despesas Média 1995-2008 Média 2009-2017 A%
Empréstimos BNDES - 40% 10,6 18,6 75
(FAT Constitucional)

Seguro-desemprego 15,7 37,8 141
Abono salarial 4,2 15,8 277
Outros* 1,2 0,5 (58)
Total 31,7 72,7 129
Resultado do FAT 9,8 (8,6) (188)
Transferéncias do Tesouro Nacional 0,1 7.4 11.280
Resultado do FAT com aportes do 9,9 (1,2) (112)

Tesouro Nacional

Fonte: MTE. A tabela completa, com os dados anuais, estd disponibilizada no Anexo.

* Qualificagdo profissional, intermediagio de emprego, apoio ao Proger ctc.
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Por essa razdo, o Tesouro Nacional passou a transferir recursos ao
FAT, especialmente entre 2012 ¢ 2017, melhorando o seu resultado
global, conforme mostra o Grafico 6. De acordo com a Tabela 1, as

transferéncias anuais médias do Tesouro Nacional para o FAT, en-

tre 2009 ¢ 2017, foram da ordem de R$ 7,4 bilhoes.

Grifico 6 « Resultado do FAT (R$ bilhdes a pregos de
dezembro de 2017 deflacionados pelo IPCA)
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Fonte: MTE (documento interno).

Entre as receitas do FAT, o maior componente se refere a arre-
cadag¢do com o PIS-Pasep, que representou algo proximo a 70%
do total entre 1995 e 2017. Em seguida, tem-se a remuneragio
das aplicacoes (recebimento de juros), que respondem por cerca

de 30% do toral.’® Como mostrado pela Tabela 1, o aumento de

16 As demais receitas, de importancia relativa menor em relagio ao total, constituem-se
de quota-parte da contribuicio sindical, restitui¢des de convénios, restituicoes de benefi-
cios nio desembolsados, multas devidas ao FAT e outras receitas.
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receita do FAT ao longo do tempo foi determinado pelo aumento
da arrecadacio do PIS-Pasep. Essa evolucio ¢ apresentada tam-

bém no Grafico 7.

Grafico 7 « Evolugio das receitas do FAT (R$ bilhoes a precos
de dezembro de 2017 deflacionados pelo IPCA)
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Fonte: MTE (documento interno).

Dentre as despesas do FAT, ¢ importante destacar que existem dois
grupos: (i) as despesas correntes (como seguro-desemprego ¢ abono
salarial); e (ii) as aplica¢oes compulsorias no FAT Constitucional,
que funcionam como uma poupanca for¢ada e representam 40% do

total de entradas com o PIS-Pasep.

Ao longo do tempo, destaca-se a elevacio dos gastos com o se-
guro—desemprego, com um aumento de 141% entre a média dos
dois periodos destacados (Tabela 1). A despesa com o abono sa-
larial teve uma elevagio ainda maior, de 277%, mas acaba tendo

menor impacto relativo no total, em raziao do seu tamanho. O
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Grafico 8 apresenta a trajetdria das rubricas que compdem as des-
pesas do FAT, evidenciando o papel desempenhado pelo gasto com

o scguro—dcscmprcgo.

Grafico 8 « Evolugio das despesas do FAT (R$ bilhoes a
precos de dezembro de 2017 deflacionados pelo IPCA)
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Fonte: MTE (documento interno).

Dessa andlise em relagio as receitas, despesas e resultados orcamen-
tarios do FAT, conclui-se que, ao longo do tempo, a deterioragﬁo
dos resultados decorreu de um menor crescimento da receita em
relacdo ao crescimento da despesa, cuja principal explicagio ¢ a ele-

Va(;ﬁO dO gasto com O seguro—desemprego.

Os sucessivos resultados deficitarios tém levado nio somente a
grandes volumes de transferéncias de recursos do Tesouro Nacio-

nal — aproximadamente R$ 7,5 bilhdes ao ano entre 2009 e 2017 a
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precos constantes de 2017 —, mas também a uma queda do saldo das

aplica¢cdes em Depositos Especiais.

A Tabela 2 mostra o quio significativa foi essa redugio, saindo de
um montante, a precos de 2017, de R$ 67 bilhoes em 2009 para
atingir R$ 14,4 bilhoes em junho de 2018. Entre 2009 ¢ 2017, o
saldo das aplica¢des dos Depositos Especiais apresentou queda real
anual média da ordem de 15,7% de seu patriménio Hquido. Ao fim
do segundo trimestre de 2018, cerca de 70% dos recursos dos Depo-
sitos Especiais estavam aplicados no BNDES e 27% no BB. As de-
mais institui¢oes tinham participagio pouco significativa no saldo
das operagoes.

Tabela 2 « Evolugio do saldo das operagdes de Depositos Especiais
do FAT por institui¢io financeira oficial (R$ bilhdes a pregos
de dezembro de 2017 deflacionados pelo IPCA)

Ano BNB BB BNDES Finep CEF Basa Total
2009 0,6 20,8 37.4 1.8 6,3 0,05 67,0
2010 1.1 15,9 33,2 1.6 4,8 0,05 56,7
2011 0,9 11,5 30,4 1.5 3,8 0,05 48,2
2012 0,9 8,2 28,2 1.1 3,3 0,04 41,8
2013 0,7 6,8 25,2 0,8 2,3 0,05 35,9
2014 0,5 55 20,4 0,6 2,1 0,04 29,1
2015 0,4 4,5 16,2 0,3 1.7 0,03 23,1
2016 0.3 5,3 13,5 0,2 1.3 0,02 20,6
2017 0,2 4,4 11,4 0,1 0,6 0,01 16,7
2018* 0,1 4,0 10,1 0,1 0,2 0,01 14,4

Fonte: MTE, Boletim de Informagoes Financeiras do FAT, 3° bimestre de 2018.

* Até 0 32 bimestre de 2018.
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Em paralelo a situagao deficitaria do FAT, vive-se uma crise fiscal
intensa no setor publico brasileiro. O governo central apresenta
deficits primarios consecutivos desde 2014 (Grafico 9A). A di-
vida bruta do governo gera], em percentua] do PIB, jé se elevou
mais de 25 pontos percentuais desde o fim de 2013, enquanto
a divida liquida em mais de vinte pontos (Grafico 9B). Assim,
o Tesouro Nacional vem buscando controlar suas despesas para
melhorar os resultados primarios e dar sustentabilidade a traje-

toria da divida publica.

Grifico 9 « Situagio fiscal do pais

Grafico 9A « Resultado primério do governo central (% do PIB)
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Grafico 9B « Divida liquida do setor publico (DLSP) e DBGG (% do PIB)
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* Até agosto de 2018.

Os déficits do FAT, juntamente com a situacio fiscal mais delicada
do Tesouro Nacional, constituem-se em um problema em potencial
para o fundo e, consequentemente, para 0 BNDES. Quanto mais de-
ficitario for o FAT, maior a chance de haver alguma disputa por seus

recursos, o que poderia levar o Banco a perder parte de seu funding.

Essa discussio nio ¢ nova. Meirelles (2008) jé observava um dese-
quilibrio financeiro no fundo atribuido, em grande parte, a eleva-
¢ao do gasto com o seguro-desemprego. Como solugio, propunha
mudangas na regra de acesso ao seguro-desemprego ou medidas que

elevassem a receita do FAT.
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Amorim ¢ outros (2012) tambeém observaram que, a medida que
os deficits nominais se sucedessem, seria necessario, em algum mo-
mento, recorrer ao uso do patrimonio liquido e ou ao aporte de
recursos adicionais do Tesouro Nacional. Para que isso nao fosse ne-
cessario, propuseram trés medidas para adaptar a arquitetura insti-
tucional do FAT. A primeira envolveria a revinculag¢io dos recursos,
isto ¢, a eliminagéo da DRU. A segunda trataria da regulamentagﬁo
do adicional de rotatividade, dispositivo previsto na Constitui¢io e
que ajudaria a reduzir a rotatividade da mio de obra, além de per-
mitir uma arrecadagéo potencial para o fundo. Por fim, a terceira
medida proposta consistiria no direcionamento de dividendos do

BNDES ao FAT, o que ajudaria a elevar a sua receita.

Ao longo do tempo, nenhuma dessas medidas foi adotada, o que fez
com que o resultado do fundo, como visto nesta secio, se mantives-
se no campo negativo, sendo coberto com os recursos da Unido. Re-
centemente, contudo, o Tesouro Nacional passou a se mostrar mais
reticente em realizar tais gastos para cobrir o hiato entre receitas
e despesas do FAT.Y Nesse contexto, percebe-se que ¢ possivel que
futuramente, permanecendo a situacio deficitaria do FAT, o fundo
venha a ter que utilizar recursos de seu patriménio Hquido para

cobrir os resultados negativos de fluxo.®

17 Algumas matérias jornall’sticas indicam essa postura. Exemplo: <https://www1.folha.uol.
com.br/mercado/2018/01/1950769-tesouro-nao-vai-cobrir-neste-ano-rombo-de-r-183-bi-
lhoes-no-fat.shemls.

18 Nesse caso, ainda ha outra discussdo em curso. Quais recursos deveriam ser primei-
ramente utilizados: FAT Constitucional ou FAT Depositos Especiais? Embora em tese os
Depdsitos Especiais devam ser utilizados em primeiro lugar, hd uma pressio de bancos que
utilizam recursos do FAT Depdsitos Especiais para que o FAT utilize parte dos recursos do
FAT Constitucional em primeiro lugar.
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Nesse caso, um questionamento relevante diz respeito a real situa-
¢ao do FAT no medio e longo prazo. Preservadas as condi¢oes legais
e econdmicas atualmente vigentes, o FAT ¢ estruturalmente susten-
tavel sem as transferéncias do Tesouro Nacional? Os déficits anuais
dos ultimos anos continuario a ser observados em suas demonstra-

¢oes de resultado?

Essas sdo perguntas importantes para pensar o futuro tanto do FAT
quanto do BNDES. Contudo, a resposta nido ¢ trivial. Aléem das
dificuldades tradicionais relativas a elaboracio de projecoes ma-
croeconomicas, existem mudangas legais em curso, como no caso
do seguro-desemprego e do abono salarial, que afetam a dindmica
das despesas do FAT, por exemplo. Ha também que se considerar o
impacto das mudancas da remunera¢io do FAT, de TJLP para TLP,
que podem aumentar os rendimentos financeiros do fundo. Com o
objetivo de subsidiar esse debate, na proxima secio serio realizados
alguns exercicios de simula¢io, avaliando a sustentabilidade do fun-

I . .
dO ¢m cenarios alternatlvos.

FAT e BNDES: perspectivas

Para contribuir com o debate, propde-se, nesta se¢io, um exercicio
de simulacdo que busca tracar cenarios em relagio ao FAT, com o
objetivo nio so de avaliar a sua sustentabilidade financeira, mas tam-
bem de apontar questdes relativas aos seus recursos como funding do
BNDES. A existéncia eventual de déficits cronicos no medio pra-
70 poderia exigir saques dos recursos do FAT aplicados no BNDES,

Comprometendo €sse importante passivo dO Banco.

Inicialmente, discutem-se as principais variaveis que determinam o

resultado do FAT. Em seguida, apresentam-se o modelo utilizado as
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premissas e os resultados do exercicio de simulagdo. Propde-se tra-
balhar com quatro cenarios alternativos — cendrio pessimista, cendrio-
-base, cendrio (otimista) moderado e cendrio otimista —, ¢ a discussio
sobre as varidveis a seguir apresenta as hipoteses adotadas para cada
uma delas em cada cendrio. E importante destacar que as denomi-
nac¢des de cada cenario foram escolhidas sob a otica do que ¢ mais

vantajoso para o patrimonio liquido do FAT.

Analises das variaveis-chave: PIS-Pasep,
seguro-desemprego e abono salarial

Ha trés variaveis principais para determinar os resultados e a evo-
lucao do patriménio liquido do FAT: (i) a arrecadacio federal com
o PIS-Pasep (liquida da DRU); (ii) as despesas com o seguro-desem-

prego; e (iii) as despesas com o abono salarial.

Nesta subsecio, pretende-se fazer uma analise mais acurada de cada
uma delas, fundamentando melhor as hipoteses a serem adotadas

para o exercicio de simulagio.

PIS-Pasep

O PIS e o Pasep foram criados no inicio dos anos 1970."” Acualmen-
te, a arrecadacio do PIS tem como base o faturamento das pessoas
jur{dicas de direito privado e a folha de salarios das entidades sem
fins lucrativos. Em relacdo ao Pasep, as aliquotas incidem sobre as
receitas arrecadadas e as transferéncias recebidas pelas pessoas juri-

dicas de direito publico.

19 As respectivas contribuicoes, de natureza tributaria, eram depositadas em contas in-
dividuais no fundo acé 1988. A partir da nova Constituicio, a fun¢io do PIS-Pasep mudou,
uma vez que os recursos arrecadados passaram a ser destinados ao FAT, ¢ nio mais as
contas individuais.
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Analisando a evolugﬁo da arrecadagio federal com o PIS-Pasep nos
ultimos dez anos, ¢ possivel verificar que, a despeito de oscilagoes ao
longo do tempo, na maior parte do periodo ela esteve entre 0,9% e
1% do PIB (Tabela 3). Ficou acima desse intervalo somente em 2010,
ano de crescimento expressivo da economia. Por outro lado, ficou
abaixo desse intervalo somente em 2015 e 2016, no contexto da crise
econdmica, quando a arrecadacio federal como um todo, ¢ nio so
ado PIS-Pasep, apresentou queda superior a do PIB. Os valores sio
exibidos na Tabela 3.2°

Em termos reais, a arrecadagéo oscilou um pouco mais. O pior ano foi
2009, com receita de RS 50,6 bilhdes a precos de 2017. O melhor ano,
por sua vez, foi 2013, com um volume arrecadado de R$ 65,8 bilhoes.
Na média do periodo, a receita com o PIS-Pasep foi de R$ 59 bi-

lhoes, em linha com o dltimo valor da série, obtido em 2017.21

Tabela 3 « Arrecadagio com o PIS-Pasep em regime de competéncia
(R$ bilhoes a pregos de 2017 deflacionados pelo IPCA e % do PIB)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Média

R$ bilhdes 52,4 50,6 62,1 60,1 651 658 62,7 579 549 593 59,1
constantes

% doPIB 099 093 104 095 099 09 09 088 085 09 0,94

Fonte: Elaboragao propria, com base em documentos internos do MTE.

Nesse caso, para fins das simulacoes propostas, considerando-se essa

relativa estabilidade da arrecadagio do PIS-Pasep em propor¢io

20 Os valores, atualizados para setembro de 2018, ltimo dado disponivel, mostram uma
receita do PIS-Pasep em 1,03% do PIB no acumulado em 12 meses.

21 Vale lembrar, contudo, que, em razio da DRU, o valor efetivamente direcionado ao
FAT ¢ menor do que os apresentados na Tabela 3. Até 2015, o valor destinado ao fundo foi
de 80% da arrecadacio do PIS-Pasep, mas esse valor caiu para 70% a partir de 2016.
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do PIB, e mantendo-se a premissa da manutengio dos dispositivos
legais que regem o funcionamento do tributo, o exercicio adotara
COmo premissa, para o cendrio pessimista, o cendrio-base e o cendrio
moderado, o valor médio dos tltimos dez anos em propor¢ao do PIB,
que foi igual a 0,94%. Para o cendrio otimista, adota-se um valor um
pouco mais alto, mais proximo dos niveis mais elevados da série, de

1% do PIB.

Seguro-desemprego

O seguro-desemprego ¢ o principal item de despesa do FAT, cor-

1.22 Por isso,

respondendo a cerca de 70% do seu gasto corrente tota
o desempenho financeiro do fundo ¢ fortemente relacionado a essa
rubrica, tornando fundamental realizar uma avaliacio mais deta-

lhada de seus determinantes.

Como ja foi visto, a evolugio das despesas federais com o seguro-
-desemprego apresenta trajetoria ascendente desde 1995, com uma
reversiao observada apenas a partir de 2014. Entre 1995 ¢ 2014, por

exemplo, o crescimento real medio dessa despesa foi de 7,4% ao ano.

Restringindo a analise ao periodo mais recente, nos ultimos dez
anos, também ¢ possivel verificar o forte aumento da despesa com
) seguro—desemprego, particularmente até 2014. Entre 2008 ¢ 2014,
por exemplo, a alta acumulada foi de 71,6% em termos reais. A Ta-
bela 4 apresenta a trajetdria anual desse gasto em valor constante e

também em propor¢io do PIB.

22 As despesas correntes do FAT se referem aos gastos com o seguro-desemprego, o abo-
no salarial ¢ os demais programas de prote¢io ao emprego, excluindo-se, portanto, as apli-
cages em institui¢oes financeiras oficiais, nas quais o FAT Constitucional no BNDES ¢
o0 mais relevante.
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Grafico 10 « Evolugio das despesas com o seguro-desemprego

(RS bilhoes a precos de 2017 deflacionados pelo IPCA)
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Fonte: Elaboragdo propria, com base em documentos internos do Ministério do Trabalho.

Tabela 4 « Despesa com o seguro-desemprego (R$ bilhoes
a precos de 2017 deflacionados pelo IPCA e % do PIB)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Média

R$ bilhGes 254 32,1 316 346 37,8 412 436 41,7 39,1 381 36,5
constantes

% doPIB 048 059 053 055 057 060 062 064 061 058 0,58

Fonte: E]ahoragﬁo pr(')pria, com base em documentos internos do Ministério do Trabalho.

A evolugio dessa despesa é amplamente debatida na literatura.??

Afinal, seu crescimento ocorreu concomitantemente a um expressi-

vo dinamismo do mercado de trabalho. A taxa de desemprego, por
1 d . 14 . 14 . 0, . l4 .

exemplo, se reduziu de uma media proxima a 10% no inicio dos anos

2000 para apenas 6,8% em 201424

23 Tesouro Nacional (2016) faz uma boa resenha sobre o debate.

24 Com base nos dados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (Pnad) conti-
nua retropolada pela LCA Consulcores.
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Assim, quais seriam os determinantes dos £astos com O seguro-

~desemprego?®

Segundo Tesouro Nacional (2016), os determinantes podem ser
divididos em dois grupos. O primeiro deles se refere a quantida-
de de beneficios, e os determinantes principais seriam: (i) a ro-
tatividade da mio de obra; e (ii) o grau de formalizacio no
mercado de trabalho. Esses fatores, afora as oscila¢des normais
do ciclo econdmico, seriam os principais a explicar as demissoes
sem justa causa, indicador mais relacionado com a quantidade
de beneficios de seguro-desemprego — ver também Amorim e

outros (2012).

O segundo grupo se refere ao valor do beneficio, e os determinantes
principais seriam trés: (i) o valor do salario minimo; (ii) o valor dos
demais salarios no mercado de trabalho; e (iii) as regras de calculo
para os beneficios do seguro.?® Em outras palavras, quanto maior o
salario minimo e os demais salarios dos trabalhadores formais e quan-
to mais benevolente a forma de calculo dos beneficios, mais elevados

serdo os valores médios do beneficio com o seguro—desempreg0.27

25 Tesouro Nacional (2016) sugere que, apesar do senso comum, a taxa de desempre-
go nio ¢ o indicador mais apropriado para se relacionar com o pagamento do seguro-
-desemprego, pois nem todos os desempregados tém direito ao beneficio: (i) hd aqueles
cujo beneficio ja se esgotou; (ii) hd aqueles que vém de fora da populagio economicamente
ativa (PEA); e (iii) ha também os que nio tiveram acesso ao beneficio. Por essas razdes, um
indicador de mercado de trabalho mais apropriado para projetar o gasto com o seguro-
-desemprego seria o fluxo de desligamentos sem justa causa.

26 Para os beneficios que excedem um salario minimo, a férmula de calculo leva em con-
ta a média dos dltimos trés saldrios recebidos e depende de alguns pardmetros varidveis
que sdo definidos pelo policy-maker. Para mais detalhes, consulear Tesouro Nacional (2016).

27 Meirelles (2008) aponta que a formalizagio do mercado de trabalho e a valorizagio

do saldrio minimo eram os principais motivos para o aumento do gasto com o seguro-
—desemprego entre 2004 e 2007.
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Os determinantes supracitados pressupdem a estabilidade no arca-
bougo legal que rege o beneficio. Assim, altera¢des nesse arcabougo
tambem influenciam a evolugio do gasto com o seguro-desempre-
go. Um exemplo recente se refere a Medida Provisoria 665/2014,
que restringiu o acesso ao beneficio, uma vez que alterou o prazo
minimo exigido de tempo no emprego para a requisi¢io do segu-
ro na primeira ¢ na segunda solicita¢io. Caetano ¢ outros (2015)
estimam que, se as novas regras tivessem sido aplicadas ao longo
de 2014, a quantidade de trabalhadores com direito ao beneficio
cairia de 8,6 milhoes para 6,3 milhdes, com uma redugio de gasto
da ordem de R$ 9 bilhdes. Olhando para os dados mais recentes
(2015, 2016 ¢ 2017), verifica-se que, de fato, os efeitos da altera-
¢do da regra parecem ter sido consideraveis, uma vez que houve
progressiva diminui¢ao das despesas com o seguro-desemprego,

mesmo com a piora no mercado de trabalho observada no periodo

(Grafico 10 e Tabela 5).

Entre os principais determinantes descritos, um dos que mais aju-
dam a explicar o nivel de gastos com o seguro-desemprego no pais
¢ a alta rotatividade dos empregados. Em periodos de expansio
econdmica, aumenta-se a quantidade de desligamentos voluntarios,
uma vez que os trabalhadores contam com incentivos para procurar
um emprego melhor. Gonzaga e Pinto (2014), por exemplo, sugerem
a existéncia de incentivos 1egais para a descontinuidade do vinculo
quando os trabalhadores alcancam seis meses de trabalho. Para re-
duzir o gasto com o seguro-desemprego, portanto, um dos canais ¢
justamente por meio da redug¢io da rotatividade da miao de obra no
pais. Essa diretriz esteve presente na Medida Provisoria 665/2014
¢ pode vir a ser objeto de novas medidas no futuro, o que ajudaria

ainda mais a reduzir o nivel de gasto com o beneficio.
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Pode ser percebido, entio, que a evolucio da despesa com o se-
p q € p

guro-desemprego envolve diversas variaveis, que incluem o grau

de formaliza¢ao no mercado de trabalho, a taxa de rotatividade,

28 4 evolugﬁo dos salarios em geral,

a evolucio do salario minimo,
alem de depender do arcabougo legal ¢ institucional do acesso ao
beneficio. Ademais, ha o fator demografico, que faz o crescimento
da populac¢io em idade ativa gerar um crescimento, em nimero de
trabalhadores, das grandezas do mercado de trabalho (empregados

¢ desempregados, por exemplo).

Nesse sentido, em fun¢io da dificuldade de se realizarem projecoes
para cada um desses facores, optou-se por adotar trés cendrios para
a evolugdo dessa despesa: 0,48% do PIB (menor valor), 0,64% do PIB
(maior valor) e a média entre eles: 0,56% do PIB, que podem ser inter-
pretados COmo cendrio pessimista, cendrio-base ¢ cendrio moderado, respec-
tivamente. No cendrio otimista, considerou-se o gasto de 0,40% do PIB,
pressupondo-se ndo so que os efeitos das ultimas alceraces legais no
programa possam ser mais intensos do que o esperado, como também

que novas modifica¢des institucionais possam ser adotadas no futuro.

Abono salarial

O abono salarial ¢ o segundo maior item de despesa do FAT, equi-
valendo a quase 30% de seu gasto corrente total. Juntamente com o
seguro-desemprego, ambos representam a quase totalidade da des-

pesa corrente do fundo: uma media de 99% nos ultimos dez anos.

28 A regra de reajuste do salirio minimo, em vigor desde 2012, definia que sua evolugio
seria calculada em fungio da inflagio medida pelo Indice Nacional de Pregos a0 Consumi-
dor (INPC) do ano anterior e do crescimento do PIB de dois anos antes. Essa regra vigorou
até 2018 para a definicio do saldrio referente a 2019. Em 2019, 0 novo governo devera definir
anova regra, que valerd para os proximos anos.
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O abono salarial é um beneficio direcionado aos trabalhadores de
baixa renda instituido pelo artigo 239 da Constitui¢ao Federal.
Os critérios para o acesso ao beneficio sio: (i) ter exercido ativi-
dade remunerada por, no minimo, trinta dias no ano de referén-
cia; (ii) estar cadastrado ha pelo menos cinco anos no Fundo de
Participa¢io PIS-Pasep ou no Cadastro Nacional do Trabalhador;
e (iii) ter recebido de empregadores que contribuem parao PIS ou
Pasep ate dois salarios minimos de remunera¢io mensal durante

o periodo trabalhado.

Como ja foi visto anteriormente, a evolu¢io das despesas fede-
rais com o abono salarial apresentou trajetéria ascendente desde
1995, com algum ajustamento depois de 2014. Entre 1995 ¢ 2014,
por exemplo, o crescimento real médio dessa despesa foi de 13,1%

40 ano.

Grifico 11 « Evolugio das despesas com abono salarial
(R$ bilhées a precos de 2017 deflacionados pelo IPCA)
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Analisando a evolu¢io dessa despesa nos tltimos dez anos, ¢ possivel
verificar um forte aumento, principalmente até 2014, ano no qual o
gasto foi o mais elevado da serie. Encre 2008 ¢ 2014, por exemplo,
a alta foi de 88,6% em termos reais. A Tabela 5 apresenta os dados
anuais tanto em valor constante quanto em propor¢io do PIB.?

Tabela 5 « Despesa com o abono salarial (R$ bilhoes
a pregos de 2017 deflacionados pelo IPCA e % do PIB)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Média

R$ bilhdes 10,2 12,4 13,5 150 169 189 193 11,1 185 163 15,2
constantes

% doPIB 0,19 0,23 0,23 0,24 026 0,28 0,28 0,17 0,29 0,25 0,24

Fonte: Elaboragfm prépria, com base em documentos internos do Ministério do Trabalho.

Em 2015, foram adotadas mudancas legais nas regras do abono sala-
rial por meio da Medida Provisoria 665/2014, restringindo o acesso
ao beneficio. Até entio, o trabalhador elegivel que trabalhasse pelo
menos um meés durante o ano tinha direito a um salario minimo
como abono. Depois das mudangas, 0 mesmo trabalhador, para se
tornar elegivel, precisaria ter preservado o vinculo empregaticio
por seis meses sem interrupgio. Além disso, o pagamento passou a

ser proporcional ao tempo trabalhado.

O impacto dessas medidas sobre a quantidade de crabalhadores eleg{—
veis a0 abono salarial foi significativo, reduzindo a despesa com o be-
neficio em relagio a0 que seria esperado com a regra anterior. Caetano

e outros (2015) estimam o quao mais restrito ficou o acesso ao abono,

29 Valea pena chamar a atengao para uma descontinuidade da série em 2015. Embora te-
nha sido justamente o ano das alteracoes advindas da Medida Provisoria 665/2015, a maior
parcela da explicagio para redugio tio expressiva diz respeito a alteragdes no calenddrio
de pagamento dos beneficios, sendo que uma parte dos pagamentos referentes a 2015 foi
efetivamente paga somente em 2016.
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comparando o numero de elegiveis efetivos com aqueles que seriam
clegiveis caso vigorassem as novas regras entre 2002 e 2013. A diferen-
ca, em 2013, seria da ordem de 5 milhdes de beneficiarios (22,4 mi-

Thoes com a regra antiga diante de 17.8 milhoes com a nova regra).

Dessa forma, percebe-se que, embora tenha apresentado crescimento
bastante acentuado nos tltimos anos, a restricdo as condicoes legais
de acesso deve contribuir para a redu¢io da despesa com o abono
salarial, tudo o mais constante. Apesar disso, assim como no caso do
seguro-desemprego, a evolucio futura dependera de outras variaveis,
incluindo grau de formaliza¢io no mercado de trabalho, demografia

¢ evolugdo do salario minimo e dos demais salarios da economia.

Nesse sentido, em funcio da dificuldade de se realizarem projecoes
para cada um desses fatores, optou-se por adotar diferentes cenarios
para a evolu¢io dessa despesa: 0,17% do PIB (menor valor), 0,29% do
PIB (maior valor) e a média entre eles — 0,23% do PIB — que podem ser
interpretados como cendrio moderado, cendrio-base e cenario pessimista,

respectivamente. No cendrio otimista, tambeém se considerou o valor

de 0,17% do PIB.

O modelo utilizado

Esta subsecao tem como objetivo realizar os exercicios de simulacio
para verificar as possibilidades do FAT no médio prazo, isto ¢, até
2030. O modelo adotado nas simulag()es tem como objetivo ser sim-
ples e capaz de caprtar as tendéncias de medio prazo do fundo com

./ .
base em poucas variaveis.

1. O patrimonio liquido (PL) do fundo ¢ composto pelo FAT Cons-
titucional, pelo FAT Depositos Especiais ¢ pela parcela do Extra-

mercado da seguinte maneira:
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PL, = PL FAT_Const., + PL FAT_Dep. Especiais  +
PL Extramercado,

2. Cada uma das parcelas do patriménio Hquido tem uma remu-
neracio propria. Para o FAT Constitucional ¢ o FAT Depositos
Especiais, adota-se a TJLP como a taxa basica. Para a parcela do

Extramercado, a remuneragio ¢ dada pe]a Selic.

3. O pagamento de juros nio ¢ diretamente incorporado no patri-
monio liquido, pois ¢ uma fonte de receitas que ¢ utilizada para o
financiamento das despesas correntes do fundo. Assim, os compo-
nentes do patrimonio liquido nio siao corrigidos pela taxa corres-
pondente.** O crescimento das contas do patriménio liquido se da
em virtude dos repasses constitucionais ao FAT Constitucional e
também em decorréncia dos resultados do exercicio, que sdo incor-
porados no patrimonio liquido do FAT Depositos Especiais. Dessa
forma, a evolu¢io dos componentes do patrimoénio liquido ¢ defini-

da pelas Seguintes férmulas:

PL FAT_Const., = PL FAT_Const. *(1+TJLP, - 6,0%) + FAT Const.,

PL FAT_Dep. Especiais, = PL FAT_Dep. Especiais,_; + Result. Anual,

PL Extramercado, = PL Extramercado,

4. Com o objetivo de manter as RMLs, adota-se como premissa

a manuten¢io do valor real da parcela do Extramercado. Nesse

30 No caso do FAT Constitucional, hd uma diferenca importante. Como o pagamento
anual de juros dessa parcela ¢ limitado a 6%, a remuneracio excedente a essa taxa ¢ capita-
lizada no pacriménio liquido do FAT Constitucional.
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e A . / . .
caso, O patrlmomo lquIdO dO Extramercado necessita dC recursos

equivalentes a:
PL Extramercado,; * IPCA,

Esses recursos sio retirados do FAT Depésitos Especiais e, em caso
de insuficiéncia, sio descontados do FAT Constitucional, manten-

do o patriménio liquido total inalterado.

5. O resultado anual do fundo ¢ definido pela seguinte equagio:

Result. Anual, = PIS-Pasep, *(1-DRU,) + R, -
[SD, + AS,] - FAT Const., + TN,

Em que PIS-Pasep, ¢ a arrecadacio proveniente das contribui¢des
sociais do PIS-Pasep no ano t; DRU, ¢ a aliquota da DRU (atual-
mente em 30%) no ano ¢; R, ¢ o recebimento dos juros em funcio
do patrimonio liquido no periodo anterior pelo criterio de caixa;
SD, sdo as despesas correntes com o seguro-desemprego no ano t;
AS, sdo as despesas correntes com o abono salarial no ano ; FAT
Const., se refere aos 40% da arrecadagio do PIS-Pasep transferida
compulsoriamente para o patrimonio liquido do fundo; e TN, se
refere aos aportes do Tesouro Nacional, que serdo tratados como

I .
nulo no exercicio.

6. Por fim, define-se mais explicitamente o R

R, = PL FAT_Const..;¥(6,0%) + PL FAT_Dep. Especiais,_*(TJLP,) +

PL Extramercado, ;*(Selic,)
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E importante explicar que a necessidade de saque de recursos do
FAT para financiar despesas correntes ou para financiar a manu-
teng¢do do valor real da parcela do Extramercado ¢ atendida, priori-
tariamente, pela parcela do patriménio 11'quid0 do FAT Depésitos
Especiais. Se essa parcela for integralmente utilizada, recorre-se,

por hipdtese, aos saques do FAT Constitucional.

Por ultimo, ¢ importante chamar a atencio para o fato de que a
remuneragio do estoque do FAT Constitucional e do FAT Depo-
sitos Especiais, feita pela TJLP, sera progressivamente substituida
pela TLP. Para lidar com essa mudanca, uma vez que a TLP ¢ uma
taxa mais clevada que a TJLP, optou-se por criar a TJLP*, a ser

calculada com base em uma média ponderada entre projecoes de

TLP ¢ TJLP.3!
Exercicios de simulacao

Partida

Para realizar o exercicio, parte-se do balan¢o do FAT de 2017, como
apresentado na Tabela 6. Ao fim de 2017, o patrimonio liquido do
fundo totalizava R$ 293,5 bilhoes, sendo a maior parte alocada no
FAT Constitucional (81,4% do total). A parcela do FAT Depositos
Especiais era de apenas R$ 16,7 bilhoes, valor reduzido em relacio

a0 observado Nnos anos anteriores.

31 A TJLP*, que sera utilizada para remunerar os recursos do FAT Constitucional e do
FAT Dcpésitos Especiais, ¢ uma média pondcrada entre as proje¢oes para a TLP e para a
TJLP na qual progressivamente o saldo devedor do estoque de operagdes em TLP passa de
0% para 100% ao fim do periodo simulado. Esse calculo ¢ detalhado no Apéndice.
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Tabela 6 « Patrimonio liquido do FAT, 2014-2017 (R$ bilhoes correntes)

2014 2015 2016 2017
Patrimonio liquido 236,4 263,2 276,4 293,5
Extramercado 29,4 32,1 33,1 37,5
FAT Constitucional 178,7 205,9 219,7 238,9
Depositos Especiais 24,0 211 20,0 16,7
Outros 4,2 41 3,6 0,4

Fonte: MTE (documento interno).

Cenario macroecondmico

Para realizar as projecdes, as variaveis macroeconomicas (PIB, IPCA
¢ Selic) sio tomadas como exogenas. Em linhas gerais, utilizam-se
como fonte valores redondos ¢ proximos aos que vém sendo ob-
servados no boletim Focus, do Banco Central, para o periodo entre
2018 a 2021, como mostra a Tabela 7. De 2022 a 2030, sio mantidos
os valores de 2021.

Tabela 7 « Premissas macroeconomicas: PIB (varia¢io % a0 ano),
IPCA (variag¢do % a0 ano) e Selic (% a0 ano)

2018 2019 2020 2021
PIB (%) 1,3 2,5 2,5 2,5
IPCA 4,50 4,25 4,00 3,75
Selic (fim de periodo) 6,5 8,0 8,0 8,0
TILP (fim de periodo) 6,7 7,0 7,5 7,7

Fonte: Elaboragdo propria.
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Cenarios das simulacbes: pessimista,
base, moderado e otimista

Como exposto na subse¢io anterior, os quatro cendrios de proje¢io
variam em func¢io de premissas em rela¢io a evolugio do PIS-Pasep,

seguro-desemprego ¢ abono salarial ¢ estdo expostos na Tabela 8.

Tabela 8  Premissas do exercicio de simulagio
em seus quatro cenarios alternativos (% do PIB)

Variaveis Cenarios alternativos

Pessimista Base Moderado Otimista
PIS-Pasep 0,94 0,94 0,94 1,00
Seguro-desemprego 0,64 0,56 0,48 0,40
Abono salarial 0,29 0,23 0,17 0,17

Fonte: Elaboragﬁo pr(')pria.

Resultados da simulacao

Os resultados anuais das simulagdes, quanto aos fluxos a valores
correntes e ao percentual do PIB, para os quatro cendrios propostos

estao na Tabela 9.
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E possfvel verificar que, no cendrio-base, o FAT ¢ deficitario ao lon-
go de todo o periodo, com o deficit passando de R$ 9,1 bilhdes em
2018 para R$ 26 bilhdes em 2030, ambos em valores correntes. Em
percentual do PIB, o deficit do fundo se eleva gradualmente de
0,13% para 0,18% do PIB no fim do periodo.

No cendrio-base, vale registrar que os resultados deficitarios nio sao
suficientes para reduzir o patriménio Hquido do fundo, uma vez que
o FAT Constitucional continua recebendo os aportes determinados
pe]a 1egislagio. Por outro lado, os Depésitos Especiais se esgotam
ja em 2019, fazendo o FAT Constitucional, ao longo do tempo, ter
de utilizar, na pratica, parte dos recursos aportados para fechar as
contas do ano. Em termos nominais, o patrimonio liquido do fundo
vai de R$ 304,6 bilhoes para R$ 533,1 bilhoes, o que, em percentual
do PIB, Corresponde a um recuo de 4,4% para 3,7% do PIB ao longo
do periodo simulado (Tabela 10).

Tabela 10 « Evolu¢io do patriménio ll'quido do FAT no
cendrio-base (R$ bilhdes correntes, variagio % e % do PIB)

Cenario-base 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Patriménio 304,6 316,0 329,1 343,4 358,6 375,3 393,4 412,8 433,6 455,8 479,7 505,4 533,1
liquido

Extramercado 39,2 409 42,5 44,1 457 474 492 51,1 53,0 550 57,0 592 614

FAT 257,4 274,8 286,1 298,8 312,4 327,3 343,6 361,1 379,9 400,1 421,8 445,3 470,7
Constitucional

Depositos 75 00 00 00 00 00 00 OO0 00 00 00 00 00
Especiais

Outros 04 04 04 05 05 06 06 07 07 08 09 09 10
Cresc. do 38 41 43 45 47 48 49 50 51 52 54 55
patriménio

liquido

(variacdo %)

Patriménio 44 43 42 41 40 40 39 39 38 38 37 37 37
liquido (% PIB)

FO]’! te: El aboragio pr(’)pri a.
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Nos outros cenarios, os resultados se revelam bem diferentes. No
cendrio pessimista, os déficits sao maiores ¢ se deterioram com maior
rapidez. Em valores correntes, passam de R$ 18,8 bilhoes para
R$ 62 bilhoes (ou de -0,27% para -0,42% do PIB).

No cendrio moderado, os resultados sio levemente positivos e apre-
sentam uma timida melhora ao longo do tempo, passando de R$ 0,5
bilhao para R$ 9,6 bilhoes (ou 0,01% para 0,07% do PIB). Somente
no cendrio otimista os resultados positivos sao mais expressivos, com
os fluxos saindo de R$ 7,8 bilhoes em 2018 para R$ 36,9 bilhdes em
2030, correspondendo a passagem de 0,11% para 0,25% do PIB.

A Tabela 11 apresenta a evolu¢io do patrimonio liquido do FAT

. I . .
para os dealS cenarios alternatlvos.

No cendrio pessimista, a reducio do patrimonio liquido do FAT ocor-
re mesmo em termos nominais ao longo do tempo. Em percentual
do PIB, a redugio ¢ bastante expressiva ¢ passa de 4,3% para 1,6% do
PIB em 2030. Esse seria um cenario bem negativo, sobretudo para
o BNDES, que assistiria a uma signiﬁcativa redugéo de sua maior

fonte de financiamento.

Por outro lado, no cendrio moderado, o fundo cresceria de tamanho.
Passaria de 4,6% para 5,7% do PIB, enquanto no cendrio otimista o
crescimento seria bem expressivo, passando de 4,7% para 7,3% do
PIB em 2030. O Grafico 12 mostra qual a trajetoria esperada para a
evolucio do patrimonio liquido do FAT nos quatro cendrios alcer-

nativos propostos até o ano de 2030.
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Grafico 12 « Evolugio do patrimonio liquido do FAT
nos quatro cenarios alternativos (% do PIB)

8

7 —_—

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

e Pessimista == Base ——— Moderado —— QOtimista

Fonte: E]ab()ragﬁo pr(')pria.

Consideracoes finais

O FAT, criado por meio da Constitui¢cio Federal de 1988, rapida-
mente se tornou a principal fonte de financiamento do BNDES.
Sua participa¢io no passivo da institui¢io, que chegou a represen-
tar 60% do total em 2007, s0 perdeu importancia relativa no contex-
to dos empréstimos e Capitalizag(')es feitos pelo Tesouro Nacional
a0 Banco. Com a politica de devolu¢des desses recursos em vigor,
contudo, o FAT voltara em breve a ser o principal componente do
passivo do BNDES.

Apesar disso, a situa¢do financeira atual do FAT desperta preocu-

pagées, uma vez que o fundo apresenta déﬁCitS orgamentérios quase
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ininterruptos desde 2009. Se a atual tendéncia permanecer, o FAT
precisara utilizar recursos de seu patrimonio liquido para financiar
os resultados negativos, o que reduzira o principal funding institu-
cional do BNDES, comprometendo ) potencial de financiamento

de longo prazo do Banco.

Nesse sentido, o presente trabalho propos langar uma reflexio sobre
o futuro financeiro do FAT. Para tal, foi realizado um exercicio de
projecio dos resultados financeiros para quatro cendrios alternativos,
cada um com diferentes premissas em relagio as principais varidveis
que determinam o resultado do fundo: arrecada¢io do PIS-Pasep e

despesas com o seguro—desemprego ¢ com O ‘clbOIlO salarial.

No cendrio-base, que tem os parﬁmetros mais préximos dos atuais,
os resultados financeiros do FAT permanecem no campo negativo,
sem que isso seja suficiente para reduzir o patrimoénio liquido do
fundo, uma vez que o FAT Constitucional continua recebendo os
aportes determinados pela legislagao. Contudo, o crescimento do
patrimonio liquido passa a ser mais lento, o que faz com que ele se
reduza, em percentual do PIB, de 4,4% para 3,7% ao longo do perio-

do simulado, que se estende acé 2030.

Nos outros cenarios, os resultados da variacao do patriménio li-
quido sdo bem distintos do cenario-base. No cenario pessimista, o
patrimonio liquido do fundo se reduz consideravelmente, em de-
A . d 0, . d d
corréncia de um gasto 14% maior com o seguro-desemprego ¢ de
26% maior com o abono salarial, chegando a cerca de 1,6% do PIB
ao fim do periodo simulado, o que representa uma queda de 2,8
. —~ ! ! .
pontos percentuais do PIB em relagao ao nivel atual. Esse cenario
demandaria que o BNDES tracasse uma estratégia de racionamen-
to do crédito institucional, em razio da reducido dos recursos do

FAT Constitucional.
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Ja no cendrio moderado, que tem como premissa uma reducio da des-
pesa do FAT de 10% com o seguro-desemprego e de 20% com o abo-
no salarial em relagio ao cendrio-base, sio apresentados resultados
orgamentérios positivos, levando a um crescimento do patriménio
liquido do fundo, que chega a 5,7% do PIB em 2030, cerca de um

ponto percentual acima do que ¢ hoje.

Por conseguinte, também foi simulado o cendrio otimista, que ¢ mais
positivo que o cendrio moderado nos parﬁmetros da projecao e que
combina eventual altera¢io no regime de pagamento de seguro-de-
semprego com melhora na arrecadacio do PIS-Pasep em relagio ao
PIB. Dessa forma, em relagio a0 cendrio-base, o cendrio otimista tem
como premissas uma reducio de 29% no seguro-desemprego ¢ de
10% no abono salarial ¢ um aumento na arrecada¢io do PIS-Pasep
de cerca 6%. Nesse caso, os resultados do FAT seriam bastante supe-
ravitarios, com um elevado crescimento de seu patrimonio liquido,
que alcancaria 7,3% do PIB em 2030.

O objetivo dos exercicios de simula¢io nao foi so calcular os pos-
stveis impactos de cada cenario, mas também mostrar as variaveis
mais importantes para se determinar a evolugﬁo do FAT, sem a
pretensdo de apontar a probabilidade de realizacio de cada um.
Todavia, vale destacar que o cendrio-base ¢ aquele que representa
a perpetuacio do atual nivel de deficit de recursos para o fundo.
Nesse caso, a implementacdo de reformas que reduzam os gastos
com o seguro-desemprego e com o abono salarial, de maneira justa
e progressiva, torna-se importante para manter a sustentabilidade

financeira do fundo ao longo do tempo.

O pais vive uma crise fiscal aguda, de modo que a disputa por re-
cursos parece ficar cada vez mais acirrada. Tratando-se de um pais

ainda bastante desigual, ¢ importante que se tenha bastante crite-
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rio na escolha das prioridades e na estratégia de desenvolvimento.
Certamente, os caminhos nio sio triviais, mas se espera que 0s for-
muladores de politica tenham serenidade para que possam escolher
o melhor uso para os recursos pﬁblicos. E sob esse espl'rito que as
escolhas, entre as quais as relativas ao futuro do FAT, devem ser

pensadas daqui para frente.
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Apéndice — Projecdes das taxas
de juros utilizadas no modelo

A taxa utilizada para remunerar o FAT Constitucional e o FAT De-
positos Especiais no modelo foi definida como a média ponderada
das proje¢oes entre a TLP e a TJLP, de acordo com a Tabela Al
[sso ocorre porque o estoque inicial ¢ remunerado pela TJLP, mas
progressivamente ha uma troca dos indexadores, uma vez que os no-
vos empréstimos devem ser remunerados pela TLP, uma taxa mais
elevada. Assim, essa taxa, denominada de TJLP¥, ¢ calculada da se-

guinte forma:
TILP* = * TJLP + (1-)*TLP

ATJLP e a TLP sio as projeces das respectivas taxas. Por hipotese,
alfa comeca em 1 no ano de 2018, isto ¢, o estoque de operagdes co-
meca sendo remunerado apenas pela TJLP e decresce em progressio
aritmetica, de maneira que, ao fim da projecio, todo o saldo das

operagées seja remunerado somente pela TLP.

A Tabela Al apresenta as proje¢des para a TLP e a TJLP nas duas
primeiras colunas, a ponderagio do saldo do FAT ao longo do hori-
zonte de projecio e, na ultima coluna, o resultado da taxa pondera-
da, denominada TJLP*.
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Tabela Al « Projec¢oes de TJLP e TLP, ponderagio
da remuneragio do patrimonio liquido do FAT
entre TJLP e TLP e taxa ponderada (TJLP*) (% ao ano)

Ponderacao (%)

TILP TLP TILP TLP Taxa ponderada (TJLP*)
2018 6,72 7,5 100,0 0,0 6,72
2019 6,98 7,8 91,7 8,3 7,05
2020 7,40 8,2 83,3 16,7 7,54
2021 7,42 8,5 75,0 25,0 7,70
2022 7,43 9,0 66,7 33,3 7,95
2023 7,43 9,5 58,3 41,7 8,30
2024 7,43 9,5 50,0 50,0 8,47
2025 7,43 9,5 41,7 58,3 8,64
2026 7,43 9,5 33,3 66,7 8,82
2027 7,43 9,5 25,0 75,0 8,99
2028 7,43 9,5 16,7 83,3 9,16
2029 7,43 9,5 8,3 91,7 9,34
2030 7,43 9,5 0,0 100,0 9,51

Fonte: Elaboragio propria.
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Anexo — Receitas, despesas
e resultados do FAT

Tabela A1 « Receitas do FAT, 1995-2017 (R$ bilhdes a precos correntes)

PIS-Pasep (-) PIS-Pasep Remuneracdo Outras Receitas Aportes Receita
(regime de DRUs devido das (exceto  Tesouro total
competéncia) ao FAT  aplicagbes aportes do Nacional
Tesouro
Nacional)

1995 5,9 1,5 4,4 3,5 0,1 8,0 0,0 8,0
1996 7,2 1,7 54 2,8 0,2 8,4 0,0 8,4
1997 7.3 1,9 5,4 2,9 0,3 8,6 0,0 8,6
1998 71 1,9 52 3,5 0,3 9,0 0,0 9,0
1999 9,5 3,4 6,1 4,0 0,4 10,5 0,0 10,5
2000 9,6 1,5 8,1 4.1 0,3 12,5 0,0 12,5
2001 11,2 2,2 9,0 4,8 0,3 14,0 0,2 14,2
2002 12,6 2,5 10,1 59 0,4 16,3 0,0 16,4
2003 16,8 34 13,4 7,7 0,4 21,5 0,0 21,5
2004 19,4 3,9 15,5 7,6 0,3 23,4 0,0 23,4
2005 21,2 4,2 17,0 9,3 0,4 26,7 0,0 26,7
2006 23,7 4,7 18,9 8,9 0,3 28,1 0,0 28,1
2007 26,1 52 20,9 9.1 0,6 30,6 0,0 30,6
2008 30,8 6,2 24,7 9,4 0,5 34,6 0,0 34,6
2009 31,0 6,2 24,8 10,1 0,6 35,5 0,0 35,5
2010 40,4 8,1 32,3 10,2 0,9 43,4 11 44,5
2011 41,6 8,3 333 11,4 0,8 45,5 0,1 45,6
2012 47,7 9,5 38,2 14,5 0,9 53,5 53 58,8
2013 51,1 10,2 40,9 8,3 0,7 49,9 4,8 54,7
2014 51,8 10,4 41,4 12,7 0,5 54,6 13,8 68,4
2015 52,9 10,6 42,3 14,0 1,6 58,0 7,4 65,4
2016 53,3 15,9 37,4 19,2 1.2 57,8 12,5 70,3
2017 59,3 17,6 41,7 17,6 0,5 59,8 13,8 73,6

Fonte: MTE (documento interno).
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Tabela A2 « Receitas do FAT, 1995-2017
(RS bilhoes a precos de 2017 deflacionados pelo IPCA)

PIS-Pasep (-) PIS-Pasep Remuneracdao Outras Receitas Aportes Receita
(regime de DRUs devido das (exceto  Tesouro total
competéncia) ao FAT aplicacoes aportes do Nacional
Tesouro
Nacional)

1995 23,4 6,1 17,3 13,9 0,3 31,4 0,0 31,4
1996 25,8 6,3 19,5 10,1 0,6 30,2 0,0 30,2
1997 24,9 6,5 18,5 9,9 1,2 29,5 0,0 29,5
1998 24,0 6,4 17,6 11,8 1,0 30,5 0,0 30,5
1999 29,3 10,5 18,8 12,5 1.1 32,5 0,0 32,5
2000 28,0 43 23,7 11,9 0,8 36,4 0,0 36,4
2001 30,5 6,1 24,4 12,9 0,7 38,0 0,6 38,6
2002 30,4 6,1 24,3 14,2 0,9 39,4 0,1 39,5
2003 36,9 7,4 29,6 16,9 0,9 47,4 0,0 47,4
2004 39,8 8,0 31,8 15,5 0,6 47,9 0,0 47,9
2005 41,2 8,2 33,0 18,1 0,8 51,8 0,0 51,9
2006 44,5 8,9 35,6 16,7 0,5 52,8 0,1 52,9
2007 47,0 9,4 37,6 16,4 1.1 55,1 0,0 55,1
2008 52,4 10,5 41,9 16,0 0,9 58,8 0,0 58,8
2009 50,6 10,1 40,4 16,4 0,9 57,8 0,0 57,8
2010 62,1 12,4 49,7 15,7 1,3 66,7 1,7 68,4
2011 60,1 12,0 48,1 16,5 1,2 65,7 0,1 65,9
2012 65,1 13,0 52,1 19,7 1,2 731 7.2 80,3
2013 65,8 13,2 52,6 10,7 1,0 64,3 6,2 70,5
2014 62,7 12,5 50,2 15,4 0,6 66,1 16,8 82,9
2015 57,9 11,6 46,3 15,4 1,8 63,5 8,1 71,5
2016 54,9 16,3 38,5 19,8 1,2 59,5 12,9 72,4
2017 59,3 17,6 41,7 17,6 0,5 59,8 13,8 73,6

Fonte: MTE (documento interno).
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Tabela A3 « Receitas do FAT, 1995-2017 (% do PIB)

PIS-Pasep (-) PIS-Pasep Remuneracdao Outras Receitas Aportes Receita
(regime de DRUs devido das (exceto  Tesouro total
competéncia) ao FAT aplicacoes aportes do Nacional
Tesouro
Nacional)

1995 0,84 0,22 0,62 0,50 0,01 1,13 - 1,13
1996 0,84 0,20 0,63 0,33 0,02 0,98 - 0,98
1997 0,76 0,20 0,57 0,30 0,04 0,90 - 0,90
1998 0,71 0,19 0,52 0,35 0,03 0,90 - 0,90
1999 0,87 0,31 0,56 0,37 0,03 0,96 - 0,96
2000 0,80 0,12 0,68 0,34 0,02 1,04 - 1,04
2001 0,85 0,17 0,68 0,36 0,02 1,06 0,02 1,08
2002 0,85 0,17 0,68 0,39 0,02 1,10 0,00 1,10
2003 0,98 0,20 0,78 0,45 0,02 1,25 0,00 1,25
2004 0,99 0,20 0,79 0,39 0,01 1,19 0,00 1,19
2005 0,98 0,20 0,78 0,43 0,02 1,23 0,00 1,23
2006 0,98 0,20 0,79 0,37 0,01 1,17 0,00 1,17
2007 0,96 0,19 0,77 0,33 0,02 1,13 0,00 1,13
2008 0,99 0,20 0,79 0,30 0,02 1,11 0,00 1,11
2009 0,93 0,19 0,74 0,30 0,02 1,06 0,00 1,06
2010 1,04 0,21 0,83 0,26 0,02 1,12 0,03 1,14
2011 0,95 0,19 0,76 0,26 0,02 1,04 0,00 1,04
2012 0,99 0,20 0,79 0,30 0,02 1,11 0,11 1,22
2013 0,96 0,19 0,77 0,16 0,01 0,94 0,09 1,03
2014 0,90 0,18 0,72 0,22 0,01 0,94 0,24 1,18
2015 0,88 0,18 0,71 0,23 0,03 0,97 0,12 1,09
2016 0,85 0,25 0,60 0,31 0,02 0,92 0,20 1,12
2017 0,90 0,27 0,64 0,27 0,01 0,91 0,21 1,12

Fonte: MTE (documento interno).
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Tabela A4 « Despesas do FAT, 1995-2017 (R$ bilhdes a precos correntes)

Empréstimos ao BNDES - Seguro- Abono Outros Despesa

40% (FAT Constitucional) -desemprego salarial total
1995 1.8 2,8 0,5 0,1 52
1996 2,2 3,4 0,5 0,4 6,5
1997 2,2 3,5 0,5 0,5 6,7
1998 2,1 4,2 0,6 0,6 7,5
1999 2,4 41 0,6 0,6 7,7
2000 3,2 41 0,7 0,8 8,8
2001 3,5 5,0 0,9 0,9 10,3
2002 4,2 5,9 1,3 0,6 12,0
2003 54 6,8 1,8 0,2 14,2
2004 6,3 7,3 2,3 0,3 16,2
2005 6,9 8,8 2,8 0,3 18,8
2006 7,6 11,2 4,1 0,3 23,2
2007 8,3 13,1 52 0,3 26,9
2008 9,5 15,0 6,0 0,4 30,9
2009 9,6 19,7 7,6 0,4 37.4
2010 11,6 20,6 8,8 0,4 41,3
2011 13,5 24,0 10,4 0,4 48,3
2012 15,1 27,7 12,4 0,4 55,5
2013 16,9 32,0 14,7 0,4 64,0
2014 16,9 36,0 15,9 0,4 69,3
2015 17.1 38,1 10,2 0,4 65,7
2016 16,0 37,9 18,0 0,3 72,2
2017 16,5 38,1 16,3 0,4 71,3

Fonte: MTE (documento interno).
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Tabela A5 « Despesas do FAT, 1995-2017
(RS bilhoes a precos de 2017 deflacionados pelo IPCA)

Empréstimos ao BNDES - Seguro- Abono Outros Despesa

40% (FAT Constitucional) -desemprego salarial total
1995 6,9 11,2 1,8 0,4 20,4
1996 7,8 12,3 2,0 1,3 23,3
1997 7.4 12,2 1,8 1,7 23,1
1998 7,1 14,1 2,0 2,1 25,2
1999 7.5 12,6 1,9 1,7 23,7
2000 9,3 12,1 2,0 2,3 25,8
2001 9,6 13,5 2,5 2,4 28,0
2002 10,2 14,3 3,2 1,3 29,0
2003 11,8 15,0 4,0 0,5 31,2
2004 12,8 15,0 4,7 0,6 33,2
2005 13,3 17,0 54 0,6 36,4
2006 14,3 21,0 7,7 0,6 43,6
2007 14,9 23,5 9,4 0,6 48,4
2008 16,2 25,4 10,2 0,7 52,6
2009 15,7 32,1 12,4 0,7 60,9
2010 17,8 31,6 13,5 0,6 63,6
2011 19,5 34,6 15,0 0,5 69,7
2012 20,6 37,8 16,9 0,6 75,8
2013 21,8 41,2 18,9 0,5 82,4
2014 20,5 43,6 19,3 0,5 83,9
2015 18,7 41,7 1.1 0,4 71,9
2016 16,5 39,1 18,5 0,3 74,4
2017 16,5 38,1 16,3 0,4 71,3

Fonte: MTE (documento interno).
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Tabela A6 « Despesas do FAT, 1995-2017 (% do PIB)

Empréstimos ao BNDES - Seguro- Abono Outros Despesa
40% (FAT Constitucional) -desemprego salarial total
1995 0,2 0,4 0,1 0,0 0,7
1996 0,3 0,4 0,1 0,0 0,8
1997 0,2 0,4 0,1 0,1 0,7
1998 0,2 0,4 0,1 0,1 0,7
1999 0,2 0,4 0,1 0,1 0,7
2000 0,3 0,3 0,1 0,1 0,7
2001 0,3 0,4 0,1 0,1 0,8
2002 0,3 0,4 0,1 0,0 0,8
2003 0,3 0,4 0,1 0,0 0,8
2004 0,3 0,4 0,1 0,0 0,8
2005 0,3 0,4 0,1 0,0 0,9
2006 0,3 0,5 0,2 0,0 1,0
2007 0,3 0,5 0,2 0,0 1,0
2008 0,3 0,5 0,2 0,0 1,0
2009 0,3 0,6 0,2 0,0 1.1
2010 0,3 0,5 0,2 0,0 1.1
2011 0,3 0,5 0,2 0,0 1.1
2012 0,3 0,6 0,3 0,0 1,2
2013 0,3 0,6 0,3 0,0 1.2
2014 0,3 0,6 0,3 0,0 1,2
2015 0,3 0,6 0,2 0,0 1.1
2016 0,3 0,6 0,3 0,0 1,2
2017 0,3 0,6 0,2 0,0 1.1

Fonte: MTE (documento interno).
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Tabela A7 « Resultado do FAT, 1995-2017 (R$ bilhdes a precos correntes)

Receita total Despesa Resultado Aportes  Resultado

(exceto aportesdo  total (exceto aportes do do Tesouro total

Tesouro Nacional) Tesouro Nacional)  Nacional
1995 8,0 5,2 2,8 0,0 2,8
1996 8,4 6,5 1,9 0,0 1,9
1997 8,6 6,7 1.9 0,0 1,9
1998 9,0 7,5 1,6 0,0 1,6
1999 10,5 7,7 2,8 0,0 2,8
2000 12,5 8,8 3,6 0,0 3,6
2001 14,0 10,3 3,7 0,2 3,9
2002 16,3 12,0 4,3 0,0 4,4
2003 21,5 14,2 7.3 0,0 7.3
2004 23,4 16,2 7,2 0,0 7.2
2005 26,7 18,8 7,9 0,0 8,0
2006 28,1 23,2 4,9 0,0 4,9
2007 30,6 26,9 3,7 0,0 3,7
2008 34,6 30,9 3,7 0,0 3,7
2009 35,5 37.4 (1,9 0,0 (1,9
2010 43,4 41,3 2,0 1.1 3,1
2011 45,5 48,3 (2,8 0,1 (2,7)
2012 53,5 55,5 (2,0) 53 3,3
2013 49,9 64,0 (14,1) 4,8 9,2)
2014 54,6 69,3 (14,7) 13,8 0,8)
2015 58,0 65,7 (7,8 7.4 0,4)
2016 57,8 72,2 (14,4) 12,5 (1,9
2017 59,8 71,3 (11,6 13,8 2,2

Fonte: MTE (documento interno).
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Tabela A8 « Resultado do FAT, 1995-2017
(RS bilhoes a precos de 2017 deflacionados pelo IPCA)

Receita total Despesa Resultado Aportes  Resultado

(exceto aportesdo  total (exceto aportes do do Tesouro total

Tesouro Nacional) Tesouro Nacional) Nacional
1995 31,4 20,4 11,0 0,0 11,0
1996 30,2 23,3 6,9 0,0 6,9
1997 29,5 23,1 6,4 0,0 6,4
1998 30,5 25,2 53 0,0 53
1999 32,5 23,7 8,8 0,0 8,8
2000 36,4 25,8 10,6 0,0 10,6
2001 38,0 28,0 10,0 0,6 10,6
2002 39,4 29,0 10,4 0,1 10,5
2003 47,4 31,2 16,1 0,0 16,1
2004 47,9 33,2 14,7 0,0 14,7
2005 51,8 36,4 15,4 0,0 15,4
2006 52,8 43,6 9,2 0,1 9,2
2007 55,1 48,4 6,7 0,0 6,7
2008 58,8 52,6 6,2 0,0 6,3
2009 57,8 60,9 3.1 0,0 (3,1
2010 66,7 63,6 3,1 1,7 4,8
2011 65,7 69,7 (4,0) 0,1 3.9
2012 73,1 75,8 (2,7) 7,2 4,5
2013 64,3 82,4 (18,1) 6,2 (11,9
2014 66,1 83,9 (17,8) 16,8 (1,0
2015 63,5 71,9 (8,5) 8.1 0,4)
2016 59,5 74,4 (14,9) 12,9 (2,0
2017 59,8 71,3 (11,6) 13,8 2,2

Fonte: MTE (documento interno).
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Tabela A9 « Resultado do FAT, 1995-2017 (% PIB)

Receita total Despesa Resultado Aportes  Resultado

(exceto aportesdo  total (exceto aportes do do Tesouro total

Tesouro Nacional) Tesouro Nacional) Nacional
1995 1,13 0,7 0,4 0,00 0,39
1996 0,98 0,8 0,2 0,00 0,22
1997 0,90 0,7 0,2 0,00 0,20
1998 0,90 0,7 0,2 0,00 0,16
1999 0,96 0,7 0,3 0,00 0,26
2000 1,04 0,7 0,3 0,00 0,30
2001 1,06 0,8 0,3 0,02 0,30
2002 1,10 0,8 0,3 0,00 0,29
2003 1,25 0,8 0,4 0,00 0,43
2004 1,19 0,8 0,4 0,00 0,37
2005 1,23 0,9 0,4 0,00 0,37
2006 1,17 1,0 0,2 0,00 0,20
2007 1,13 1,0 0,1 0,00 0,14
2008 1,11 1,0 0,1 0,00 0,12
2009 1,06 1.1 0,1 0,00 (0,06)
2010 1,12 1.1 0,1 0,03 0,08
2011 1,04 1.1 0,1 0,00 (0,06)
2012 1,11 1,2 0,0 0,11 0,07
2013 0,94 1,2 0,3 0,09 (0,17)
2014 0,94 1,2 0,3) 0,24 (0,01)
2015 0,97 1.1 0,1 0,12 (0,01)
2016 0,92 1,2 0,2) 0,20 (0,03)
2017 0,91 1.1 0,2) 0,21 0,03

Fonte: MTE (documento interno).
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Tabela A10 « Pacrimonio liquido do FAT,
1995-2017 (R$ bilhoes a precos correntes)

Patriménio Extramercado FAT FAT Depésitos Outros
liquido total Constitucional Especiais
1995 22,0 41 13,3 4,5 0,0
1996 27,1 3,8 16,3 7,0 0,0
1997 32,1 3,4 19,3 8,8 0,5
1998 37,5 41 23,0 10,4 0,1
1999 45,3 4,2 28,6 12,5 0,1
2000 53,6 6,0 33,3 14,2 0,1
2001 64,0 8,9 39,6 15,2 0,3
2002 79,1 8,7 50,2 20,0 0,2
2003 89,0 13,8 53,0 22,1 0,1
2004 102,9 15,5 59,8 27,3 0,2
2005 116,6 13,9 65,9 36,7 0,2
2006 129,6 8,2 72,8 48,5 0,2
2007 139,4 10,0 79.8 49,3 0,3
2008 154,7 17,5 91,3 45,7 0,3
2009 160,5 19,6 99,5 41,1 0,3
2010 171,1 23,2 110,9 36,8 0,2
2011 191,9 27,2 125,2 33,4 6,1
2012 211,9 33,0 141,2 30,6 71
2013 215,1 25,3 159,4 27,8 2,6
2014 236,4 29,4 178,7 24,0 4,2
2015 263,2 32,1 205,9 21,1 4,1
2016 276,4 33,1 219,7 20,0 3,6
2017 293,5 37,5 238,9 16,7 0,4

Fonte: MTE (documento interno).
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Tabela A1l « Patrimonio liquido do FAT, 1995-2017
(RS bilhoes a precos de 2017 deflacionados pelo IPCA)

Patriménio Extramercado FAT FAT Depésitos Outros
liquido total Constitucional Especiais
1995 87,0 16,4 52,7 17.9 0,0
1996 97,6 13,6 58,6 25,3 0,0
1997 109,9 11,6 66,3 30,2 1,8
1998 126,3 13,7 77,4 35,0 0,2
1999 140,2 12,9 88,4 38,7 0,2
2000 156,6 17,7 97,2 41,3 0,4
2001 173,7 24,1 107,5 41,2 0,9
2002 190,6 21,0 121,0 48,1 0,5
2003 196,4 30,5 116,9 48,7 0,3
2004 210,9 31,9 122,6 56,1 0,3
2005 226,1 26,9 127,8 71,1 0,3
2006 243,7 15,3 136,8 91,2 0,4
2007 250,8 18,0 143,7 88,7 0,5
2008 263,0 29,7 155,2 77,6 0,5
2009 261,6 31,9 162,2 67,0 0,4
2010 263,3 35,6 170,6 56,7 0,4
2011 2772 39,4 180,9 48,2 8.8
2012 289,3 45,0 192,7 41,8 9,7
2013 2771 32,6 205,4 35,9 3,3
2014 286,2 35,6 216,4 29,1 5,1
2015 288,0 35,1 2253 23,1 4,5
2016 284,6 34,1 226,2 20,6 3,7
2017 293,5 37,5 238,9 16,7 0,4

Fonte: MTE (documento interno).
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Tabela A12 « Patrimonio liquido do FAT, 1995-2017 (% PIB)

Patriménio Extramercado FAT FAT Depésitos Outros
liquido total Constitucional Especiais
1995 3,1 0,6 1,9 0,6 0,0
1996 3,2 0,4 1,9 0,8 0,0
1997 3,4 0,4 2,0 0,9 0,1
1998 3,7 0,4 2,3 1,0 0,0
1999 4,2 0,4 2,6 1,2 0,0
2000 4,5 0,5 2,8 1,2 0,0
2001 4,9 0,7 3,0 1,2 0,0
2002 53 0,6 3,4 1,3 0,0
2003 52 0,8 3,1 1,3 0,0
2004 53 0,8 3,1 1,4 0,0
2005 54 0,6 3,0 1,7 0,0
2006 5,4 0,3 3,0 2,0 0,0
2007 51 0,4 2,9 1.8 0,0
2008 5,0 0,6 2,9 1,5 0,0
2009 4,8 0,6 3,0 1.2 0,0
2010 4,4 0,6 2,9 0,9 0,0
2011 4,4 0,6 2,9 0,8 0,1
2012 4,4 0,7 2,9 0,6 0,1
2013 4,0 0,5 3,0 0,5 0,0
2014 41 0,5 3,1 0,4 0,1
2015 4,4 0,5 34 0,4 0,1
2016 4,4 0,5 3,5 0,3 0,1
2017 4,5 0,6 3,6 0,3 0,0

Fonte: MTE (documento interno).
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Resumo

A rede de protegio social aos trabalhadores, vigente desde meados
do século passado, girava em torno do emprego. Os salarios sio o
referencial, seja para cobranga de contribuicdes sociais, seja para
pagamento de beneficios, como seguro-desemprego ¢ aposentado-
ria. Essa construcio sera abalada pela revolugio econdmica e social,
que passara pela automagio do processo de trabalho e a expansio
do trabalho independente. Trabalho nio mais sera sinébnimo ape-
nas de emprego e serad preciso refazer o pacto social brasileiro. Um
dos eixos dessa mudanga estrutural no Brasil passara pelo Fundo de
Amparo ao Trabalhador (FAT) e pelo BNDES, de modo que 0 am-
paro ao trabalhador devera assumir outras formas que nio apenas a
carteira assinada, além de revisitar o esquema de financiamento aos
investimentos. Para fomentar esse debate, este artigo resgata as li-
¢oes de John Maynard Keynes para iluminar as reformas necessarias

para enfrentar (¢] futuro.

Palavras-chave: Seguro—desemprego. Financiamento. Desenvolvi-

mento. Revolucio digital.

Abstract

The social protection network for workers, which has been in force since the middle of
the last century, revolves around employment. Wages are the benchmark, either for the
collection of social contributions, or for payment of benefits, such as unemployment
insurance and retirement. This construction will be shaken by the economic and social
revolution that will pass through the automation of the labor process and the expansion
of independent labor. Work will no longer be synonymous only with employment and
it will be necessary to redo that social pact. One of the axes of this structural change in
Brazil will be the Workers” Assistance Fund (FAT) and the BNDES, so that support for
the worker must take on forms other than that of the signed portfolio, not to revisit the
ﬁnam‘ing scheme for workers’ investments. To fosrer this debate, this article rescues the
lessons of John Maynard Keynes to illuminate the reforms needed to face the future.

Keywords: Unemploymcnr insurance. Financing. Developmcnt. Digiml revolution.
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The future will be what we choose to make it. If we approach
it with cringing and timidity, we shall get what we deserve. If
we march on with confidence and vigour the facts will respond.
It would be a monstrous thing to reserve all our courage
and powers of will for War and then, crowned with victory,
to approach the Peace as a bankrupt bunch of defeatists
(KEYNES, 1980, p. 260).

Introducao

O economista britanico John Maynard Keynes discursou a seu Par-
lamento, em 24 de fevereiro de 1943, por ocasido dos debates sobre
areforma do seguro social, e alercou que o futuro se constréi — e nio

S¢ espera que acontega.

Em meio a revolugio digital, que ja comecou a provocar mudancas
radicais e estruturais no mercado de trabalho e, por conseguinte,
no financiamento e na estruturacio da seguridade social, voltar as
licdes de Keynes pode ser um bom caminho para jogar luz sobre os

novos desafios que ora precisam ser equacionados.

O Brasil de hoje parece ignorar a historia da construgio do Estado
do Bem-Estar Social quando faz de conta que nao mudara radical-
mente 0 emprego para o futuro. Até mesmo economistas ignoram
como Keynes foi decisivo para definir as bases das classificacoes
das contas nacionais ¢ para desenhar as bases da previdencia e dos
demais componentes da protecio aos trabalhadores. Resgatar esses
fatos e atos pode ajudar a acordar para a necessidade de que mais do
que nunca eles precisam ser revisitados e reinventados. Para tanto,

(6} Brasil é dOS poucos pa{ses dO mundo a contar com instrumentos
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pOdCI‘OSOS para promogéo dO deSCHVOlVianEO ¢ dO ¢mprego ¢ para

assisténcia ao trabalho.

Dessa forma, o objetivo deste artigo ¢ resgatar as licoes de Keynes
para iluminar as reformas necessarias para enfrentar o futuro. O
estudo retoma os debates dos anos 1940, comenta brevemente
a estrutura de financiamento do Fundo de Amparo ao Traba-
lhador (FAT) e do BNDES e especula sobre questdes contem-
poraneas, sobretudo envolvendo o crescente descompasso entre

emprego ¢ trabalho.

Em apertada sintese, pretende-se alertar que a rede de protecio
social adotada em meados do século passado girava em torno do
emprego (formalizado no Brasil pela contratacio com carteira de
trabalho assinada). Empregadores ¢ empregados contribuem sobre
o valor de seus salarios, que tambem passa a balizar os beneficios
pagos no futuro (aposentadoria) ou antes, em caso de alguma in-
tempérie (uma delas ¢ o seguro-desemprego). Esse paradigma estd
sendo quebrado pela revolu¢io em curso, na industria, na economia
¢ na sociedade, que compreende, entre outros fatores, uma intensa
automacio do processo de trabalho (substituindo trabalhadores por
robds), a economia compartilhada e a do “bico” (com trabalhadores
exercendo suas funcdes sem vinculo contratual, fisico e temporal).
Cada vez mais, trabalho nio representara, necessariamente, empre-
go. Os pal'ses precisarao construir um novo pacto ou contrato, so-
cial ¢ tambem econdmico, para lidar com essa realidade. Um dos
cixos dessa mudanga estrutural no Brasil devera passar pelo FAT e
pelo BNDES, de modo que 0 amparo ao trabalhador devera assumir
outras formas que nio apenas a da carteira assinada. O financia-
mento de investimentos devera pensar também em trabalho e nio

mais apenas em emprego.
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Esse debate prospectivo compreende desafios ou questdes, novas e
complexas, talvez muitas ainda nem totalmente postas ao debate.
Nio se tem a pretensio de equacionar um novo sistema de seguri-
dade social vis-a-vis as mudancas socioecondmicas vindouras, neste
breve artigo, mas ao menos provocar e instigar os debates. Para tan-
to, serdo buscadas no passado as raizes do presente, que sera drasti-

ca e rapidamente modificado para o futuro proximo.

Keynes, balizando o presente

Keynes era um reformador do sistema capitalista. Ele recorreu ao
Estado, tanto para remediar quanto para prevenir a crise — e reco-
nheceu depois que, mesmo aquela saida emergencial, era a “alcer-
nativa menos pior”. Ainda defendia que a politica fiscal assumisse
objetivos e papéis diferentes, na medida em que mudasse a conjun-
tura, a0 contrario de um senso comum infeliz, que supde uma defesa
por Keynes de uma expansio permanente ¢ desmedida de gastos,

déficit e divida publicos.

Apesar de A teoria geral do emprego, do juro e da moeda (KEYNES,
1996) ter sido um dos livros mais importantes nas ciencias humanas
¢ sociais e que mudou, efetivamente, o ensino ¢ a compreensio da
economia em todo o mundo, nio tinha as financas publicas como
seu objeto central. Gastos sociais e or¢amento publico nio foram
tratados nessa obra classica. Porém, quando se examinam as ativi-
dades de Keynes entre as vesperas da Segunda Guerra Mundial e os
primeiros anos seguintes, constata-se que deu grande atencio aos
dois temas — em especial, no dmbito de suas atividades como con-
selheiro governamental —, embora, infelizmente, nio tenham sido
retratados ou consubstanciados na forma de livros, nem de artigos

de maior folego.
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Quando escrita A teoria geral, nio havia adequada rede de prote-
¢a0 ao trabalhador, incluindo o seguro-desemprego. So depois, seria
criado e consolidado o chamado Estado do Bem-Estar Social, que
incluiria os ditos estabilizadores automaticos, com mecanismos para
atenuar os efeitos sociais das crises. Keynes participou ativamente
das discussoes do chamado Relatorio Beveridge, em 1942, que iniciou
a montagem da protegio social na Inglacerra. E preciso recorrer a
leitura de suas obras completas (KEYNES, 1980)! para encontrar o
pensamento de Keynes sobre tributos e sobre os principios do que
se conheceu depois como “estabilizador automatico”? Defendeu a
cobran¢a ¢ o aumento de contribuicdes como forma de financiar
gastos menos clasticos as oscilagdes econdmicas, mas sem deixar de

alertar para os impactos negativos de uma carga tributaria elevada.

Antes de tudo, diante do desemprego da crise global, Keynes nunca
pensou em reducio de impostos, nem mesmo de contribui¢oes previ-
dencidrias.> Apostou em outro caminho, de viabilizar um esquema de
financiamento e, por conseguinte, de gastos pﬁblicos sociais que nao

estivesse vinculado diretamente ao ritmo da economia. Ele preferia

1 A memoria dos referidos debates consta do capitulo 4 do volume 27 de suas obras
completas (KEYNES, 1980, p. 203-263) ¢, para uma versio resumida, ver Skidelsky (2001,
p- 266-270; 2003, p. 708-711). E importante atentar para a sua troca de correspondéncia
com Sir William Beveridge: o referido capitulo retne desde uma carta datada de marco de
1942 acé outra de maio de 1944. Como j4 foi dito, as suas ideias ali expostas acabaram nio
transpostas para livros ou artigos ¢ avancam além da discussdo especifica sobre politica
social, para tratar também de sistema tributario e sua eventual reforma, da estruturacio
dos or¢camentos ¢ mesmo da organizacio da administragio publica.

2 Se Keynes ndo enunciou claramente o dito estabilizador automatico, a0 menos defendeu
um sistema de cobranca de tributos que seria compativel com o desenho desse mecanismo.

3 Segundo Skidelsky (2003, p. 717), a eventual reducio das contribuicoes sociais em pe-
riodos de elevacio do desemprego foi avaliada por Keynes, concluindo que tal medida sé
caberia no caso da parcela dos empregados: “Reductions in employers’ contributions would not
lead to increased employment if they were seen as merely temporary”.
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algum instrumento que fosse mais imune aos efeitos da crise, para
nio faltarem recursos justamente quando mais se precisa. Essa foi a
inspiracdo para a tese de que tais gastos publicos deveriam funcionar
como estabilizadores automaticos na medida em que nao recuassem

quando caissem a demanda, a renda e a arrecadacio dos impostos.

Nos debates em torno do Relatério Beveridge, Keynes escreveu uma
extensa carta em que cotejou a Contribuigﬁo vis-a-vis 20 imposto —
ver Keynes (1980, p. 223-228). Ele comegou por condenar duramen-
te a tributa¢io elevada dos salarios: “the fixed weekly contribution is
a poll tax on the employed and an employment tax on the employer —
both very bad kinds of taxes as soon as the amount is high enough to
be significant” (KEYNES, 1980, p. 223).* Depois Keynes classificou
como ﬁcgio o carater contributivo do sistema, pois seria preciso
custear mais do que beneficios ligados diretamente ao trabalhador.
Os servigos de carater geral (como os de saide) e os eventuais defi-
cits do sistema precisariam ser cobertos pelo Estado — ou, melhor,

pelos contribuintes em geral e com recursos oriundos de impostos.

E ainda mais ignorado que, em meio aos debates para criacao do se-
guro social, Keynes desenhou uma reforma tributaria razoavelmen-
te ampla, incluindo mudangas profundas no Imposto de Renda,
aumento ¢ sobretaxa de alguns tributos com reducoes e abatimen-

tos de outros — ver Keynes (1980, p. 226-228).

4 Vale reproduzir as criticas de Keynes a proposta inicial de Beveridge de um fundo
para financiar o seguro social no Reino Unido: “The fund’ also is, admittedly, to some extent
a ‘fiction’ Certainly it is not a fund in any actuarial sense. [...] The objection to the contributory
system and the Fund is not really, I suggest, to the principle of contribution to a Fund, but partly
to the particular method of a poll tax and partly to the inevitable inadequacy of the contribution so
long as it is a poll tax. For everyone knows the objection to a poll tax of significant amount, which
is unrelated either to profits or to earnings. But to have a better and more adequate contributory
system leads us straight to a farreaching reform of the income tax — which we all know is needed
anyhow” (KEYNES, 1980, p. 224-226).
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Assim, a0 rascunhar um esquema de tributacio alternativa, Keynes
sugeriu (sempre destacando o carater preliminar de sua proposta)

. . A . . /.
um sistema com as segulntes competencms trlbutarlas:

« contribuicoes para seguridade incidiriam sobre todos os sala-

rios, sem exce¢ao ou incentivo;

¢ um imposto sobre o lucro das empresas, admitida dedugﬁo de
parcela que poderia ser reinvestida no negocio;

« um imposto sobre a propriedade, descontado na fonte sobre

0§ Juros; ¢

« um imposto dos individuos incidente sobre todas as rendas,

pI‘OgI’CSSiVO ¢ com dedug()es apenas de dependentes.

O fundo composto pela arrecadacio das contribuices (fixadas a
cada quinquénio) custearia os servicos medicos, os beneficios de
assisténcia (exceto para criangas) e as pensoes (exceto dos ex-com-
batentes de guerra): “contributions to be fixed so as to keep the fund
selfsupporting” (KEYNES, 1980, p. 226-228).

Diante das resisténcias iniciais, Keynes acabou desistindo de avan-
car com sua proposta de reforma tributaria em troca de um acor-
do para limitar os beneficios originalmente previstos no plano de
Beveridge (SKIDELSKY, 2003). Em poucas palavras, como ele nio
conseguiu aprovar um projeto de reforma tributaria para aumentar
a arrecadagdo, contentou-se com mudangas que reduziram a despe-

sa publica futura.

Passando do debate especifico da seguridade social para o da trans-
paréncia fiscal, Keynes mais uma vez teve um papel de destaque.
Ele conseguiu que a natureza do gasto passasse a moldar a estrutu-

rac¢do ¢ a classifica¢io das contas no orcamento. Do mesmo modo
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que distinguia a tributagﬁo (com clara preferéncia pelos tributos
diretos), Keynes tambem diferenciou os gastos, ao separar o or-
camento em duas partes bem distintas, refletindo, com isso, uma
divisio no papel do Estado na economia: “The ordinary budget would
be concerned with issues of efficiency and equity; the capital budget with
demand management [...]” (SKIDELSKY, 2003, p. 715).

Keynes empreendeu um esfor¢o peculiar para integrar aspectos da
politica fiscal (em particular, o or¢amento publico) com as demais
politicas econdémicas. Ele defendeu uma remodelagio na apresen-
tacio do orcamento publico de modo a contemplar uma estrutura
macroeconomica nova e abrangente, incluindo as a¢des estatais ¢ os
objetivos pretendidos, no lugar do modelo anterior limitado apenas
a listar as contas de governo (MOGGRIDGE, 1976).

Ele buscava que forma e conteddo do or¢camento publico fossem
mais consistentes com os instrumentos da poHtica macroecono-
mica. A légica preventiva seria mais uma vez dominante nessas
reflexdes e propostas de acoes de Keynes. A analise das teses de
Keynes pode partir de sua expressio inovadora do “or¢camento
de capital™ “[...] is a means of attempting to cure disequilibrium if and
when it arises” (KEYNES, 1980, p. 353). Ele ainda advertiu: .../
confusing the fundamental idea of the capital budget with the particu-
lar, rather desperate expedient of deficic financing” (KEYNES, 1980,
p. 353-354).

Ao que tudo indica, Keynes nio se referia ao orcamento publi-
« . “ . I+ »

co tradicional. Para tanto, usou o termo “ordinario” provavel-

mente para se referir aos gastos com a manuten¢io da maquina

governamental: o que compreenderia grande parte das despesas

correntes, mas nio sua totalidade, uma vez que os beneficios do
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seguro social, segundo ele, seriam incluidos em um orcamento
especifico (o da seguridade social) que faria parte daquele “orca-

mento de capital”.

Nas discussoes com Lord Beveridge, alias, Keynes chegou a usar ou-
tro conceito: or¢camento de longo prazo (no contexto, parece que
pretendia contemplar 0 que veio a se classificar posteriormente
como despesa de capital).”> O fato inegavel ¢ que ele queria apartar
as dota¢oes orcamentarias para atender ao custeio normal do go-
verno daquelas que deveriam atender ao seguro social, por terem

objetivos e poHticas Completamente diferentes.

Essa posi¢io algo heterodoxa de Keynes em relacio a estruturagio
da administragﬁo edo or¢camento pﬁblico apareceu em meio as dis-
cussoes sobre o custeio do novo esquema do seguro social, quando
especulou sobre a criagio de um fundo e questionou as suas condi-

coes estruturais.®

5 Menciona-se ainda que Kregel (1985) destacou que, para Keynes, a agio estatal era
necessaria nos casos em que o setor privado nio tivesse tomado a decisdo e a iniciativa de
atuar, caso dos servicos considerados “tecnicamente sociais” (em 0posi¢do aos ditos indivi-
duais), e deveriam ser prestados de forma eficiente (com tarifas cobrindo custos no longo
prazo). Para atender a esse iltimo caso, Kregel aponta uma recomendacio keynesiana para
“semiautonomous bodies” quando “[...] motives of private advantage are excluded.” (KEYNES,
1980, p. 288), de modo que ele claramente mencionou tanto transagdes extraorgamcnté—
rias — caso dos investimentos governamentais, segundo Skidelsky (2003) - quanto acoes
que pudessem ser conduzidas por orgaos descentralizados (caso da seguridade social) e por
meio empresarial (caso dos servigos de energia elétrica).

6 Conforme destacado por Keynes (1980 apud KREGEL, 1985, p. 37): “We need to
extend, rather than curtail, the theory and practice of extrabudgetary funds for state operated
or supported functions. Whether it is the transport system, the Electricity Board, War Damage or
Social Security. The more socialized we become, the more important it is to associate as closely as
possible the cost of particular services with the sources out of which they are provided even when a
grant-in-aid and also required from general taxes. This is the only way by which to preserve sound
accounting, to measure efficiency, to maintain economy and to keep the public properly aware of
what things cost”.
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A concepc¢ao do seguro social

Keynes, como jé dito, nio criou e nem recorreu ao conceito de “es-
tabilizador automatico” da crise em A teoria geml — que, alids, se-
quer contém a palavra “estabilizador”. Mas ele nio deixou de citar o
seguro-desemprego (por mais incipiente que fosse sua estrutura na
¢poca) e a opgio governamental por incorrer em déficits em meio a

Grande Depressao:

[...] uma diminuigéo da renda devido a qucda no volume
de emprego, se for além de certos limites, pode muito
bem ser motivo para que o consumo exceda a renda, nio
apenas porque os individuos ou institui¢des passam a
utilizar as reservas financeiras acumuladas em melhores
dias, como também porque o Governo, deliberadamente
ou nio, podera cair num déficit orcamentario ou podera
vir a fornecer auxilio em caso de desemprego, por exem-
plo, com dinheiro emprestado. Por isso, quando o empre-
go desce a um nivel baixo, o consumo agregado caira em
volume menor que a diminui¢do da renda real, tanto por
for¢a das reagdes habituais dos individuos como por for¢a
da politica provavel dos Governos, o que explica a possi-
bilidade de conseguir, muitas vezes, uma nova posi¢io de
equiHbrio dentro de limites razoaveis de ﬂutuagﬁo. Se as-
sim nao fosse, o declinio do emprego ¢ da renda, uma vez

iniciado, poderia ir muito longe (KEYNES, 1996, p. 154).

Curiosamente, nessa passagem de A teoria geral, Keynes, em primeiro
lugar, levanta a hipotese de um governo incorrer em déficit de forma
involuntaria e, em segundo, de recorrer ao endividamento mesmo
para pagar o seguro-desemprego. Pode-se depreender que ele julgava

0 governo incapaz de neutralizar ou compensar, pclo lado da receita,
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. . . - !
(6] 1mpact0 Trecessivo que esta viesse a sofrer ¢ que nao cra posswel
. A .
cortar gélStO naquele contexto dC Crise e¢conomica ou mesmo dC re-

cessao. Isso ratifica o conceito da politica fiscal de carater anticiclico.

Ja 0 mesmo endividamento, que Keynes defendeu como tnica fon-
te que interessava para financiar os investimentos governamentais
em constru¢do naquela época, apareceu novamente como hipotese,
ainda que ultima, para cobrir at¢ um gasto corrente, como os bene-
ficios assistenciais. Isso refor¢a a ideia da necessidade de o governo

se endividar como resposta a Grande Depressio.

Ainda sobre os “estabilizadores automaticos”, Kregel (1985) esclarece
que foram inicialmente identificados apenas com as transferencias pa-
gas pelos governos para os beneficidrios do seguro-desemprego e outros
da seguridade social, porque se moveriam contra o ciclo, conforme dis-
cutido por Keynes no contexto antes citado. Este teria errado ao prever

que o volume de beneficios e de contribui¢des iria cair no futuro.

De fato, aquela previsao foi feita por Keynes na primeira carta a
Beveridge, quando se limitou a chamar a atencio para as oscilagdes:
‘.1 frequent adjustments [...] where there have been major disturbances
as, for example, between pre-war values and probable post-war values”
(KEYNES, 1980, p- 204). Outro analista faz uma observagﬁo sobre
a mesma questdo, mas trata dela em duas partes: “[...] Keynes restated
his preference for using investment as a stabilizer, though he supported

the case for ‘automatic’ variations in social security contributions”

(SKIDELSKY, 2003, p. 717).

A proposta de Beveridge, em sintese, era ampliar o seguro social
¢, tambem, assegurar-lhe um esquema adequado de financiamento:
“..] a system of national insurance for all citizens against retirement,
unemployment and disability, centrally administered, and financed by

equal contributions from employers, employees and the state, with equal
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benefits set at a physical subsistence level” (SKIDELSKY, 2001, p. 267).
Essa proposta, que substituiria um sistema voluntario e de bene-
ficios limitados apenas aos contribuintes diretos do seguro, foi
contemporanea do arranjo de politicas sociais at¢ hoje seguido em

outras economias avzmgadas ¢ em algumas emergentes.

Para sua organizacio, Keynes propos a adogio de um orcamento espe-
cifico (o da seguridade social) ¢ que integraria seu orcamento especial
(0 do capital): “The social security budget should be one section of the capital
or long-term Budget. It is important that there should be a level charge on the
ordinary Budget revised at longish intervals [...]” (KEYNES, 1980, p. 225).

Dos raros trabalhos a tratar exclusiva e detalhadamente da parti-
cipacio de Keynes nas discussdes do Relatdrio Beveridge, Marcuzzo
(12006?], p. 2) alerta que se propos a cobrir a lacuna assim apontada:
“ ) . . .

Keynes’s role in foundation of the Welfare State as far as his actual con-
tributions are concerned both in theoretical and practical terms has not,

however, been investigated in detail”.

Mais do que apresentar a Lord Beveridge criticas e sugestdes por meio
de versoes iniciais, Lord Keynes teria atuado como intermediario nas
negocia¢des com o Tesouro britanico e teria sido ate decisivo para
que esse Orgio aceitasse e alocasse mais recursos ao plano, segundo
Skidelsky (2003, p. 709). Curiosamente, o resultado das polémicas
entre o fabiano Beveridge ¢ o reformista liberal Keynes ¢ que: “the
two pillars of the Welfare State [...| were formulated independently and,
perhaps, even in opposition to one another” (MARCUZZO, 2006, p. 10).

Na primeira avalia¢do do plano, Keynes manifestou pouco interes-
se nos beneficios de aposentadorias — ¢ nem mesmo se interessou
por sua eventual universaliza¢io. Por outro lado, as atencoes dele

foram desde cedo mais concentradas nas propostas de beneficios
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do seguro—desemprego e de assisténcia familiar, porque atende-
riam a suas preocupacdes com a gestdo publica dos efeitos do ciclo
(SKIDELSKY, 2001).7 Além disso, em uma otica microeconomica,
Keynes temia que os custos das Contribuigées sociais (para custear
as aposentadorias) viessem a pressionar os custos de produgio e isso
provocasse reacoes indesejadas pelos empresarios (KEYNES, 1980) —

/ ~
COMo atenuar o 1mpet0 por contratar mao dC obra.

Enfim, Keynes parece que via no novo sistema social uma forma de
combater os males do capitalismo, especialmente porque se logra-
ria criar uma nova forma de gerar renda sem ligacio direta com o
mercado.® Ao criar um mecanismo de renda permanente, estar-se-
-ia contribuindo para redistribuir a riqueza e, principalmente, para

sustentar a demanda agregada.

Mas, décadas depois, estio abalados os alicerces da construcio do se-
guro social ou do Estado do Bem-Estar Social, em muito inspirada
por Keynes. Trabalho nio mais se converte em emprego. Ao contra-
rio, pela natureza dos negocios e também pelas aspiragdes das novas
geracoes de trabalhadores, ha uma tendéncia estrutural, advinda da
revolucdo digital, a crabalhar sem vinculo empregaticio, sem um ho-
rario fixo e mesmo sem um local tmico. Se a remuneracio do trabalho
nio mais passara, necessariamente, por salario, todo o aparato de cus-

teio do seguro-social baseado na folha salarial esta abalado.

7 Keynes passou a defender com entusiasmo a modelagem desenvolvida para a segurida-
de social ¢ 0 chamado regime de pagamento diferido (SKIDELSKY, 2001).

8 As reformas seriam conservadoras da ordem, segundo Carvalho (2009, p. 209), porque
“[...] they would help to restore the legitimacy of the social order by attenuating class differences
and eliminating extreme privileges”. No entanto, isso nio teria alterado o perfil de Keynes na
opiniao de um de seus bidgrafos: “che truch seems to be that he was not interested in social policy
as such, and never attended to it. The sole question in his mind was whether the Exchequer could
‘afford’ Beveridge” (SKIDELSKY, 2003, p. 711).
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O Brasil parece ja estar na vanguarda dessas mudangas no merca-
do de trabalho. Por outras razdes, de planejamento tributario, para
contornar o maior custo mundial de contrata¢io de mao de obra, os
empregadores flexibilizaram seus contratos ao exigir dos trabalha-
dores que se convertessem em firmas e fossem contratados para tra-
balhos pontuais ou temporarios. Quem lesse os originais de Keynes
nio estranharia esse fato, porque ele ja tinha alertado para essa pos-
sibilidade de os empresarios reagirem a custos demasiado elevados

dC Contratagéo d€ um empregado.

Como parcela cada vez menor da forca de trabalho brasileira passa-
ra a ser coberta pela rede oficial de protecio social, em especial com
direito a seguro-desemprego, ¢ hora de repensar os esquemas vigen-
tes. Seguindo a linha de Keynes, também sera deixado de lado neste
estudo o debate da previdéncia, para focar na questio do futuro do

emprego ou, melhor, do trabalho.

Esquema exitoso do FAT/BNDES?

Em linha com os preceitos comentados neste artigo defendidos por
Keynes ¢ das bases do Estado do Bem-Estar Social, espalhados des-
de a Inglaterra para o resto da Europa, o Brasil construiu um ex-
perimento muito bem-sucedido para, a0 mesmo tempo, custear o

seguro-desemprego e fomentar o desenvolvimento.

A Constitui¢io de 1988 inovou ao incluir uma disposi¢ao geral (que

tratava de macérias desde a ordem tribucaria acé a social), numera-

9 A presente se¢io ¢, em parte, fruto do debate promovido pela apresentagio do autor
FAT ¢ o futuro do trabalho: histérico e desafios, por ocasido do semindrio FAT ¢ o Futuro
do Trabalho, no dia 6 de novembro de 2018, no BNDES. Ver: <https://bit.ly/2PwHIi6>.
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da como art. 239,'° alterando a Vinculagio da antiga Contribuigio
recolhida para o Programa de Integra¢io Social (PIS)/Programa de
Formacio do Patriménio do Servidor Publico (Pasep) para custear
o seguro-desemprego, dos quais 40% seriam reservados para finan-

ciar projetos de investimento por meio do BNDES.!
Acerca dacriagio do art. 239, Azeredo e Ramos (1995, p. 106) escrevem:

O artigo 239 da Constitui¢io, portanto, a0 mesmo tem-
po em que corrigiu as notorias limita¢des do PIS-PASEP,
assegurou recursos para a consolidacio de um direito
social basico do trabalhador que ¢ a protecio financeira
no momento do desemprego, sem que fosse necessario
um aumento na carga tributaria do pats. A destinacio de

40% da arrecadacao das contribui¢des ao PIS e ao PASEP,

10 E interessante rcproduzir a {ntegra do dispositivo constitucional: “Art. 239. A arre-
cadacio decorrente das contribui¢oes para o Programa de Integracio Social, criado pela
Lei Complcmcntar n? 7, de 7 de setembro de 1970, ¢ para o Programa de Formagao do
Patrimoénio do Servidor Publico, criado pela Lei Complementar n® 8, de 3 de dezembro
de 1970, passa, a partir da promulgacio desta Constituicio, a financiar, nos termos que a
lei dispuser, o programa do seguro-desemprego ¢ o abono de que trata o § 3° deste artigo.
§ 1° Dos recursos mencionados no caput deste artigo, pelo menos quarenta por cento
serdo destinados a financiar programas de desenvolvimento econémico, através do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social, com critérios de remuneracio que lhes
preservem o valor. § 22 Os patriménios acumulados do Programa de Integragio Social e do
Programa de Formacao do Patrimonio do Servidor Piablico sio preservados, mantendo-se
os critérios de saque nas situagdes previstas nas leis especificas, com exce¢io da retirada
por motivo de casamento, ficando vedada a distribuicio da arrecadagio de que trata o
caput deste artigo, para deposito nas contas individuais dos participantes. § 3° Aos em-
pregados que percebam de empregadores que contribuem para o Programa de Integracio
Social ou para o Programa de Formagcio do Patriménio do Servidor Publico, at¢ dois sa-
larios minimos de remuneragio mensal, ¢ assegurado o pagamento de um salario minimo
anual, computado neste valor o rendimento das contas individuais, no caso daqueles que
jzi participavam dos referidos programas, até a data da promulgagﬁo desta Constituic¢io.
§ 4° O financiamento do seguro-desemprego recebera uma contribuicio adicional da em-
presa cujo indice de rotatividade da forga de trabalho superar o indice médio da rotativi-
dade do setor, na forma estabelecida por lei.”

11 Para aprofundamento do tema, ver Azeredo (1998).
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por sua vez, preservou os recursos publicos para inves-
timentos produtivos. Além disso, esta dupla destinacio
dos recursos abriu a possibilidade de se estabelecer um
mecanismo de financiamento do seguro-desemprego que
financiaria a instalag¢io produtiva das empresas, permi-

tindo a criagio de novos empregos.

O entio deputado José Serra, que durante a Assembleia Constituin-
te jél tinha tomado a iniciativa de apresentar a emenda que originou
o citado art. 239, também liderou o processo de aprovacio de regu-

lamentagido infraconstitucional seguinte.

A 'Lei 7.998, de 11 de janeiro de 1990, reuniu tais recursos em torno

do FAT e ainda acrescentou em sua finalidade “auxiliar os trabalha-

dores na busca ou preserva¢ao do emprego, promovendo, para tanto,

acoes integradas de orientagio, recolocacio e qualificacio profissio-
" r 14 I (T . r.

nal.” Tambem ai foi custeado abono para os menores salarios — que

tem um componente de assistencia maior do que de protecio social

ou de partilha de resultados entre empresas e empregados.

O desenho adotado pela Constitui¢io de 1988 atendeu perfeitamen-
te ao ideal anticiclico tdo bem defendido por Keynes (embora ele
nem tenha sido citado nos correspondentes debates parlamentares

).12 Quanto mais bem-sucedido for o fomento a geracio

brasileiros
de emprego, por meio dos financiamentos do BNDES a investimen-
tos produtivos, tanto menor pode ser a necessidade do orcamento

publico de gastar com o seguro-desemprego. Apartar e acumular re-

12 No auge da recessdo, o gasto com seguro-desemprego esteve na casa de 0,6% do pro-
duto interno bruto (PIB). A sua trajetdria crescente durante a fase anterior de forte cres-
cimento foi explicada pela flexibilizacio na concessio de beneficios e, sobretudo, por
peculiaridades brasileiras na rotatividade da mio de obra. Talvez mais do que politica, se
precisasse de mais policia — quer dizer, maior ¢ melhor controle na concessio e no paga-
mento dos beneficios.
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cursos em um fundo também permitira’ fazer a ligagio intertempo-
ral, de modo a poupar mais nos tempos de bonanga para sacar mais
nos tempos de tempestade, em que o gasto com seguro-desemprego
em muito se elevard. E natural que haja déficit do fundo em meio a
recessao, como ¢ necessario que se produza superavit e seja comedi-

do nas decisdes de gasto durante a fase de crescimento do ciclo.

Foi muito feliz a denominac¢io dada pelos legisladores pos-Consti-
tuinte ao fundo, definido como de amparo ao trabalhador. A ideia
era dar prote¢do, e ndo apenas pagar um beneficio — e como tal, nao
ha uma apuracao ou contabilidade individual, nem o valor pago
a um beneficiario estd vinculado ao que ele contribuiu. Também

houve referéncia geral a “crabalhador” e nio apenas ao “empregado”.

Reforca essa desvinculagio citar que se trata de amparo, nao se limi-
tando apenas ao beneticio do seguro, porque outras atividades sio
contempladas — do financiamento ao investimento at¢ a formagio e
treinamento proﬁssional, se esta tentando evitar que haja desempre—
g0; Ou seja, se opta por gastar mais € preventivamente com crédito e

ensino para reduzir a necessidade de gastar com seguro-desemprego.

A assisténcia constitui uma forma de protec¢io e nio foi original
¢ diretamente enquadrada pelos constituintes como um elemento
da seguridade social e nem de outros capitulos da Ordem Social —
a opgdo foi tratar como uma norma geral. A inclusio do FAT no
or¢amento da seguridade social foi realizada a posteriori ¢ mais por

cultura ou pratica do que por uma determinacio legal especifica.

De qualquer forma, mais uma vez se seguiu a licio dada por Keynes de
separar em um or¢amento a parte o que seria objeto do seguro social,
que teria forma (classificacdo das contas) e contetdo (prote¢io so-
cial) distintos das demais transacoes ¢ obrigacoes do Poder Publico. A

miopia de tratar tOdOS OS recursos ¢ todas as despesas pﬁblicas CcOmo
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se tivessem natureza e prindpio iguais levara a importantes retroces-
sos na politica fiscal, at¢ mesmo sua tentativa de obter resultados pela
desvinculagio de recursos, que ¢ um mecanismo mais para alterar uso
de uma para outra finalidade, sem que consiga elevar receita ou re-
duzir despesa (embora, como se vera a frente, no caso do FAT e do

BNDES, acaba, sim, por permitir aumentar o gasto primz’trio).

Sem, obviamente, ter-se previsto que, no futuro, trabalho nio mais
significaria emprego ¢ mesmo sendo o objetivo central pagar seguro-
~desemprego, o fundo nio foi definido como protetor de empregados,
mas sim de trabalhadores. A logica era proteger todas as pessoas em
idade de trabalho e que procuraram trabalhar, ainda que nem todas
tenham conseguido um emprego, ¢ at seria constituido o subconjunto
de trabalhadores a merecer maior atencio, seja porque tinham perdido

seus empregos, seja porque nem conseguiram seu primeiro emprego.

Nio custa relembrar novamente que Keynes ensinou que tais recursos
¢ acoes publicas ndo deveriam ser vistas e tratadas como os recursos re-
correntes de um governo (que devem ser equilibrados ou nunca apre-
sentar deficit corrente). Outro ¢ o caso do orcamento de capital ou
de investimentos, nas diferentes denominagdes usadas por Keynes, que
poderiam ou deveriam at¢ apresentar deficits na fase de desaceleracio e
sobretudo na fase de recessio, porque ai estariam sendo acionados para

funcionar como amortecedor dOS impactos da retra(;éo da demanda.

Como tal, a logica keynesiana se pode dizer contraria, por suposto,
a opgio pela desvinculagio or¢amentdria adotada pelo Brasil desde
a criagio do Plano Real e que atinge muito mais e duramente o FAT
do que outras receitas da Unido. Tal mecanismo, hoje denominado
Desvinculacio da Receita da Unido (DRU), comecou desviando fon-
I . . A . . I .
tes para custear o deficit da previdéncia dos servidores publicos ¢, ao
diminuir os aportes ao FAT, transferiam, sem explicitar e sem chan-

ce dC negar, équela conta para ser paga pClOS trabalhadores passfveis
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de serem demitidos (caso de todos os empregados do setor privado).
O posterior surgimento ¢ a explosio do deficit da previdéncia so-
cial, que hoje absorve tudo que ¢ desvinculado do FAT, significam
que os trabalhadores, todos hoje em atividade ¢ os que poderiam
entrar no mercado (empregados em investimentos financiados pelo
BNDES), estio pagando a conta dos aposentados e pensionistas do

regime social (que at¢ foram trabalhadores, mas no passado).

A DRU, na pratica, transforma parte do FAT em custeio dos apo-
sentados, publicos ¢ privados. Nio so nio se segue a recomendagio
de Keynes, como ainda se promove uma ac¢io no sentido radical-
mente inverso. O retrocesso decorrente da DRU signiﬁcou priorizar
o passado em detrimento do presente e do futuro — ao se ter menos
recursos para o seguro-desemprego, ¢ reduzido o colchdo amortece-
dor da crise, e, a0 se ter menos financiamento para investimentos, se
atenua ¢ se abandona a engenhosa e criativa invengao brasileira de

aplicar parte da arrecadacio tributaria em projetos de investimento.

Paradoxalmente, justiﬁca—se a DRU por razdes fiscais, mas seu efei-
to, tdo somente no caso do FAT, ¢ promover mais uma vez o opos-
to do que se apregoa. Os recursos aplicados pelo BNDES (e outros
bancos publicos, no caso dos excessos de caixa) em projetos empre-
sariais, sejam privados, sejam de estatais, geram no mesmo montan-
te superévit primz’trio e reduzem a divida Hquida. Quando se deixa
de investir para pagar aposentadorias, de servidores ou do regime
geral, esta se transformando superavit em déficit primario. Aplicar

DRU sobre o FAT ¢ um inegavel retrocesso em termos fiscais.

O paradoxo vira contradi¢ao quando se propde ampliar ainda mais a
desvinculagio aplicada sobre 0 FAT e diminuir ainda mais os financia-
mentos concedidos pelo BNDES justamente quando a revolucio digi-
tal (na falta de melhor nome) impde novos e enormes desafios ao Brasil

ca tOdO (6} mundo. @) trabalho deixar;’t d€ ser necessariamente ¢mprego.
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Tabela 1 « DRU: BNDES x FAT e aportes do Tesouro Nacional, 1995-2018
(R$ milhoes valores correntes)

Ano DRU BNDES FAT Tesouro FAT Perda
liquido liquida total
1995 (1.615,9) (646,4) (969,5) - (969,5) (1.615,9)
1996 (1.834,8) (733,9) (1.100,9) - (1.100,9) (1.834,8)
1997 (1.933,6) (773,4)  (1.160,2) - (1.160,2) (1.933,6)
1998 (1.912,8) (765,1) (1.147,7) - (1.147,7) (1.912,8)
1999 (3.743,1)  (1.497,2) (2.245,9) - (2.245)9) (3.743,1)
2000 (1.485,8) (594,3) (891,5) - (891,5) (1.485,8)
2001 (2.245,8) (898,3) (1.347,5) 221,0 (1.126,5) (2.024,8)
2002 (2.521,8)  (1.008,7) (1.513,1) 37,1 (1.476,0) (2.484,7)
2003 (3.350,8) (1.340,3) (2.010,5) 12,9 (1.997,6) (3.337,9)
2004 (3.881,6) (1.552,6) (2.329,0) 235 (2.305,5) (3.858,1)
2005 (4.248,1) (1.699,2) (2.548,9) - (2.548)9) (4.248,1)
2006 (4.735,5) (1.894,2) (2.841,3) 21,8 (2.819,5) (4.713,7)
2007 (5.223,2) (2.089,3) (3.133,9) 57 (3.128,2) (5.217,5)
2008 (6.166,1) (2.466,4) (3.699,7) 26,9 (3.672,8) (6.139,2)
2009 (6.206,1) (2.482,4) (3.723,7) 24,6 (3.699,1) (6.181,5)
2010 (8.075,3) (3.230,1) (4.8452) 1.091,4 (3.753,8) (6.983,9)
2011 (8.316,8) (3.326,7) (4.990,1) 88,1 (4.902,0) (8.228,7)
2012 (9.546,2) (3.818,5) (5.727,7)  5.294,6 (433,1) (4.251,6)
2013 (10.213,1) (4.085,2) (6.127,9) 4.831,2 (1.296,7) (5.381,9)
2014 (10.354,1) (4.141,6) (6.212,5) 13.842,6  7.630,1 3.488,5
2015 (10.580,3) (4.232,1) (6.348,2) 7.396,8 1.048,6 (3.183,5)
2016 (15.850,3) (6.340,1) (9.510,2) 12.509,5  2.999,3 (3.340,8)
2017 (17.587,6) (7.035,0) (10.552,6) 13.794,9 3.242,3 (3.792,7)
2018* (9.392,3) (3.756,9) (5.635,4) 74,3 (5.561,1) (9.318,1)
Total (151.021,0) (60.408,4) (90.612,6) 59.296,9 (31.315,8)  (91.724,2)

Fonte: E]aboragio pr(')pria, com base em Ministério do Trabalho. Disp()nivel em:

<hetps://bitly/2HkIHM>. Acesso em: 14 jan. 2019.
* Até jun. 2018.
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Novos desafios estruturais

E pablico e notdrio que o avanco da automagio provocara um brutal
desemprego estrutural.”® Por si 5o, isso significa que serd inevitavel e
enorme a pressio sobre os gastos publicos com seguro-desemprego,
que podem deixar de ter apenas um carater ciclico para se tornarem
uma exigéncia crénica de beneficios.! Além disso, mudangas no
mercado e nas relagdes de trabalho convertem cada vez mais empre-
gados, com vinculos formais, em trabalhadores por conta propria,
ora at¢ organizados na forma de firmas individuais, que passam a
trabalhar sem local fixo e com horario flexivel — o chamado traba-

lho independente da “economia do bico”.

Tais estudos e aflicdes parecem ser solenemente ignorados no Brasil,
que at¢ poderia ser dos raros paises a ter estruturado uma equagio
de financiamento do seguro ¢ de combate ao desemprego, mas, jus-
tamente na hora em que mais serd necessario usar tais instituigdes,
defende-se reduzir e desmontar o FAT/BNDES. Nio custa recordar
que muitos estudiosos, paises e organismos, incluindo multilaterais,
estdo estudando e defendendo a criacio de um beneficio da renda
universal basica, para poder assistir multiddes que ficardo desempre-
gadas e que, sem um seguro que lhes dé conta, precisardo sobreviver

a custa de um subsidio assistencial do Poder Publico.”

13 Para mais detalhes, ver McKinsey Global Institute (2017).
14 Acerca dos impactos das novas tecnologias no mercado de trabalho, ver Corseuil (2018).

15 Seetharaman e Gauret (2018) apontam que, a cada dez trabalhadores europeus, quatro
estdo enquadrados em trabalho temporirio ou por conta propria. Aqueles na faixa etaria
de vinte anos estio majoritariamente em empregos tcmporirios ou “sem contrato”, o do-
bro de outros grupos etdrios. Esses crabalhadores nio tém acesso ao seguro-desemprego em
11 paises, ¢ em dez ndo estio protegidos para acidentes de crabalho.
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Nio bastasse o desemprego macico, outra tendéncia esperada da
nova economia aponta que, dos que conseguirem obter ou manter
trabalho, parcela sera de trabalhadores independentes, abrigados na
chamada “economia do bico” (gig economy).'® E o caso daqueles que
. /. 14
trabalham por empreitada, sem local e sem horario fixos e sem vin-
culo empregaticio. Logo, nio terdo direito ao seguro-desemprego,
muito menos a aposentadoria e pensio, at¢ mesmo em caso de aci-

dente dC trab alho.

Em recente relatorio, Cognizant (2018) aponta 21 novos empregos
que surgirdo com o futuro. De acordo com a pesquisa, ndo sio ape-
nas os empregos que estdo mudando, mas as habilidades subjacentes
também estdo se transformando. Nio se deve, entretanto, criar uma
divisao em novas e velhas habilidades, uma vez que algumas habi-
lidades se mantém ao longo de geracdes, enquanto algumas mais

novas sao descartadas.17

E uma ilusio acreditar que isso aliviaria o futuro gasto publico, su-
pondo que nao seja necessario também prestar assisténcia na linha
antes ja comentada. De acordo com avalia¢io de World Economic
Forum (2018), mudara a natureza do trabalho para 42% dos brasi-

leiros, igual 4 média mundial - no entanto, exigindo um esforco

16 Intuit Research (2010) mostra que até 2020 a gig economy compreender;’l 40% dos tra-
balhadores americanos.

17 Para entender melhor o valor de qua]quer habilidade individual, o relatério de
Cognizant (2018, p. 39, traducio livre) expde os seguintes pardmetros: “|...] E ‘eterno? — Nio
importa quio brilhantes sejam as nossas tecnologias, certas habilidades surgiram junto a exis-
téncia da raga humana e continuario valendo a eternidade. Ex.: arrotar um bebé, manuseio
de ferramentcas, coopcrando dentro do grupo, adaptagﬁo; E ‘duradouro’? — Habilidades dura-
douras sio centrais para os empregos do futuro. Ex.: empatia, confianca, ajuda, imaginagio,
criagdo, esforco; Esta ‘emergindo’? — Novas habilidades no futuro se alinham a complexidade,
densidade e velocidade do trabalho. Ex.: agilidade; multicarefas; Estd ‘desvairando? — A lista de
habilidades em erosio esta ficando mais Ionga a cada dia, e muitas delas se relacionam com a
tecnologia. Habilidades de ponta deste ano serio pré-requisicos comuns do ano que vem [...]".
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maior do que precisara’ ser realizado por pa{ses ricos, como Estados
Unidos da América, China e Alemanha.

O Brasil nao deveria estranhar essa tendéncia e seus efeitos no subfi-
nanciamento da seguridade social porque talvez sejao pa{s no mundo
em que se constata de forma mais extensa e generalizada a transfor-
magao de pessoas fisicas em jur{dicas. A motivagio para o pa{s anteci-
par esse novo formato do mercado de trabalho diz respeito a aspectos

particulares brasileiros — uma forma de planejamento tributario.

Grafico 1 « Declarantes por natureza de ocupagio —
Declaragio do Imposto sobre a Renda da Pessoa Fisica (DIRPF), 2017
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B Empregados B Capitalista e proprietdrio de empresa e conta prépria

Fonte: E]aboragﬁo pr(')pria, com base em Secretaria da Receita Federal (SRF)/DIRPF.

Nota: O ntimero total de declarantes ¢ de 28.003.647 (incluindo servidores pﬁblicos, aposentados e
contribuintes que nio declararam ocupagio).

Um alerta de Keynes veio a se confirmar, infelizmente, na experién—
cia brasileira recente. Ao criar e manter uma previdéncia social bas-
tante dispendiosa, o Brasil esta entre os paises que mais tributam
o custo de contratacio formal de mio de obra (AFONSO, 2014).
Além de desestimular a contratagio de novos empregados, acabou

por surgir entre aqueles de maior renda a preferéncia dOS emprega-
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dores para contrata-los como uma firma. Na falta de ﬂexibilizagﬁo
de contratos e diante da imperiosa necessidade de reduzir custos,
generalizou-se tal pratica — que ficou conhecida por “pejotizacio”
(embora seja um conceito inadequado), ¢ ela chegou até aos traba-
lhadores de menor qualifica¢io e renda — com a op¢io de se torna-

rem microempreendedores individuais (MED).

Se esse fendmeno se expandiu mais como op¢io do empregador, para
reduzir seus custos e riscos trabalhistas, a nova dinamica econémica
¢ social ja impde novas razdes para aprofundar essa tendeéncia. Ja ¢
maioria entre brasileiros a op¢do por serem empreendedores, com
maior renda e menos beneficios sociais, perante a de terem carteira
assinada, com menor salario e maiores beneficios, sendo proporcio-
nalmente maior a preferéncia quanto menor for a idade e quanto
maior for a renda. Com base em dados revelados por pesquisa de
opinido publica do Datafolha, realizada em meados de setembro de

2018, os graficos 2, 3 e 4 ilustram esse cendrio.

Grafico 2 » Preferéncia dos eleitores por trabalho auténomo x
carteira de trabalho, 2018 (% do total)
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Fonte: Elaboragio pr(')pria, com base em Datafolha (2018).
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Grafico 3 « Preferéncia dos eleitores por trabalho auténomo x
carteira de trabalho, 2018 (% do total, por faixa etaria)
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Fonte: Elaboragio prépria, com base em Datafolha (2018).

Grafico 4 « Preferéncia dos eleitores por trabalho auténomo x carteira de
trabalho, 2018 (% do total, por faixa de renda mensal familiar)
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Fonte: Elaboragdo propria, com base em Datafolha (2018).
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Quando, além de os empregadores ja preferirem (intensa e genera-
lizadamente) contratar o trabalho de pessoas juridicas no lugar de
empregado com carteira assinada, os proprios trabalhadores tam-
bém passam a preferir trabalhar por conta propria, isso aumenta o
tamanho ¢ a complexidade do desafio. Ha um claro vies contrario a
contribuir, individualmente, em cima de salarios, para custear be-
neficios publicos. No minimo, sera preciso buscar em outras bases
econdmicas e em outros arranjos tributarios a forma de custeio de

tais a¢des ou servicos publicos.

Em que pesem mudancas tio radicais na economia ¢ na sociedade,
ainda que se possa dizer esperadas para alguns, por outro lado, auto-
ridades continuam falhando no diagndstico. Ainda ¢ comum a ideia
de que tal fendmeno da op¢io por pessoa juridica resultaria de de-
cisio dos empregados, ignorando o custo de contratar mio de obra
¢ a consequente reacdo dos empregadores, ao preferirem e exigirem
contratar firma no lugar de assinar carteira (sendo que a recessio e
a disparada do desemprego aumentam ainda mais o poder de fogo
do empregador). A esse fendmeno mais antigo se acrescentario as
tendeéncias dos trabalhadores mais jovens de também preferir atuar

por conta propria a atuar com vinculo rigido.

Se nio se sabe ao certo onde se esta e como af se chegou, muito
menos se conseguira tracar um bom plano para lidar com o fu-
turo. Ainda vale a ideia de que isso ¢ caso de policia (de falta de
fiscalizac¢io e de punicio), no lugar de buscar uma politica ade-
quada a nova ¢ inevitavel realidade. Menos de 40% dos trabalha-
dores ocupados trabalham em empresas privadas e com carteira
assinada — ¢, como tal, podem se beneficiar de seguro, em caso de
desemprego, de aposentadoria, em caso de velhice, e de pensio,

em caso de doenga.
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Desafios tdo graves para o futuro impdem ao Brasil consolidar e
expandir a politica publica que combina protecio trabalhista com
fomento ao desenvolvimento, que passa pelo FAT e pelo BNDES,

embora se saiba que ambos precisario ser reinventados.

Ac¢des para formacio e requalificacio de trabalhadores, novos ¢ ja
ativos, vao se tornar cruciais para oferecer novos postos de trabalho
¢ para tentar manté-los, de forma a atenuar a pressio inevitavel
de gastos com seguro-desemprego. Nio se trata apenas de ampliar
a educagéo, nem mesmo a proﬁssionalizante, mas de investir de-
sesperadamente em dotar os trabalhadores de habilidades, que lhes
permitam aprender a aprender e exercer as novas profissdes, muitas

das quais ainda nem sdo conhecidas.

A rapida evolu¢io tecnologica esta tornando obsoletos os atuais
programas de treinamento corporativo. Deve-se focar agora na edu-
ca¢do em dreas como computadores, dados e inteligéncia artificial.
Nesse contexto, cabe uma questdo maior: qual ¢ o verdadeiro pro-
posito da educa¢io em um momento de ampla automagio e aumen-

to da inteligéncia das maquinas?

No Japao, cursos de ciéncias sociais ¢ humanas chegaram a ser
ameagados em virtude de uma recomendagﬁo de que as universida-
des oferecessem cursos voltados as necessidades da sociedade.’® No
entanto, essa forma de pensar ¢ limitada, ja que as novas tecnologias
que serdo desenvolvidas podem levar a sérios problemas ¢ticos, e,
para lidar com eles, tem de se pensar no ponto de vista humano.
Nesse sentido, em recente entrevista (CANONICO, 2018), Edson
Prestes defende que desenvolver as habilidades nas areas de ciéncias

¢ tecnologia ¢ importante, mas ndo ¢ suficiente, existindo também

18 Segundo Grove (2015), das sessenta universidades nacionais que oferecem cursos nes-
sas disciplinas, 26 ja confirmaram que irdo cancelar ou reduzir essas macérias.
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anecessidade do estimulo de habilidades sociais e interpessoais para

que se desenvolva o pensamento empatico."”

Para Vestberg (2018), a ]igﬁo ¢ clara: para a tecno]ogia cumprir sua
promessa de melhoria humana, precisa de uma bussola cultural e
moral. Por muito tempo agora, as disciplinas que instilam tal bus-
sola — as humanidades — foram rejeitadas como um anacronismo;
ao contrario, elas podem ser precisamente o que permite fazer o

melhor uso de tecnologias cada vez mais potentes.

Banco Mundial (2016) mostra que, na média dos pafses desenvolvi-
dos, entre 1995 ¢ 2012, as ocupagdes baseadas em tarefas rotineiras
(cognitivas e manuais) perderam 0,6 ponto percentual na estrutura
ocupacional, enquanto aquelas baseadas em tarefas cognitivas e ta-
refas manuais interpessoais € nao rotineiras aumentaram essa parti-

cipacio em 0,4 e 0,2 pontos percentuais, respectivamente.

Para economistas como Michele Boldrin, o ritmo de inovacao atual
destroi empregos com mais rapidez do que a educacio os salva, e,
portanto, a reestruturagio do sistema educativo, a fim de formar
estudantes mentalmente flexiveis, torna-se imprescindivel. Em sua
visdo, a desigualdade ¢ um subproduto da inovagio, e, como nio ha
crescimento sem inovacao, a desigualdade ¢ um efeito secundario
do crescimento econdmico (TROTTA, 2017).2°

19 Pring (2004) vai além ao defender que a preparacio para um futuro que seja economi-
camente prospero, bem como social e pessoalmente satisfatorio, certamente requer a aqui-
sicao de habilidades que fornecam as competéncias para alcancar padrdes apropriados em
uma amp]a gama de atividades. Mas focar nas habilidades leva a uma 1inguagem limitada
que transforma e empobrece o empreendimento educacional. Ainda acerca desse debate,
Vestberg (2018) defende: “The idea here is not to privilege some subjects over others; rather, it’s
to yank us out of the increasingly pointless dichotomy between sciences and humanities. To master
this new epoch, we need both — and we need to integrate them as never before”.

20 Ainovagio ¢ tio crucial ao desenvolvimento econdmico que, mesmo na China, em sua
politica industrial tecnoldgica, companhias como Tencent e Alibaba gozam de autonomia
para inovar, ¢ 0 governo intervém com alguma regulacio ex-post no resultado do processo

(ver: <hteps://bitly/2QzRMSd>).

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 203-245, dez. 2018.




José Roberto R. Afonso

Outro ponto de adequacio a nova realidade social e as novas rela-
coes de trabalho estd no arcabougo legal que rege a matéria, em espe-
cial no caso brasileiro da Consolidagio das Leis do Trabalho (CLT).
A Lei Federal 13.467/2017, aprovada recentemente, buscou trazer
a legislacao de 1943 ao novo scculo, em consonancia com as novas
praticas do mercado de trabalho. Dentre as principais alteracoes

introduzidas pela lei, Martins e Braz (2018) destacam:
« a prevaléncia do negociado sobre o legislado;
« o contrato de trabalho intermitente;

- ajornada de trabalho 12 x 36 horas;

- . P . A . 1.
« anio integra¢io da ajuda de custo, prémios, abonos, auxilio-

—alimcntagﬁo e diarias para viagem na remuneragao; e
« aextingio contratual poracordo entre empregado e empregador.

Também o BNDES tera de rever drasticamente sua forma de atua-
¢lo e precisara equacionar o desafio de financiar projetos de in-
vestimentos em dreas diferentes das que historicamente apoiou, de
modo a estimular cadeias de producio e de servicos e, obviamente,
buscar maximizar a gera¢io de emprego — seria 0bvio demais dizer
que a industria do lazer empregara mais do que uma fabrica de
automoveis. A captacio de recursos pelo banco estatal também de-
vera passar por aprofundar a atual parceria com o mercado privado
de capitais, de modo a fomentar e se aproveitar do esperado alon-
gamento ¢ da expansio da poupanca privada domestica. Em prin-
c{pio, havera maior demanda pela previdéncia privada nao apenas
para suplementar, mas at¢ para cobrir o beneficio basico, no caso
da parcela crescente de trabalhadores sem carteira assinada e, por

conseguinte, sem contribui¢do para o regime oficial ou social.
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O Grafico 5 mostra a série de desembolsos reais do BNDES e ajuda

a ilustrar o recente movimento de apequenamento do Banco.

Grafico 5 « Desembolsos reais do BNDES
(RS milhoes acumulados em 12 meses)
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Fonte: Barbosa (2018).

Nota: Deflacionado pelo Indice Nacional de Preos ao Consumidor Amplo (IPCA), a precos constantes
de outubro de 2018.

Repensar o papel do BNDES também tera reflexos inexoraveis no
resto do sistema bancario brasileiro, uma vez que, historicamente, ao
menos metade de seus desembolsos sera realizada pela rede de agentes
financeiros (FINAME e operagoes automaticas). Isso coincidira com o
impacto sobre os bancos comerciais, ¢ mesmo SErvigos conexos, como
seguradoras e corretoras, da chegada da revolugio digital. Como ou-
tros servicos, o sistema bancario deve ser mais afetado pela automacio

at¢ mesmo do que a manufaturada, que ja vinha sendo automatizada.

Febraban (2018) mostra que o setor bancdrio ¢ o segmento que mais

investe em tecnologia e afirma que as novas tendéncias na revolucio
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digita] do setor dizem respeito a experiéncia do usuario, analytics,
inteligéncia artificial e open banking, € que estdo sendo adotadas
pelo setor bancario no Brasil. Na China, tradicionais bancos esta-

tais estdo perdendo mercado para aplicativos e servicos financeiros

na internet (WEINLAND, 2017).

Do blockchain ao celular, mudara radicalmente a forma de deter
moeda, de fazer pagamentos, de fazer aplicacoes financeiras, enfim,
de usar o dinheiro. A concorréncia finalmente chegara ao concen-
trado mercado bancario brasileiro nao apenas por novos agentes
financeiros, como fintech, mas por outros entes que nio sio finan-
ceiros ¢ por outros paises — em comum, fugirdo da classica regulacio
e supervisio pelo banco central. O capital de giro também passara
a ser fornecido aos produtores de bens pelos gigantes do comércio
eletronico. O crescimento dos marketplaces facilita a vida nio ape-
nas dos consumidores, mas também das corporacdes, que podem
cadastrar vendedores em seus sites, aumentando a variedade de pro-
dutos ofertados sem a necessidade de aumentar o estoque proprio,
liberando o capital de giro da firma (XP INVESTIMENTOS, 2018).
Na China, as plataformas digitais ja contribuem com 10,5% do pro-
duto interno bruto (PIB) e apontam para um caminho promissor
na criacdo de empregos, conectando produtores a consumidores
(CHEN; DJANKOV, [2019]). A globaliza¢io torna cada vez mais
facil que um banco na China financie um projeto no Brasil, as vezes

4 . I . T .
ate sem ter um esCritorio flSlCO no pa{s.

Como o BNDES continuara ndo tendo a menor condi¢io fisica de
estar presente em tantas pracas diferentes de um pats continental e
como ja enfrenta concorréncia externa no financiamento de longo
prazo, precisara repensar sua equac¢io nio apenas de captacio de

recursos (de que muito ja se fala), mas sobretudo de aplicacio.
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E até possfvel construir e usar plataforma digital para contato di-
reto com clientes, mas, de qualquer forma, ainda faltardo recursos
humanos para processar ¢ analisar a qualidade dos projetos de in-

vestimentos — que dificilmente poderio ser subsidios por robos.

A atuagdo e os desembolsos do BNDES por intermédio da rede
de agentes financeiros podem tanto compreender a manutencio da
historica parceria com os bancos comerciais brasileiros, se valerem
cada vez mais das instituicoes atuantes no mercado de capitais
¢ se reaproximarem dos bancos de desenvolvimento dos outros
paises ¢ das agéncias multilaterais quanto inovar radicalmente
e firmarem consorcios de crédito com os gigantes do comércio
cletrénico. O raio de manobra de uma institui¢do financeira de
desenvolvimento alargou-se ainda mais com a revolugio digital -
alias, ndo por outro motivo, alguns paises reverteram a desesta-
tizagdo de entidades desse tipo, e mesmo os mais liberais estio a
criar novas instituig()es.21

No caso chinés, o Banco de Desenvolvimento da China atua ativa-
mente no desenvolvimento do plano de longo prazo do governo cen-
tral ¢ na formulacdo da politica industrial e coopera estreitamente

com diversos ministérios e governos subnacionais (XU, 2018).

Quanto mais bem-sucedidas forem as politicas de formagio e de
requalificacio dos trabalhadores e a revisio ¢ a modernizacio das
linhas de financiamentos, menos grave sera a pressao sobre o seguro-
-desemprego e serd possivel tentar disparar um circulo virtuoso. Sem

. I . . ! . ! . . . .
1§S0O, s¢ra 1nev1tavel cair no ClI‘CulO VIC108O da Crise que se retroah—

21 Ver Rodrigues, Afonso e Paiva (2017) ¢ Além, Madeira ¢ Martini (2017). Além disso,
vale citar que, nos Estados Unidos da América, estd sendo avaliada pelo Congresso uma
proposta para recriar um banco de infraestrutura, nos moldes do que foi fechado, pelo
proprio Congresso, em 1956 (ver: <hceps://washex.am/2CIDVpW>).
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menta e do desemprego que derruba o consumo e a renda, de que
Keynes tanto se ocupou e se notabilizou em combater. Do BNDES
¢ do FAT ao governo como um todo, ¢ inegavel a imperiosidade de

reinventar politicas publicas para atender aos desafios da era digital.

Por ultimo, nio se pode deixar de registrar o desafio da reforma tri-
butaria. Nio deixa de ser uma coincidencia historica que Keynes se
preocupasse em fazer uma reforma estrutural do lado do gasto (com
a Consolidagio do seguro social) cujo custeio fosse realizado tnica e
exclusivamente em cima do aumento das tradicionais contribuicoes

sobre folha salarial.

Se o cenario para esse tributo jé seria preocupante em todo o mun-
do diante do desemprego a ser provocado pela automacio, que dizer
dos efeitos do trabalho independente, que, como dito, ja se manifes-
ta no Brasil de forma expressiva — ainda que inicialmente inspirado
pelo planejamento tributario, sobretudo do empregador preocupa-
do em fugir dos altos encargos trabalhistas, em uma rea¢io exata-

mente igual a que Keynes temia ha mais de meio século?

A Assembleia Constituinte de 1987-1988 até inovou no custeio da
seguridade social ao diversificar suas fontes de recursos, ao incorpo-
rar uma contribui¢do sobre o faturamento (at¢ entio cobrada sob
o titulo de Fundo de Investimento Social — Finsocial) e criar outra
sobre o lucro, ainda deixando espaco para uma Competéncia resi-
dual para criag¢io de novas contribui¢oes. Nio ficar dependente da
base de salarios era uma inspiracio claramente keynesiana para o
debate do seguro. O retrocesso veio breve, em 1998, com emenda
que vinculou exclusivamente a contribuic¢io de salarios para pagar
beneficios da previdéncia social. Logico que isso nio impediu que
outras fontes custeassem tal regime, mas sinalizou a incompreensao

da necessidade de diversificacio.
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Uma reforma abrangente faz todo o sentido porque, por exemplo,
para tributar o trabalhador independente ou 0 empregador ou con-
tratante de seu trabalho, pode ser necessario mesclar diferentes
tributos ou bases. Se nio for empregado e contribuinte, nio tera
direito a se aposentar — a0 menos ndo com seus vencimentos. Mas,
para ser atendido pelos servicos publicos de satde e assisténcia so-
cial, bem assim pela rede de prote¢io social, precisaria contribuir,

ainda que de forma genérica.

Tanto o Banco Mundial quanto a Organiza¢io para a Cooperagio e
Desenvolvimento Econémico (OCDE) ja tratam com atenc¢io a re-
formula¢io da rede de protecio social, incluindo o que se refere a seu
financiamento. Banco Mundial (2019, p. VIII) defende a garantia de
um nivel minimo universal de protecio social, por meio de reformas
em subsidios, na regulacio do mercado de trabalho e na politica tri-
butaria e afirma que “investing in human capital is not just a concern for
ministers of health and education; it should also be a top priority for heads
of state and ministers of ﬁnance”. Por seu turno, além de analisar as
despesas com protec¢ao social, seu financiamento e sustentabilidade
de longo prazo, OCDE (2018a) apresenta uma ferramenta de analise
para subsidiar esforcos de paises em desenvolvimento que desejem
ampliar ¢ reformar seu sistema de protegio social, levando em conta
fatores demograficos, dinamica da pobreza, tendéncias do mercado

de trabalho e a composicio da receita tributaria.

Uma hipotese poderia ser taxar o faturamento e/ou ate o lucro, mas
deduzir dessa base bruta o valor da folha salarial (também se pode
apurar o montante devido e descontar a contribuic¢io previdencia-
ria paga). Seria o caso de adotar uma especie de tributo parcial so-
bre o valor adicionado, de modo que aquela empresa que emprega

com carteira assinada (e, como tal, ja contribui para a previdéncia
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social) nio precisasse contribuir, ou o fizesse de forma reduzida,
para o custeio da seguridade social. Essa poderia ser uma alterna-
tiva para revisar a propria contribui¢io do PIS/Pasep de modo a
premiar quem emprega com baixa rotatividade e promocio de trei-
namento ¢ qualificacdo profissional e, por conseguinte, nio sobre-
carrega o FAT, em troca de cobrar mais de quem fatura, mas nio

contrata mao de obra formalmente.

Outras propostas de mudangas institucionais, focadas no Sistema
Piblico de Emprego, Trabalho ¢ Renda (SPETR), foram apresenta-
das em Silva (2018).22

Existem varias outras hipéteses para misturar as bases de calculo
tradicionais — como salarios, fatcuramento ou valor adicionado, ro-
tatividade, gastos com qualificacio e ac¢ lucros —, visando adequar a
exigencia das contribui¢oes ou dos tributos aos objetivos do que se

precisa financiar e de quem se pretende taxar.

Seja qual for o caminho, 0o melhor seria mais uma vez volear a Keynes
e também repensar o futuro do financiamento da seguridade social

¢ do proprio Poder Publico.

22 A fim de oferecer nova dindmica ao FAT, Silva (2018) propde quatro medidas:
“o] e dcstinagﬁo da parte da multa rescisoria de contrato de trabalho que diz respeito a
LC n® 110/2001 para o FAT, imputando alguma progressividade na aliquota (que, pela lei,
atualmente ¢ de 10% sobre o saldo do FGTS) como forma de desestimular a rotatividade
no mercado de trabalho. [...] « desconto do valor das desoneracoes tributdrias sobre o total
da DRU, ambas incidentes sobre o PIS/Pasep. [...] « estabelecer a necessidade de escolha
por parte do trabalhador demitido imotivadamente entre duas op¢oes: sacar o saldo em
sua conta do FGTS, ja acrescido com o valor referente a multa rescisoria que lhe cabe,
e abrir mio do seguro-desemprego naquele momento, ou receber o seguro-desemprego,
caso esteja elegfvc] para o beneficio, abrindo mao do direito de sacar o valor em conta. |...]
« reformulagio do abono salarial, alterando sua logica atual. Em vez de ser calculado com
base no periodo de trabalho, o calculo dar-se-ia sobre o periodo de desemprego durante
0 ano de referéncia, tornando-se um beneficio assistencial para aqueles trabalhadores que
nio atendem mais as exigéncias para acessar o seguro, mas continuam em situacio de
desemprego. [...]".
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Observacoes finais e conclusao

Voltar a Keynes ¢ as origens da estruturacio do seguro social bri-
tanico nos anos 1940 pode ajudar a iluminar os caminhos futuros
que sera preciso trilhar no Brasil para enfrentar os novos desafios

decorrentes da revolucio digital, econémica e social.

Como chama a aten¢do Nemat Shafik, em publicagﬁo recente do

Fundo Monetario Internacional (FMI) e do Banco Mundial:

[...] Perhaps we need to revisit the political and social advantages
of universal benefits, which are better for getting political
buy-in and ensuring quality. The founder of the welfare state
in the United Kingdom, the LSE’s William Beveridge, intended
it to be based on the concept of universal social insurance. That
link was lost as the social safety net increasingly was funded
through general taxation and some citizens opted out through
private provision [...] (SHAFIK, 2018).

S6 a leitura, nas obras completas, do capitulo da politica de emprego —
como foi denominado e sistematizado pelo organizador da colecio
(KEYNES, 1980, p. 264-419) — permite recuperar as reflexdes de
Keynes que em toda a sua obra foram mais focadas em torno de ma-
térias fiscais. E curioso que, mesmo sem merecer a atencgio dada as
obras ¢ aos demais temas, muitas das recomendacoes e observacoes
de Keynes sobre a forma de estruturagio do or¢amento britanico,
de gestao da divida puablica, de planejamento dos investimentos e
at¢ mesmo de cobranca de tributos, para nio falar nos objetivos ¢
nos meios mais amplos da politica fiscal, vieram a marcar ¢ condi-
cionar o processo orcamentario, contabil, financeiro e tributario
que passou a ser seguido por todos os paises, sem maiores diferen-

ciais no conteudo, até os dias de hoje.
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As tendéncias da revolugﬁo digital, da automacao ao trabalho inde-
pendente, vio acelerar a deterioragﬁo do mercado de trabalho bra-

sileiro. Ter trabalho nio sera necessariamente ter emprego.

A medida que a tecnologia evolui, fica cada vez mais claro que os
sistemas educacionais do pais nio estdo preparando as pessoas para
as oportunidades que 0s avangos da Revolugﬁo Industrial 4.0 apre-
sentardo. Educadores, formuladores de politicas, organizacoes sem
fins lucrativos ¢ a comunidade empresarial precisam confrontar
esse fato — mesmo que (especialmente se) isso signifique questionar

praticas de longa data e suposi¢cdes da moda.

Em trabalho recente, OCDE (2018a) destaca que o grau em que as
firmas, economias ¢ mesmo os individuos podem aproveitar os be-
neficios da crescente inova¢io depende diretamente da capacidade
de adapracio dos sistemas educacionais para adultos, para que esses
desenvolvam habilidades relevantes ao novo mundo de trabalho.
Mais especificamente, OCDE (2018b) analisa a realidade do sistema
educacional para adultos no Brasil, em especial o Programa Nacio-
nal de Acesso ao Ensino Técnico ¢ Emprego (Pronatec). O estudo
identifica como principais fatores de preocupagio no cenario na-
cional o rapido envelhecimento populacional e os esforcos recentes

. - . . ! . . .
dC msercao dC ¢mpresas nacionais no comercio 1nternac10na1.23

23 Dentre as recomendacdes propostas, podem-se destacar: “Develop a government-led
Skill Assessment and Anticipation (SAA) system and devote resources to conduct systematic and
regular SAA analyses. The development of SAA exercises is fundamental to improve the alignment
of education and training policy with labour market needs [...J. Develop restricted catalogues of
subsidised training courses that strictly respond to labour market needs. These catalogues should
be specific to each region and developed based on rigorous SAA analyses. [...] Implement a training
voucher system to let selected individuals choose their training course out of their regional-specific
catalogue. [...] Expand the ‘Rede CERTIFIC’ programme to recognise prior learning acquired
informally” (OCDE, 2018b, p. 11-12).
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Sem diagnéstico atualizado, as polfticas pﬁblicas de atencao aos
trabalhadores seguem ultrapassadas. Justamente agora estdo sendo
esvaziados os principais instrumentos do governo brasileiro para
tanto: diretamente, o FAT, que nio apenas paga seguro-desemprego
como tambem se ocupa da qualificagio profissional; e, indireta-
mente, 0 BNDES, que financia investimentos produtivos geradores

de emprego.

Sdo mais atuais do que nunca as licoes de Keynes sobre o seguro
social, ainda que seja premente promover reformas estruturais que
criem as bases de um novo pacto social no Brasil. Trabalho nao sera
mais sindbnimo de emprego, como financiar investimento produtivo
nio serd mais sinénimo de construir fabrica. Se o Brasil ndo pre-
servar ¢ expandir seus mecanismos de prote¢io ao trabalhador e de
fomento ao desenvolvimento, estara fadado a manter a atual ten-
déncia de retrocesso na economia mundial, com custos economicos
e sociais cada vez mais pesados. Ha tantas condig()es de se tornar o

pa{s do futuro quanto um juréssico.

O debate politico, mesmo econdmico, no Brasil ¢ muito precario ou
raso diante da radical transformacio estrutural que se experimenta
na producio, nas finangas, na sociedade, nessa era digital. O ponto
relevante nio ¢ se o BNDES vai atuar focado — até porque pode
haver tantos focos que, no fim, vire generalista. O que se deve aten-
tar ¢ que ele precisa responder aos novos desafios, a comecar por
um dos maiores, que ¢ o do trabalho sem necessariamente emprego,
e pela nova intermediagﬁo financeira, que nao passaré, necessaria-
mente, pelo sistema bancario classico, o que afetara radicalmente
do FAT ao FINAME/BNDES Automatico. Sio esses dois novos de-
safios, monumentais, que precisam ser repensados pelo BNDES de

forma urgente.
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Resumo

Politicas industriais tém sido uma ferramenta utilizada por diversos
governos com o intuito de acelerar o desenvolvimento econémico.
Entretanto, a eficacia de tal mecanismo tem sido objeto de forte
dissenso entre os economistas. Assim, o objetivo deste artigo ¢, com
base em um levantamento da literatura, discutir os principais fun-
damentos que justificariam politicas industriais, os posicionamen-
tos criticos que tém sido levantados contra e o que diz a evidéncia
empirica sobre a questdo. A investiga¢io sugere que, embora uma
politica industrial bem concebida possa conferir beneficios a eco-
nomia, ¢ preciso um desenho cuidadoso a fim de evitar efeitos co-

laterais adversos.

Palavras-chave: Industria nascente. Falhas de coordenacio. Exter-

nalidades marshallianas. Vantagem comparativa. Clusters.

Abstract

A diverse range of countries have been implementing industrial policies aiming to
promote economic development. However, efficacy of this mechanism has been object of
intense debate among economists. The goal of this article is to discuss the main supporting
arguments in favor of industrial policies, the critics against it and the empirical evidence
on this matter. Our investigation suggests that, although a well-planned industrial policy
might be beneficial, it requires a careful design to avoid adverse collateral effects.

Keywords: Infant industry. Coordination failures. Marshallian externalities. Comparative
advantage. Clusters.
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Introducao

O desenvolvimento economico ¢ um objetivo que toda sociedade
dcscja alcangan seja quanto ao maior bem-estar proporcionado a
cada um de seus cidadios, seja quanto aos propésitos que refletem

preferéncias coletivas, como seguranga ou orgulho nacional.

A despeito disso, os meios mais efetivos para a promocio do desen-
volvimento sdo objeto de grande dissenso. A controversia (com raras
excecdes) ndo se encerra em uma dicotomia entre intervengio go-
vernamental e laissez-faire, uma vez que a maioria dos economistas ¢
formuladores de politicas publicas reconhecem que os mercados nio
sdo perfeitamente competitivos, e logo politicas publicas se fazem
necessarias. Mas o tipo de intervencio recomendado varia, pois al-
guns defendem politicas que deem maior suporte ao funcionamento

do mercado, enquanto outros defendem politicas mais ativas.

A motivacio da politica piblica ¢ obter uma alocagio de recursos
distinta da que seria obtida a partir das escolhas descentralizadas
dos agentes economicos, e nesse sentido, a intervenc¢io do gover-
no pode ser justificada em termos redistributivos ou de eficiéncia
(AGHION; BOULANGER; COHEN, 2011). Nesse ultimo caso,
pressupde-se que haja alguma imperfeicio de mercado impedindo
que seja alcancado um equilibrio plenamente eficiente. Assim, a in-
tervencio publica poderia aumentar o bem-estar, em situagdes nas
quais os beneficios sociais superem os beneficios privados (externali-
dades, bens puiblicos) ou quando o potencial de retorno privado nio
pode ser alcancado (assimetria de informacio reduzindo o tamanho

do mercado ¢ inibindo investimentos potencialmente vantajosos).

Em particular, um tipo de interven¢io perseguido em diversas eco-

nomias em desenvolvimento ¢ a introdugio de politicas que incenti-
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vem uma transformagﬁo estrutural — forte o suficiente a fim de alterar
o padrio de especializa¢io da economia — por meio do desenvolvi-
mento de um ou mais segmentos produtivos até entio inexistentes
(ou incipientes) no pa{s. Esse tipo de intervencao, de carater seletivo
e setorial, inclui-se no rol das chamadas “politicas industriais™ (mas

~ ~ . . . ! .
que nao sao, necessariamente, rescricas aos segmentos da mdustrla).

O objetivo deste artigo ¢ fazer um survey da literatura, em que se
analisa teoricamente, bem como se avalia a luz da experiéncia his-
torica, o resultado de um conjunto de politicas industriais incisivas
na promogio do desenvolvimento econdmico. Argumenta-se que
essa literatura sugere certas potencialidades desse tipo de poHtica,
mas a0 mesmo tempo destaca varias de suas limita¢des e efeitos co-

laterais adversos.

Além desta introdugio, na segunda se¢io discute-se o argumento
classico para racionalizar a implementagﬁo de uma polftica indus-
trial, a saber, a necessidade de desenvolver industrias nascentes —
abarcando ai a nogio correlata de solucio de falhas de coordenagio
viabilizando o desenvolvimento —, com destaque para a poHtica de
conteudo local minimo, instrumento tipicamente usado para esse
fim. Na secio seguinte, sio apresentados dois argumentos que tem
sido levantados mais recentemente a fim de justiﬁcar a polftica in-
dustrial — “vantagens comparativas latentes” e “economias nascen-
tes” —, bem como uma defesa (e sugestdo de reconfigura¢ao) desse

tipO dC poHtica com base ¢m uma nova abordagem paraa formagﬁo

1 Ha certa controvérsia na literatura sobre o que caracterizaria exatamente uma “po-
litica industrial”, uma vez que certos autores defendem que mesmo politicas de cunho
macroecondmico ou “horizontais” teriam efeitos heterogéneos entre os distintos setores da
economia e poderiam, entio, ser classificadas dessa forma. Por exemplo, tributos ou regu-
lamentacoes que oneram o custo do emprego afetam mais os setores que estio expandindo
sua participa¢do na economia.
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de clusters industriais. Por fim, na tltima secdo, resumem-se as prin-

cipais conclusoes do artigo.

O caso da industria nascente

O argumento t{pico para sustentar a poHtica industrial ¢é que um
pats em desenvolvimento teria uma estrutura de custos mais favo-
ravel para a producio de determinado bem, produzido sob retornos
crescentes de escala, mas sua produgio jé teria sido iniciada em al-
gum outro pais, permitindo que este explorasse os ganhos de escala

¢ opcerassc entao com um custo CfCtiVO menor.

Um pouco mais formalmente, pode-se escrever as curvas de custo
unitario potencial, doméstica e internacional, como Cp(Q) < C(Q),
ambas decrescentes no nivel de produ¢io da indistria Q. A que-
da na estrutura de custos pode ser racionalizada pela realizacio de
economias de aglomeragio ou formagio de clusters.? A ideia é que a
performance de cada firma dependeria nao so de suas a¢des, mas tam-
bém da atividade de outras firmas (naquela industria ou em indds-
trias correlacionadas) e da disponibilidade de certos bens publicos
¢ institui¢des (como centros de ensino favorecendo a formagio de

uma mio de obra mais qualificada).

Os ganhos de aglomeragio, ou externalidades marshallianas, com-

preendem, tipicamente, spillovers de conhecimento entre firmas,

2 Porter (1998) entende um cluster como uma concentragio, geograficamente localiza-
da, de firmas e instituigdes emprecndcndo atividades correlacionadas. Assim, um cluster
compreenderia ndo so as firmas de certa industria, mas também os canais de distribuicio e
seus clientes, por um lado, e seus fornecedores de insumos especializados, por outro; pode
ainda incluir firmas de industrias complementares ou que utilizam as mesmas tecnologias
ou mio de obra especializada. Os clusters usualmente também incluem érgaos do governo
e institui¢oes, como universidades.
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atra¢io de mio de obra mais qualificada, com capital humano es-
pecifico as necessidades da industria — o que melhora a qualidade
das parcerias e reduz a probabilidade de haver agentes subocupados
quando o processo de matching ¢ imperfeito —, além do estabeleci-

mento de produtores de insumos intermediarios especializados.

O problema central, envolvido no argumento de industria nascen-
te, ¢ que, por conta de algum acidente historico, o cluster se iniciou
no exterior, gerando uma producio efetiva Q* capaz de realizar os
ganhos de aglomeragio, de modo que C(Q*F) < Cp(0). Caso seja
necessario um intervalo de tempo para realizar a vantagem de cus-
to domestica (por exemplo, spillovers informacionais que permitem
reduzir custos por meio de um efeito de aprendizado ocorrem len-
tamente), o inicio da producio doméstica nio seria competitivo, ¢ a
industria pode nunca vir a se desenvolver justamente no pais onde

seria potencialmente mais eficiente (RAY, 1998).

Nesse caso, segue 0 argumento, uma solugio seria proteger o merca-
do doméstico da pressio competitiva externa. A produgﬁo seria rea-
lizada inicialmente a um custo elevado, mas, a medida que se fossem
obtendo ganhos de aglomeracio, a induastria local seria crescente-
mente competitiva, at¢ chegar ao ponto no qual poderia dispensar

a protegio, estando apta até a concorrer no mercado internacional.

Algumas criticas

O argumento da inddstria nascente como descrito anteriormente,
apesar de se mostrar atraente em sua versio mais simples, foi alvo
de criticas e qualificacdes, que questionaram se tal tipo de interven-

¢ao seria, de fato, descjavel.

O primeiro ponto a ser destacado ¢ que o apoio a certa industria de-

veria ser condicionado a um duplo critério, conhecido na literatura
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como Mill-Bastable. De um lado, a industria deve ter Capacidade de,
a partir de algum momento, ser competitiva internacionalmente
(Mill) e, de outro, o retorno esperado na fase “competitiva” deveria
ser suficientemente alto para cobrir, em relagio ao valor esperado,

as perdas incorridas na fase “protecionista” (Bastable).

Esse ponto ¢ enfatizado por Rodriguez-Clare (2007), que argumen-
ta que a industria/cluster a ser apoiada deve ter de faco uma vanta-
gem comparativa (curva de custo unitdrio efetivamente inferior a
de seus concorrentes), e o simples fato de existirem ganhos de aglo-
meracio a serem explorados em um setor nio justifica o apoio para
seu desenvolvimento doméstico, uma vez que esses ganhos, mesmo
quando realizados em algum outro pais, podem ser absorvidos por
paises em desenvolvimento, quando se paga um preco mais baixo
ao comercializar com o pats que produziu o bem com custos redu-
zidos.® Se os setores mais propensos a ganhos de aglomeragio nio
forem os mesmos em que os paises em desenvolvimento tenham
vantagem comparativa, o argumento a favor da industria nascente

¢ posto em xeque.*

3 Como observa Rodriguez-Clare (2007), a possivel vantagem de desenvolver a indis-
tria localmente quando ha rendas no coméreio internacional (ou seja, o pais X onde a
industria estd sediada nio repassa sua vantagem de custos ao prego) nio deve ser capaz de
garantir uma captura de mercado quando esse pafs X puder reagir ¢ cortar seus pregos — ¢
necessdrio ter uma vantagem comparativa efetiva para obter ganhos de mercado.

4 Note-se que justificar a politica de apoio a industria nascente, com o argumento de
vantagem comparativa por parte do pais em desenvolvimento na produgio de determi-
nado bem, parece de fato ser um requerimento muito demandante, ¢ o rol de industrias
apoidveis poderia constituir um conjunto vazio. Uma alternativa ¢ imaginar que, assim
como a produgio local desse bem requer certa “adaprabilidade” aos fundamentos de fato-
res e instituicoes da economia (HAUSMANN; RODRICK, 2003), 0 mesmo ocorreria com
seu valor de uso no mercado interno, e haveria um incentivo a determinada diferenciacio
de produto, em que as vantagens de custos das firmas nacionais decorreriam da producio
do bem com caracteristicas especificas locais.
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Outro ponto, relacionado ao criterio Mill-Bastable, foi levantado
por Baldwin (1969): se o valor descontado dos beneficios esperados
superar os custos do apoio a industria, por que as perdas das firmas
no periodo de amadurecimento nio poderiam ser financiadas pelo
setor bancario privado e compensadas posteriormente, descartando
assim a necessidade de interven¢io do governo? A resposta de que
haveria racionamento de crédito por causa da assimetria de infor-
macio nio ¢ obvia, uma vez que nio parece imediato que produto-
res locais que sequer iniciaram a producio tenham mais informagio
relevante do que financiadores operando em escala global, muitas
vezes ja tendo financiado projetos nas respectivas industrias que

operam com economias de escala (PACK; SAGGI, 2006).

De fato, se ha incerteza decorrente de o prospecto da industria nas-
cente ser desconhecido, a taxa de juros que reflete esse risco pode
ser suficientemente elevada de modo que iniba o financiamento,
mas no caso nio haveria qualquer falha de mercado associada a isso —
e nio ¢ claro por que o governo deveria, necessariamente, financiar

essa industria e correr o risco associado.

Outra qualifica¢io importante ao argumento da industria nascen-
te ¢ que a prote¢io a determinada industria nio garante que ga-
nhos de escala seriam automaticamente explorados (CICCONE;
MATSUYAMA, 1996). A ideia aqui ¢ que ganhos de aglomeracio
estariam associados a tecnologias (ou modos de organizar a pro-
dugéo), ¢ ndo a setores. Logo, mesmo industrias que poderiam ter
vantagens comparativas potenciais podem nio vir a realiza-las caso

continuem a operar com técnicas tradicionais.

Como exemplo, imagine-se que existam uma tecnologia tradicional,
intensiva em trabalho, e uma tecnologia moderna, na qual se pro-

duz com base em insumos intermediarios, como bens de capital e
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Servicos especializados. A tecnologia moderna ¢ tio mais produtiva
quanto maior a disponibilidade de insumos intermediarios disponi-
veis (nivel de especializagio da economia). Por outro lado, se os pro-
dutores desses insumos estdo sujeitos a retornos crescentes, havera
tanto mais incentivo a especializa¢io quanto maior for a demanda
por esses insumos. Nesse caso, a economia pode ficar presa em cir-
culos viciosos — baixa produtividade e disponibilidade inicial limi-
tada de insumos intermediarios, op¢do da industria do bem final
por manter a tecnologia tradicional, e logo pouco incentivo para
a maior especializa¢io da economia, que continua pouco produti-
va. Ha, entretanto, espaco para circulos virtuosos, em que a maior
disponibilidade de insumos especializados incentiva o emprego da
tecnologia moderna, aumentando a produtividade e estimulando

maior especializacio da economia.

O cerne da questao no que diz respeito ao apoio a industria nascen-
te ¢ que, ao fechar a economia, nada garante que as firmas tenham
incentivo a adotar técnicas de producio modernas; ao contrario,
isoladas de maiores pressoes competitivas, pode nio haver motivos
para se modernizar e a industria se expande por meio de tecnologias

intensivas em trabalho.

Como ilustragio, considere-se um pais “pobre” no qual podem ser
produzidos um bem 1, sujeito a uma curva de aprendizado (ou seja,
existem externalidades marshallianas que permitem ganhos dina-
micos de produtividade), e outro bem 2, em que a produtividade
¢ constante. Nesse caso, como enfatizado por Young (1991) ¢ em
consonancia com o argumento da industria nascente, se o livre-co-
mércio implicar que algum pais “rico” ira se especializar na produ-
¢do do bem 1, com o pais “pobre” se especializando no bem 2, que
nao apresenta vantagens dinamicas, esse ultimo pafs deve ter maior

ganho de produtividade em autarquia produzindo ambos os bens.
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Esse argumento, no entanto, ¢ contestado por Sauré (2007), que
introduz a possibilidade de o bem 1 também ser produzido por
uma tecnologia alternativa tradicional, que nio exibe ganho de
produtividade. Se o nivel de producio do bem 1 no pats “pobre”
nio permitir um ganho de experiéncia suficiente para que a tecno-
logia moderna seja viavel, em autarquia o pais “pobre” produzira
de acordo com a tecnologia tradicional e, entdo, nio tera ganhos de
produtividade — nem se beneficiara do ganho obtido pelo menor
preco de troca no comércio com o pais “rico”. Alem dessa vanta-
gem “estatica” de preco, o livre-comercio acrescenta vantagens “di-
namicas” quando se considera a possibilidade de que os bens sejam
produzidos a partir de insumos especializados, e entao a disponi—
bilidade de certos insumos importados a um preco mais baixo es-
timula a adocio da tecnologia moderna e a producio de insumos

complementares internamente.

Qual a melhor forma de proteger
a industria nascente?

Mesmo quando o apoio a indudstria nascente ¢ justificavel, nio
¢ claro que a prote¢io de mercado seja o instrumento de politi-
ca mais adequado. A imposicio de tarifas tende a gerar perdas de
consumo, que poderiam ser evitadas, por exemplo, por um subsi-

dio 4 produ¢io (HARRISSON; RODRIGUEZ-CLARE, 2010).> De

5 E mesmo quando se deseja proteger o mercado contra a competigio externa, podem
existir instrumentos de politica mais adequados do que barreiras tarifarias. Melitz (2005),
por exemplo, destaca a vantagem da imposicio de cotas em determinadas circunstincias.
Apesar de, normalmente, gerar menos receitas para o governo, a cota tem a vantagem de
adequar naturalmente o grau de protecio ao desenvolvimento do mercado, enquanto tarifas
(e subsidios 4 produgio) requerem um ajuste continuo, o que tende a ser custoso, ou mes-
mo invidvel, quando se tem incerteza sobre a velocidade de redugio dos custos domésticos.
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fato, ao analisar a experiéncia dos ditos “tigres” asiaticos, Noland
¢ Pack (2003) concluem que boa parte da politica de promocio de
exportacio perseguida por esses paises envolveu isengdes e ressarci-
mentos a fim de compensar 0s custos tarifarios que incidiam sobre
os insumos importados pelas firmas exportadoras. Um resultado
similar poderia ser obtido com uma politica tarifaria mais baixa e

uniforme associada a subsidios a exportacao.

Argumentos de economia politica também devem ser levados em
conta ao decidir o tipo de apoio mais adequado. Em particular, a
literatura enfatiza a vantagem de incentivos a exportacio vis-a-vis a
substitui¢do de importagdes (protecio de mercado), uma vez que a
protecio, que deveria ser temporaria quando a industria satisfaz ao
critério de Mill-Bastable, pode vir a ser indefinidamente prorrogada
quando grupos de interesse, que extraem renda econdmica no mer-

. . . .~ I .
cado protegido, passam a influenciar o processo de decisao politica.

Ao contrario, o incentivo a exporta¢io submete as firmas a discipli-
na do mercado e tem a vantagem extra de permitir discriminar as
firmas mais competitivas. Bhagwati (1999) e Noland e Pack (2003)
sa0 alguns autores que argumentam que a politica de promogio de
exportacdes foi um elemento crucial para explicar o “milagre” asia-
tico — o volume de exportacao como critério de continuidade do
apoio governamental tem a vantagem de nio ser facilmente frauda-
vel, sem contar que a exposi¢ao a competi¢ao internacional tende a
melhorar a qualidade dos bens produzidos pelas firmas, com refle-

x0s também no mercado doméstico.®

6 Obviamente, o acesso a subsidios ¢ demais formas de promogio governamental pode
per se garantir um incremento na exportac¢io, mas para dado nivel de apoio do governo
uma aceleracio nas taxas de crescimento das exportacoes deve ser um indicativo da boa
performance da empresa.
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Além da questao de custo-beneficio, é importante destacar que exis-
tem casos em que a politica protecionista’ pode ser simplesmente
ineficaz para o desenvolvimento da industria. Considere-se o caso
no qual haja uma curva de aprendizado que viabiliza a reducio do
custo unitario de producio. Mas, em vez de uma queda dos custos
de producio que ocorra automaticamente a medida que se acumula
experiéncia, ¢ preciso incorrer em outros custos para descobrir a
melhor forma de organizar a producio — alternativamente, ¢ ne-
cessario realizar estudos que indiquem a viabilidade de producio
local naquela industria (BALDWIN, 1969). Se o método efetivo de
producio puder ser copiado sem maiores dificuldades — e sem gran-
de lag temporal — por outras firmas que nio a inovadora, o custo
do investimento em “conhecimento” nio podera ser completamente
recuperado e, antecipando isso, as firmas ndo irdo investir, ainda

que isso seja socialmente desejavel.

E importante notar que uma tarifa que proteja o mercado como
um todo nio deve ser capaz de solucionar esse problema. De fato,
quanto maior for a tarifa, mais o incentivo potencial a inovar e re-
duzir o custo de produgio deve ser contrabalan¢ado pelo interesse
de outras firmas em copiar a inovagao e produzir com maior inten-
sidade. Isso tende a reduzir qualquer eventual lag entre a inovacio
¢ a copia e, entdo, a reduzir o preco do bem (ou aumentar o custo
dos fatores produtivos) nesse mercado. Assim, a politica tima nes-
se caso deveria consistir em um subsidio direcionado diretamente
para os agentes que realizam uma inovagao em conhecimento. Tal
tipo de externalidade informacional foi recentemente identificada
por alguns autores como a mais importante para inibir o desenvol-

vimento econdmico, o que sugere uma mudanga de foco da politi-

7 O argumento a seguir vale também para um subsidio geral 4 producio.
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ca industrial de encontrar instrumentos para lidar com falhas de
mercados em setores especificos para um processo de descoberta
de vantagens comparativas latentes nos paises em desenvolvimento

(HAUSMANN; RODRIK, 2003; RODRIK, 2004).2

Falhas de coordenacao multissetoriais

A questdo de falhas de coordenacio, correlata ao argumento da
industria nascente, ¢ usualmente levantada para explicar o estado
das economias em desenvolvimento e também tem suscitado a reco-
mendagio de uma série de propostas de politica industrial.” A teo-
ria em questdo diz que a dificuldade de um pais em se industrializar
decorre da falha de coordenar investimentos complementares, uma
ideia que teve sua origem em Rosenstein-Rodan (1943) e foi forma-

lizada, entre outros, por Murphy, Shleifer e Vishny (1989).

O argumento diz que o investimento de determinada industria so
seria economicamente viavel se acompanhado pelo investimento
concomitante por parte de outras industrias. Essa dependéncia ¢ ex-
plicada por linkages na produgio — por exemplo, uma sidertrgica de-
pende de que haja uma empresa automobilistica que demande aco,
! . ! 14 . 4 . /
mas esta ultima so sera constituida se houver oferta de aco disponi-
vel — ou linkages de demanda — por exemplo, se em uma determinada

regido o padrio de consumo envolve a distribui¢iao de Xi% dos gastos

8 O argumento de vantagens comparativas latentes tem sido enfatizado em discussoes
recentes de poll’tica industrial e serd discutido em uma secdo adiante.

9 Os argumentos da industria nascente e da falha de coordenagio estao intimamente re-
lacionados. Por exemplo, Rodriguez-Clare (2005) interpreta que o ganho de aglomeracio
a ser realizado em um cluster no decorre da concentragio da atividade econdmica per se,
mas, sim, de que os atores envolvidos consigam resolver algum problema de coordena-
¢do entre as partes. Como ilustragio, note-se que os equilibrios multiplos no modelo de
Ciccone e Matsuyama (1996), discutido anteriormente, decorrem essencialmente de uma
falha de coordenacio.
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. . . . . . ! .
no bem 1, um mvestmento Con]unto das respectlvas 1ndustr1as nes-

sas exatas proporg¢des garantiria a viabilidade de todas (RAY, 1998).

Nesse caso, a politica industrial visa garantir a coordenacio dos
investimentos complementares. Essa politica pode envolver fi-
nanciamento dos investimentos em todos os setores (crescimento
balanceado) ou financiamento do investimento em certos setores
estrategicos (aqueles com maior numero de linkages e/ou em certos
segmentos menos lucrativos), contando posteriormente com o ciclo
de investimentos privados induzidos dai (crescimento desbalancea-
do). O apoio governamental pode tambeém envolver um papel ape-
nas de alinhamento de expectativas — por exemplo, uma politica de
garantia de demanda para os diversos investimentos, que, ao garan-
tir que eles sejam realizados, nio precisaré ser acionada, nio envol-
vendo, dessa forma, custos para o setor publico (mas note-se que tal
politica envolve um risco de prejuizos substanciais em uma situacio

em que parte dos investimentos requeridos nio se concretize).

Apesar de atraente, ha diversas qualifica¢des tedricas que tornam o
argumento do subdesenvolvimento decorrente de falhas de coordena-
¢io pouco plausivel. Ao levar em conta que a economia nio ¢ fechada,
particularmente em um mundo em que os custos de transporte tém
tido forte tendéncia de queda, elimina-se boa parte dos exemplos de
falha de coordenacio — no caso da sidertrgica versus industria auto-
mobilistica, o acesso a exportacoes, nNo €aso da primeira, ou a impor-

ta¢des, no caso da segunda, eliminaria o problema de coordenacio.

A hipotese de que boa parte dos investimentos complementares re-
queridos se refere a non-tradables, como infraestrutura ou certos ser-
Vicos especializados, pode potencialmente resgatar a teoria. Mesmo
nesse caso, deve-se explicar por que ndo poderia haver uma mudanca

no desenho organizacional do mercado capaz de garantir a coorde-
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nacio da a¢io dos diversos agentes — por exemplo, se uma industria
requer certos servicos locais (capital humano qualificado), o que im-
pediria uma verticaliza¢io de sua estrutura a fim de “internalizar” es-
ses servicos?!? Desse modo, apesar de a ideia de falhas de coordenagio
apresentar alguns insights interessantes, nao parece ser capaz de expli-

car per se a dificuldade de alavancar o desenvolvimento economico.

A evidéncia empirica também nio parece corroborar a capacidade
de coordenagio de investimentos por parte do governo. Por exemplo,
Noland (2004) identifica uma scrie de condi¢des que tornariam o
impacto da interven¢io do governo mais efetiva, a saber, os setores
apoiados deveriam ter forte efeito de 1igagﬁ0 com o resto da economia,
deveriam ter a capacidade de efetivamente transmitir o estimulo de
crescimento para os demais setores e um forte componente especifico
a sua industria de capacidade de variacio do produto. Ao analisar 26
segmentos da industria de transformacio na Coreia do Sul, entre 1960
¢ 1989, 0 autor concluiu que, do conjunto de segmentos que satisfaziam

€ssas hipéteses, apenas um fOl pI‘OI’l’lOVidO pelo gOVEerno no perl'odo.

Bhagwati (1999) endossa a critica de que, mesmo que existam multi-
plos equilibrios na economia, o governo nio tem capacidade infor-

macional para definir o contorno (ou sej a,0 Conjunto de inddstrias

10 Acemoglu (1997) propde um modelo no qual ha um problema de coordenacio entre
firmas que podem inovar ou nio e trabalhadores que podem investir em treinamento para
uso da nova tecnologia ou nio. Apesar de haver contrato completo entre o trabalhador e
seu empregador corrente, as parcerias podem ser desfeitas (choque exdgeno) e, em um se-
gundo periodo, firmas ¢ trabalhadores separados tém de formar novos pares. Mas, se o pro-
cesso de formagio de novas parcerias ¢ custoso, deve gerar multiplos equilibrios, em que o
incentivo de cada firma (trabalhador) em incorrer no custo de investir depcndc da expec-
tativa de que outros trabalhadores (firmas) estejam investindo (uma vez que isso aumenta
a chance de formacio de um par apropriado caso ocorra uma separacio do par corrente).
Note-se que nesse modelo a imperfei¢io de mercado (processo de matching imperfeito) nao
pode ser internalizada pela firma e pode ser utilizada para racionalizar por que nio haveria
“verticalizacio” dos insumos intermediarios em Ciccone e Matsuyama (1996).
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promovidas) que deveria prevalecer no equiHbrio em que ha desen-
volvimento. Para esse autor, o melhor que o governo poderia fazer
seria criar condi¢des gerais para que o equilibrio “bom” possa ser al-
Cangado. Ele cita como exemplo a fase inicial (imediato pés—guerra)
do chamado “milagre asiatico”, em que o investimento em infraes-
trutura por parte do governo teria sido uma pre-condicio do boom

de investimentos privados nas duas décadas seguintes.

Por fim, ¢ interessante notar que, se de um lado a literatura se
mostra cética quanto ao potencial das falhas de coordenagio para
explicar o grau de desenvolvimento industrial de um pais como
um todo, de outro lado, a solu¢io de problemas de acio coletiva ¢
fundamental para alavancar certas industrias locais. Exemplos ti-
picos sdo o caso de investimentos complementares em infraestru-
tura de transporte e a constru¢io de uma rede hoteleira em certa

area turistica.

Evidéncia empirica

Visto esse breve levantamento teorico da literatura, passa-se a olhar
de forma mais sistematica o que diz a evidéncia empirica sobre a
questdo. Os resultados a seguir se baseiam principalmente (mas nio

exclusivamente) na metanalise de Harrison e Rodriguez-Clare (2010).

De particular interesse siao os estudos intraindustrias, pois a predi—
a0 basica do modelo ¢ que industrias com vantagens comparativas,

ao serem protegidas da competicio externa, deveriam se expandir.!!

11 Como notam Harrison ¢ Rodriguez-Clare (2010), a critica usual de que seria dificil
verificar um impacto positivo da politica industrial, uma vez que indtstrias com maiores
imperfei¢des tenderiam a requerer maior apoio, nio vale no caso especifico do argumento
da inddstria nascente, em que a conclusio inequivoca do modelo ¢ que inddstrias que te-
nham uma curva de custos potencial mais favorivel devem se expandir quando protegidas.
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A conclusio geral obtida da analise da literatura nao corrobora essa
hipotese, em que Harrison e Rodriguez-Clare (2010) citam varios
artigos que mostram que a remocio de tarifas esta associada a ganhos
de produtividade, tanto a nivel da firma quanto para a industria. Os
principais mecanismos para explicar o crescimento da produtividade
na firma decorrentes da abertura comercial sdo o acesso a insumos
produtivos de melhor qualidade e o incentivo a maior racionalizagio
econdmica e investimento em inovacao decorrente da maior concor-
réncia, enquanto o aumento da produtividade na industria inclui os

ganhos associados él 1’1’1611’101‘ alocagﬁo de recursos entre as ﬁrmas.

Uma explicagio para isso, conforme argumentam Harrison e
Rodriguez-Clare (2010), ¢ que a protecio tarifaria ndo ¢, em geral,
imposta apenas em resposta ao argumento da inddstria nascente,
mas também ¢ motivada por fins de geracao de receita e apoio a
interesses especiais, como evidenciam diversos artigos discutidos na
resenha supracitada, que mostram que altas tarifas sio encontradas
em setores nos quais nao ha indicios de retornos crescentes, setores

que estdo em franco declinio ou em que ha conexdes politicas.

No que diz respeito aos estudos entre paises, alguns autores, como
Chang (2002), argumentam que a proteg¢io tarifaria foi responsavel
oA . . . . - . ! .
pela experiéncia de industrializagao de diversos paises, hoje desenvol-
vidos, a0 longo do s¢culo XIX. Tal resultado, entretanto, nao esta livre
de controvérsia e poderia ser explicado por uma questio de causali-
dade reversa, na qual economias que estavam crescendo rapidamente

impuseram tarifas a fim de gerar receitas fiscais (IRWIN, 2002).

Por outro lado, uma evidéncia favoravel a protecio do mercado
doméstico e em linha com o argumento da inddstria nascente vem
de estudos que argumentam que nio ¢ a prote¢do em si, mas o tipo

de mercado que esta sendo protegido o que importa. Assim, Nunn
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e Treller (2010) argumentam que uma estrutura tarifaria viesada a
favor de bens intensivos em trabalho qualificado esta positivamen-
te correlacionada com maior crescimento econdmico. Com efeito,
mesmo depois de incluir como controles na regressao medidas de
governanca, como indices de corrup¢io e rent seeking — uma vez que
a qualidade das institui¢des poderia estar explicando tanto a distri-
buigéo tarifaria quanto o crescimento —, os autores ainda encontram
correla¢io positiva (ainda que menor) entre protecio e crescimento,

concluindo entdo que a estrutura tarifaria tem um impacto causal.

Cumpre destacar ainda uma literatura que discute a performance
comparativa dos pa{ses do Leste Asiatico, cujos resultados positivos
seriam explicados por uma politica industrial ativa de apoio a seto-
res estratégicos. Entretanto, ha de se destacar que ha na literatura
grande controvérsia se de fato foi esse tipo de poh’tica a grande res-
ponsavel pelo bom desempenho da regido, uma vez que nio ¢ pos-
stvel construir um contrafactual que mostre como seria a evolugio
asiatica na auséncia de poh’tica industrial. Além disso, existe farta
evidéncia de que a regido adotou, em geral, politicas de cunho ma-
croeconomico ou horizontais adequadas, como investimentos ma-
cicos na educagio e infraestrutura, bem como alavancou uma taxa
de poupanca elevada, que também poderia explicar a aceleracio do
crescimento (NOLAND; PACK, 2003).12

Mesmo nos casos em que ndo ha duvida de que o apoio governa-

mental foi importante para induzir o crescimento econdmico, pode

12 O foco que varios autores pdem no estabelecimento de uma taxa de cimbio “competi-
tiva” nesses pafses também ¢ controversa. De um lado, pode-se argumentar que, tio impor-
tante quanto o nivel, a auséncia de oscilagdes bruscas na taxa cambial colaborou para a boa
performance das firmas na regido. De outro lado, e mais importante, ¢ discutir se a manuten-
¢do das taxas de cAmbio (real) nesses paises teria sido possivel independentemente das con-
di¢oes macroecondmicas gerais, particularmente um elevado nivel de poupanca interna.
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haver dissenso sobre a importﬁncia especfﬁca da polftica industrial.
No caso do Leste Asiatico, ha uma grande discussao sobre o papel
da politica de promocio de exportagdes vis-a-vis a politicas de inter-
vengao setoriais para explicar 0 sucesso desses pa{ses. Rodrik (1995)
argumenta que o boom de exporta¢des nesses paises foi um produto
acidental do elevado nivel de investimentos, estes induzidos por

uma poHtica industrial agressiva.

Ja Bhagwati (1999) pde a politica de promocio de exporta¢des no
centro de sua narrativa. Aqui, os incentivos as exportagoes teriam
sido fundamentais para explicar seu crescimento, cujas receitas pos-
sibilitaram uma expansao do investimento. O autor destaca, em
particular, a importac¢io de bens de capital que embutiam progres-
so tecnologico (com produto marginal social superior ao preco de
aquisigﬁo), e Cujo retorno foi magniﬁcado dado o elevado nivel de
capital humano disponivel para operar tais tecnologias, alavancan-

do assim o desenvolvimento.

Como argumentam Harrison e Rodriguez-Clare (2010), a gran-
de conclusio da literatura emp{rica em comércio internacional ¢é
que, enquanto nio ha uma relacdo clara entre tarifas e crescimen-
to, ha, por outro lado, usualmente, uma relagio estatisticamente
signiﬁcante entre crescimento e volume de comércio — a poHtica
industrial deveria entdo ser calibrada para garantir uma expansio
do comércio, o que nem sempre parece consistente com a ideia de
prote¢io do mercado interno. Nesse sentido, ha uma sugestio de
que se deveria privilegiar politicas de apoio a exportacio e atracio

de investimento estrangeiro direto (IED).

Um ponto importante a destacar ¢ que os estudos que buscam veri-
ficar o impacto da estrutura tarifaria sobre a expansio dos setores

protegidos, ainda que encontrem um resultado positivo, nio sio
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suficientes para concluir se a politica industrial foi bem-sucedida,
uma vez que nio leva em conta os custos causados pela protecio,
particularmente as perdas de bem-estar que venham a ser experi-
mentadas pelos consumidores. Nesse caso, ¢ importante se debrugar

sobre estudos de caso de industrias particulares.

A Conclusﬁo gera] da 1iteratura resenhada em Harrison e Rodr{guez—

-Clare (2010) ¢ que, com a]gumas exce(;f)es,13

as industrias apoiadas
se expandiram, mas houve perdas liquidas de bem-estar quando se
consideram os custos da politica industrial — tipicamente, 0 aumen-
to no excedente dos produtores nos setores protegidos foi mais do
que compensado por perdas dos consumidores causadas por precos
mais elevados decorrentes da politica protecionista. Nesse sentido,
a maior parte dos estudos de caso sugere que, embora o critério de
Mill tenha sido satisfeito, as experiéncias de apoio a industria nas-

cente ndo passaram pelo crivo do critério de Bastable.

Um exemplo interessante nessa linha ¢ o artigo de Baldwin e
Krugman (1986). Os autores estudam um segmento da industria de
semicondutores, em que o progresso tecnologico envolve um ciclo
de produto no qual sucessivas geracoes de chips tém distintas ca-
pacidades de armazenamento. Entretanto, as condi¢des de produ-
cao dentro de cada geracao nao sao dadas; ao Contrério, O Processo
de producio ¢ alcamente sensivel a certos detalhes e a busca pelo
arcaboug¢o de producio mais apropriado envolve um processo de
tentativa ¢ erro. Consequentemente, a experiéncia ¢ um quesito

fundamental para explorar vantagens de custos nessa industria.

13 Hansen, Jensen ¢ Madsen (2003), avaliando a inddstria de energia edlicana Dinamarca,
mostram que a valorizagio aciondria das empresas no setor foi mais do que suficiente para
cobrir os custos dos subsidios, e ainda haveria beneficios ambientais decorrentes de uma
matriz energética mais “limpa”.
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A principal pergunta do artigo éseo apoio tacito do governo japo-
nés ao fechamento do seu mercado a importagdes, permitindo que
suas firmas expandissem a producio ¢ assim acumulassem ganhos
de aprendizado, teria sido decisivo para que o pais acabasse por se
tornar um player global nessa industria, antes predominantemente
dominada por empresas norte-americanas. Com base em um mo-
delo de simulagio, os autores argumentam que, em uma situacio
de livre comércio, as firmas japonesas, sem poderem contar com a
experiéncia adquirida com as vendas domésticas que permitiu re-
duzir sua estrutura de custos, nio teriam se tornado exportadoras e,
de fato, sequer deveriam chegar a entrar no mercado. Assim, a pro-
te¢do foi fundamental para a posicio de destaque alcancada pelas

ﬁrmas japonesas nesse mercado.

Entretanto, essa vantagem do lado das firmas foi mais do que con-
trabalan¢ada pela perda de bem-estar dos consumidores. No mode-
lo simulado de livre-comércio, as firmas japonesas sequer iniciam
a producio, mas, em contrapartida, as firmas americanas, mais efi-
cientes, tém €spaco para crescer e reduzir ainda mais seus custos,
o que gera uma queda de preco que beneficia os consumidores em
ambos os paises. Esse exemplo ¢ importante para ilustrar que uma
analise de politica industrial, que usualmente seria destacada como
um caso de sucesso quando se olha para os atores diretamente be-
neficiados, pode envolver uma perda de bem-estar liquida para a

sociedade como um todo.

Conteudo local minimo

Um instrumento comumente utilizado para a promocio de indus-
trias nacionais e que merece ser analisado em destaque ¢ a politica

de conteddo local minimo (PCLM), na qual a absor¢io de uma fracio
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minima de bens e Servicos produzidos domesticamente ¢ requisi-
to para que a firma possa operar em determinado mercado (caso
mais forte) ou possa acessar certas vantagens — como participa¢io
em licitacdes publicas em termos favoraveis ou obtencio de crédito

subsidiado — quando a participa¢io no mercado ¢ livre.

Usualmente, tal politica visa atender a uma multiplicidade de ob-
jetivos, como o adensamento da cadeia de fornecedores a determi-
nada industria, transferéncia de tecnologia das firmas estrangeiras
para seus fornecedores domesticos e geragio de emprego no pais
(STONE; MESSENT; FLAIG, 2015). Entretanto, existem conse-
quéncias adversas que podem minar a Capacidade da PCLM de esti-

mular o desenvolvimento econémico.

De fato, relatorio recente (OECD, 2016) mostra que, particularmen-
te depois da crise de 2008, tem havido uma profusio de politicas
desse tipo em diversos pa{ses, tendo como principal Consequéncia
uma reducio do volume de comércio global — impactando-os ad-
versamente, ja que perdem acesso aos beneficios do livre-comércio,
como a participa¢ao em cadeias globais de valor. E importante notar
que o ponto central nio ¢ que o beneficio de uma PCLM adotada
em um pais seja anulado quando outros paises adotam politicas si-
milares, mas sim que tal politica pode ter efeitos adversos no pro-
prio pais que a implementa, quando se considera o impacto sobre

A .
tOdOS (O} agentes €CONomicos.

Com base em um modelo de equilibrio geral computavel, Stone,
Messent e Flaig (2015) analisam o impacto de PCLMs adotadas no
pos-crise em diversos paises. Um efeito tipico da PCLM ¢ 0 aumen-
to de precos no setor apoiado (usualmente, bens intermediarios e
de Capital), que implica maiores custos ao longo da cadeia produ—

tiva e termina por diminuir o bem-estar dos consumidores ¢ mi-
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nar a Competitividade internacional do pzu’s.14 Além disso, ha casos
em que o resultado final da PCLM, contrariamente ao esperado,
¢ um aumento global do volume importado, uma vez que, embo-
ra as empresas que demandam bens intermedidrios dos segmentos
apoiados sejam obrigadas (ou “incentivadas”) a fazer suas compras
localmente, os consumidores finais estdo livres para substituir os
bens domeésticos mais caros por importados — sem contar que al-
guns fornecedores dos proprios setores apoiados tambem podem

aumentar suas importag(')es para suprir a maior demanda.

E importante observar que, a despeito de uma visao geral negativa
sobre a experiéncia das PCLM, Stone, Messent ¢ Flaig (2015) des-
tacam alguns (poucos) casos que teriam tido um impacto positivo
sobre emprego e renda, entre os quais a PCLM associada ao Progra-
ma Nacional de Banda Larga imp]ementado no Brasil. A explicagﬁo
dada pelos autores ¢ que medidas de redu¢io do custo de bens de
comunicagao nacionais tiveram impacto favoravel, uma vez que te-

riam contrabalangado uma estrutura cributaria disfuncional.

Analisando o caso brasileiro com maior ateng¢do, cumpre destacar que
o pais tem uma longa experiéncia com a aplica¢io de PCLM. Desta-
cam-se aqui dois segmentos para os quais hd estudos quantitativos ba-

/ d I b - C I . / 1 15
seados €m metodos economerricos, a saber, mformatlca ¢ veiculos.

14 Nos sctores apoiados, tende a haver um aumento da produgio ¢ emprego, que em al-
guns casos se reflete em ganhos de exportacio desses setores. Mas o impacto de equilibrio
geral, quando se considera o efeito adverso sobre os setores nio apoiados, resulta em uma
queda do potencial exportador do pais.

15 Um setor que tem sido particularmente visado com esse tipo de protegio ¢ o de petrd-
leo ¢ gds, especialmente depois de 2003. Algumas impressoes preliminares sio de que, se
de um lado a PCLM no setor foi efetiva para aumentar o emprego ¢ o nivel de capacidade
dos fornecedores, de outro, tem gerado, em muitos casos, um aumento de custos e atrasos
que, nessas situacoes, tém prejudicado as metas de produgio da Petrobras (BRAND, 2017).
Para uma descri¢ao mais detalhada da PCLM no setor, ver Guimaraes (2013).
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Luzio e Greenstein (1995) avaliam os impactos da reserva do merca-
do de informatica praticada desde meados dos anos 1980 at¢ pouco
depois da elei¢io de Collor de Mello, em 1989. A principal conclu-
sao obtida pelos autores ¢ que, embora a industria nacional tenha
se desenvolvido a uma taxa similar a da norte-americana (represen-
tando a fronteira tecnolodgica), em nenhum momento se obteve um
catch-up. Ao contrario, os precos ¢ a performance dos modelos brasi-
leiros ficaram sistematicamente defasados em cerca de trés a cinco
anos no periodo analisado (1984-1992), presumivelmente pelo fato
de que a estratégia de Cépia dos modelos estrangeiros por meio de
engenharia reversa, empreendida pelos produtores nacionais, de-

mandava um lag temporal para ser implementada.

A baixa eficacia das firmas locais no setor pode ser explicada pela
dificuldade de obter chips e certos acessorios necessarios para a ma-
nufatura do microcomputador, pelo fato de que varios insumos ne-
cessarios também estavam com o mercado protegido, logo os pregos
eram muito superiores aos similares internacionais, e pela auséncia

de incentivo para se modernizar em um mercado fechado.

A consequéncia dessa politica foi uma industria de informatica de-
fasada e pouco competitiva, com consequéncias negativas particu-
larmente sobre as firmas orientadas a exportacio e que produziam
com métodos automatizados. Com o fim da reserva de informatica,
embora as firmas mais eficientes tenham se beneficiado da abertura
e Conseguido se aproximar dos padr()es internacionais, boa parte da
. ! . ! . . . . I .

industria entrou em declinio, evidenciando o insucesso da politica

de prote¢io em gerar um setor de tecnologia de informagio avanga-

do no pats (LUZIO; GREENSTEIN, 1995).

O fim da reserva de mercado paraa informatica nio foi, entretanto,

o fim das politicas de incentivo ao setor. Em 1991, foi instituida a
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Lei de Informatica, que basicamente permitia uma isencio do Im-
posto sobre Produtos Industrializados (IPI) em contrapartida ao
cumprimento de metas de investimentos em pesquisa e desenvol-
vimento (P&D) ¢ atendimento de requisitos de nacionaliza¢io da
produgio.’® Kannebley Junior. e Porto (2012) analisam o impacto
dessa politica, com base em uma amostra de aproximadamente 65
mil firmas, na industria de transformacio e nos setores de informa-
¢do, entre 0s anos de 2001 ¢ 2008. O principal resultado encontrado
pelos autores ¢ que, embora haja uma forte correlacio entre acesso
aos beneficios da lei e investimento interno em P&D das empre-
sas, nao ha impacto estatisticamente signiﬁcativo €m uma regressao
com efeitos fixos ¢ parecamento com firmas que tenham certos atri-

butos similares, como tamanho e setor de atividade.””

As avaliacdes de PCLM no setor de veiculos tambem nio encon-
tram impactos positivos relevantes. Messa (2017) avalia o progra-
ma Inovar-Auto, que essencialmente concedia creditos tributarios
para empresas automobilisticas que, em ao menos 80% dos auto-

moveis fabricados, tivessem cerca de 85% do valor destes fabricado

16 A Lei de Informatica de 1991 oferecia alguns beneficios adicionais, como rcdugﬁo de
lmpo%to sobre a Renda das Pessoas Juridicas (IRP]) para investimentos em P&D e prefe-
réncias em compras governamentais. Além disso, existiam critérios para a aplicagio dos
gastos em P&D, sendo uma fracio interna a firma e outra externa (por cxcmplo insticui-
coes de pesquisa); sem contar que o acesso aos beneficios da lei nio eram automdticos, mas
a empresa deveria submeter um plano a ser aprovado pelas autoridades competentes. Essa
lei sofreu algumas alteragoes ao longo do tempo, sendo que a dltima disposicio estabelecia
uma rcdugﬁo gradativa as isengoes fiscais, em que o incentivo deveria ser extinto em 2019.
Tais regras apontam para uma restri¢ao na analise de Kannebley Junior e Porto (2012),
uma vez que esses autores sO poderio acessar o impacto da lei sobre os gastos em P&D in-
ternos 4 firma — embora pareca intuitivo inferir que os efeitos dos investimentos internos
e externos devam andar na mesma direcio.

17 Os resultados sdo robustos quando se desagrega por regido ou porte de firma, ou scja,
em nenhum caso a Lei de Informdtica tem impacto positivo sobre o investimento em P&D
interno das firmas. Quando se desagrega por intensidade tecnologica (quatro niveis), sé hd
indicio de impacto da lei no segmento de mais baixa intensidade.
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nacionalmente.’® Como o setor automobilistico é caracterizado por
competi¢do imperfeita ¢ dominado por empresas multinacionais,
a PCLM poderia, potencialmente, ter um impacto positivo, envol-
vendo a transferéncia de lucros extraordinarios das grandes empre-
sas automobilisticas estrangeiras para os produtores domésticos de
bens intermediarios — ao contrario, sob competicio perfeita, o efei-
to da PCLM ¢, inequivocamente, aumentar os precos dos insumos

domésticos, que seriam repassados a0 consumidor final.

A conclusao obtida pelo autor ¢ desfavoravel a PCLM. Embora, do
ponto de vista das firmas aucomobilisticas, os efeitos antecipados do
programa sejam dubios, uma vez que as vantagens fiscais destes po-
deriam ser canceladas pelo maior preco ou menor qualidade dos in-
sumos, o impacto sobre os fornecedores de bens intermediarios, que
recebem um choque de demanda positivo, deveria ser positivo. A des-
peito disso, usando um procedimento de diferengas em diferencas —
no qual o grupo de controle ¢ composto de firmas em segmentos fora
da cadeia automobilistica, mas com a mesma tendéncia prévia de em-
prego —, nio foi possivel encontrar efeitos positivos sobre o nivel de
emprego das firmas fornecedoras as fabricantes de veiculos automo-

tores na maioria das especiﬁcagées econométricas testadas.

Um relatorio recente (BANCO MUNDIAL, 2017) também traz
uma avalia¢do negativa do Inovar-Auto. Segundo ele, o resultado
do programa teria sido uma forte redugﬁo das importag()es,19 mas

sem impacto efetivo sobre a producio, a produtividade e a geracio

18 Além dos critérios de contetdo local, o acesso ao programa requeria investimento em
P&D e comprometimento com metas de eficiéncia energética.

19 O programa tem, de fato, um carater protecionista, uma vez que a redugio de IPI para
as montadoras que se habilitaram ao programa foi precedido de um aumento generalizado
do mesmo imposto de trinta pontos percentuais sobre todos os automdveis, o que, na
pratica, significou uma forte sobretaxa sobre os importados.
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de empregos — a expansiao da industria automobilistica ¢ similar,
por exemplo, a de maquinarios agricolas, que nido recebeu prote-
¢do semelhante. Uma critica particular do relatorio ¢ em re]agﬁo a0
aumento de pregos incorrido pelos consumidores — explicado pela
escala ineficiente da industria e sua incapacidade de se enquadrar

em cadeias globais de valor.

Em suma, as avalia¢des das PCLMs reforcam as preocupagdes com
os cfeitos adversos de tais politicas. Em particular, o desenho de
uma PCLM deveria levar em conta nio so o potencial desenvolvi-
mento dos produtores de bens de capital e produtos intermediarios
nas industrias apoiadas, mas também o impacto sobre a performance
das firmas que estdo a jusante na cadeia produtiva, vis-a-vis 0 que
poderia ter sido alcancado acessando insumos importados de qua-
lidade superior e/ou custo inferior. Considerando efeitos de equi-
librio geral, ¢ preciso desenhar a PCLM de modo que esta seja
consistente com o aumento da produtividade agregada da economia
e evite inibir o surgimento de novos mercados dependentes de bens
intermedidrios importados, causando, assim, contrariamente ao seu

principa] objetivo, menor diversiﬁcagﬁo da estrutura produtiva.

Por fim, cumpre destacar que, apesar dos resultados negativos das
avaliag()es reportadas acima, nao se pode concluir dat que a PLCM
seja inequivocamente prejudicial ao desenvolvimento. De fato, po-
de-se especular que os detalhes de desenho e implementagio dessa
politica devem ser cruciais. Como ilustra¢io, Johnson (2013), com
base em um estudo de caso de energia solar na India, analisa as
condigées sob as quais a PCLM teria um impacto positivo sobre a
industria local. Dentre as condi¢oes encontradas, destaca a neces-
sidade de o apoio ter duragio limitada (e estar sujeito a avaliagﬁo
de resultados), com foco em tecnologias e componentes em que a

. 14 . . . 4 ! .
expertise técnica esteja disponivel, alem do estabelecimento de po-
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Hticas Complementares que promovam Capacidades necessz’trias a0

desenvolvimento de longo prazo da industria em questio.

Novas direcdes para a
politica industrial

A visdo da literatura empirica explorada anteriormente ¢, em geral,
algo pessimista quanto a efetividade de politicas que tentem criar
clusters de novas industrias. No que segue, entretanto, discutem-se
dois argumentos levantados recentemente e que poderiam, a0 menos
teoricamente, justiﬁcar a validade da poh’tica industrial: “vantagens
comparativas latentes” e “economias nascentes”. E, por fim, analisa-
-se como a politica industrial deveria ser reconfigurada com base em

uma nova perspectiva sobre a formacio de clusters.

Vantagens comparativas latentes

O primeiro argumento, de vantagens comparativas latentes, diz que
a politica industrial deveria complementar, ¢ nio desafiar, os fun-
damentos da economia. A ideia basica ¢ que, enquanto os fatores
produtivos, instituicdes e a tecnologia disponivel sio importantes
determinantes da vantagem comparativa de um pats, a cesta de pro-
dutos “conformada” a esses fundamentos nio ¢ inequivocamente
determinada e, mais importante, a especializa¢io inicial tem efeitos
sobre a evolucio futura da vantagem comparativa. Assim, a politica
industrial, quando bem desenhada, poderia ter um impacto positi-

vo sobre o desenvolvimento econémico.

Hausmann e Rodrik (2003) modelam essa ideia de vantagens com-
g
parativas latentes. Os autores consideram que o setor moderno da

cconomia apresenta um conjunto de atividades potenciais, cuja
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estrutura de custos esta sujeita a um elevado grau de incerteza —
mesmo bens ja produzidos internacionalmente podem requerer
adaptacoes custosas, dadas as condic¢oes locais de producio. Assim,
seria necessario investimento em pesquisa para descobrir em quais

bCl’lS héll Vantagem Comparativa na pI‘OdU(;glO.

Como outros empresarios podem obter a informacio, recém-des-
coberta, sobre quais mercados poderiam ser lucrativamente explo-
rados, ha um problema de externalidades positivas — e uma politica
publica de subsidio a pesquisa pode aproximar o investimento rea-
lizado na descoberta de novos mercados do étimo social. Desse
modo, a estrutura produtiva da economia depende do nimero de
empresérios induzidos a realizar gastos em pesquisa de mercado, ¢

nio s dos fundamentos.2°

Essa teoria poderia explicar os resultados pessimistas da literatura.
Assim, boa parte das intervengdes de politica industrial implemen-
tadas teria falhado, pois nio se adequou aos fundamentos econo-
micos do pais, mas isso nio ¢ um indicativo de inadequa¢io de
qualquer poHtica industrial. Um exemplo interessante ¢ o contraste
do desempenho econdmico entre os paises que adotaram politi-
cas de substitui¢do de importa¢des, em geral com ritmo acelerado
na diversificacio da estrutura produtiva, vis-a-vis os paises que se
nortearam por politicas de promocio das exportacdes, usualmente

com um ritmo mais pausado no incremento de complexidade da

20 Como os autores observam, as restricdes usualmente apontadas na literatura como
responsdveis pelo lento crescimento econdémico — como restri¢io de crédito, ma qualidade
de enforcement dos contratos e barreiras 4 entrada —, mesmo se aliviadas, nao corrigiriam
per se esse problema de externalidade especifico, ainda havendo espaco para a politica in-
dustrial. Pelo contrario, certas reformas poderiam vir a ser até contraproducentes, como o
caso de reducio de barreiras a entrada, que, ao diminuir a possibilidade do empresdrio de
capturar rents, reduz também seu incentivo ex ante a investir na prospec¢io das condicoes
de producio naquele mercado.
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pauta exportadora. Como observou Ray (1998), ¢ dificil imaginar
como um pais espera absorver capacidades produtivas quando sua
estratégia de desenvolvimento se baseia na atragio de induastrias
intensivas em fatores escassos no pais e tecnologias que os agen-
tes internos nao dominam, ainda mais quando nao ha mecanismos
especificos que contemplem a transmissao de expertise para as em-

presas locais.

Hausmann e Klinger (2007) discutem a relagio entre a especializa-
¢ao inicial e o grau de complexidade alcancado pela economia. No
modelo, ha um espaco de produtos heterogéneos, em que dado pais
esta inicialmente especializado em uma certa regiao, mas pode in-
vestir e aumentar a complexidade de sua pauta produtiva ao longo
do tempo. Como esse investimento apresenta um custo crescente
no incremento de complexidade, ¢ 6timo se deslocar para bens ad-
jacentes, que ndo estdo muito distantes da posicio inicial (a distan-
cia entre dois bens pode ser imaginada como o grau de transferéncia
do conhecimento acumulado na produgio de um bem para outro).
O ponto central ¢ que nesse espaco de produtos ha regides mais
densas e menos densas, nas quais a especializacio inicial nas regioes
mais densas permite maior amplitude (bem como mais facilidade
na transi¢io) da complexidade da pauta produtiva — de fato, os au-
tores mostram que maior densidade (empiricamente identificada
com atividade manufatureira) estd associada a maior probabilidade

de se mover para um produto adjacente.

Como os fundamentos da economia devem delimitar determinado
subconjunto do espaco produtivo, que representaria possiveis pa-
droes de especializac¢io condizentes com a disponibilidade inicial
de fatores e institui¢des, a politica industrial teria o papel de dirigir

a economia para pontos nesse subconjunto que tivessem O maior
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potencial de alcangar maior complexidade no longo prazo.2! A per-

gunta a que resta responder ¢ por que a complexidade economica

deveria ser um objetivo a ser perseguido, ou seja, qual a relacio en-
] g ] .

tre complexidade e desenvolvimento econdémico?

Hausmann, Hwang ¢ Rodrik (2007) buscam responder a essa ques-
tdo, a partir de uma base de dados que incorpora mais de cem paises.
A Complexidade economica ¢ associada a um indice de produtivi—
dade da pauta de exportagdes do pafs, denominado de EXPY.?2 No
modelo economeétrico, o crescimento econdmico ¢ regredido sobre
o produto interno bruto (PIB) per capita inicial e, refletindo o lado
dos fundamentos da economia, sobre um indice de capital humano
¢ tamanho da for¢a de trabalho, bem como um indice de qualidade
das institui¢oes (indice de “Estado de Direito”, calculado pelo Banco
Mundial). Os autores rodam diversas especificacdes do modelo (in-
cluindo painel com efeitos fixos e variaveis instrumentais) ¢ em todas
clas encontram um efeito positivo e estatisticamente significativo da
variavel EXPY. Eles concluem, entio, que, condicionada aos seus fun-
damentos, uma economia conseguiria se desenvolver aproximando

sua estrutura produtiva da pauta exportadora de pafses mais ricos.

Em que medida a conclusio de Hausmann, Hwang e Rodrik (2007)

permite resgatar a perspectiva de desenvolvimento econémico ala-

21 De fato, a intervengio da politica publica ¢ desejdvel, pois pode corrigir um problema
de externalidades: ha casos em que um produtor nio tem interesse individual em aprimo-
rar sua pauta produtiva quando seria socialmente 6timo fazé-lo, uma vez que os proximos
produtores a tomar essa decisio partiriam de uma posi¢ao melhor.

22 O indice ¢ uma média ponderada da “produtividade” de cada bem da pauta, em que
essa “produtividade”, por sua vez, ¢ medida como uma média ponderada do produto inter-
no bruto (PIB) per capita dos paises exportadores daquele bem. Implicitamente, essa medi-
da envolve a ideia de que paises ricos (pobres) devem exportar bens que também tendem
a ser exportados por outros paises ricos (pobres).
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vancada pela politica industrial? Uma primeira qualificacio a ser
feita ¢ que os resultados obtidos pelos autores nio sio consensuais
na literatura. Por exemplo, Wang, Wei ¢ Wong (2010) buscam re-
plicar o trabalho de Hausmann, Hwang ¢ Rodrik (2007), mudan-
do algumas variaveis de controle e, principalmente, considerando
medidas alternativas da sofisticagio das exportagdes.?® Os autores
concluem que, para a maior parte das medidas alternativas de com-
plexidade das exportacoes, nao ha relacio estatisticamente signifi-
cante entre essa varidvel e o crescimento econdmico subsequente,
mostrando que a hipotese de crescimento alavancado por uma es-

! . . ! P .
tratégia de catch-up nao ¢ uma conclusio robusta da literacura.

Outro ponto importante ¢ que, ainda que a associagdo entre com-
plexidade da pauta produtiva e desenvolvimento economico, dados
0s fundamenros da economia, seja uma hipétese valida, a questao que
se coloca ¢: como implementa-la? Em outras palavras, como um
pais em desenvolvimento pode descobrir o conjunto de possibili-
dades de produgio mais vantajoso dinamicamente do que o atual
padrio de especializa¢io, mas que ainda se conforme aos funda-
mentos da economia? A resposta nio parece clara — por exemplo,
tentar copiar a pauta exportadora dos paises desenvolvidos, quan-
do estes tinham um nivel de renda similar, ignora que o mundo ¢

diferente hoje do que era no passado, quanto a tecnologia ou geo-

23 Os autores fazem diversas criticas 2 medida EXPY utilizada em Hausmann, Hwang e
Rodrik (2007), a saber: que ignora que paises mais avancados produzem nio so mais bens
sofisticados do que os menos avancados, mas também produzem um conjunto maior de
bens; que o indice pode nio refletir diferengas de qualidade dentro de dada categoria de
produto; e que a exportagio de bens sofisticados ¢ ancorada na importacio de bens igual-
mente sofisticados. Como medidas alternativas, Wang, Wei ¢ Wong (2010) consideram
a medida EXPY de Hausmann, Hwang ¢ Rodrik (2007) modificada para levar em conta
o valor unitdrio dos bens, uma medida que determina a distAncia em relagio a cesta de
exportacio dos trés paises mais desenvolvidos e, por fim, a fracio de produtos de alea tec-
nologia presentes na pauta exportadora.
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politica, e os fundamentos requeridos para competir em um deter-
minado setor hoje podem ser bem distintos dos requeridos ontem
(GREENWALD; STIGLITZ, 2013). Em suma, determinar o espago
de produtos consistente com os fundamentos da economia nio ¢

uma tarefa trivial.

Por outro lado, simplesmente tentar se aproximar da pauta expor-
tadora dos paises desenvolvidos envolve desafiar as restricoes de
dotag()es de fatores e instituicoes disponfveis — além de tentar com-
petir nos nichos em que os paises desenvolvidos ja estio especializa-
dos. Essa ¢ uma estratégia muito mais ousada do que a de explorar
vantagens comparativas latentes expostas aqui e que, como visto, a

literatura empirica tem evidenciado ter grande chance de fracasso.

Mesmo desconsiderando as dificuldades de implementagio, uma per-
gunta relevante ¢ se o investimento na diversificacio da estrutura pro-
dutiva seria a estratégia mais adequada para um pa{s no estz’tgio de
desenvolvimento em que se encontra o Brasil (CANEDO-PINHEIRO
et al., 2007). O modelo de descoberta de vantagens comparativas ex-
plorado em Hausmann e Rodrik (2003) gera dois tipos de ineficiencia:
(i) subinvestimento nas atividades do setor moderno da economia,
em virtude da nio internaliza¢io dos ganhos que os investimentos na
descoberta de um novo mercado geram sobre outros empresarios; e
(ii) uma sobrevivéncia excessiva de atividades pouco produtivas que
venham a ser descobertas nesse setor moderno, uma vez que estas co-

A .
mandam renda cconomica.

A prescricio de poHtica, entdo, ¢ um incentivo ao investimento em
novas atividades ex ante, mas desincentivo a perpetuacio de ativi-
dades pouco produtivas ex post. Essa politica parece ter ressonancia
com a evidéncia internacional de que os pa{ses que se desenvolve-

14 . . . . . o« -~ . .
ram atravessaram um estagio inicial de diversificac¢io das ativida-
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des, sucedido por um perfodo de especializagio apés determinado

nivel critico de renda per capita (IMBS; WACZIARG, 2003).

No Brasil, se muitas das diversas medidas de politica industrial,
implementadas para alavancar o desenvolvimento econdmico, tém
sido criticadas por terem contribuido para gerar uma estrutura pro-
dutiva pouco competitiva, parece ser consensual, por outro lado,
que foram bem-sucedidas no quesito de diversifica¢io da economia
(GUIMARAES; RIOS; VEIGA, 2018). Nesse caso, nio parece ser
claro que a prioridade da politica publica deva ser tentar descobrir
novos focos de vantagens comparativas. De fato, como enfatizado
por Hausmann, Rodrik e Velasco (2005), o problema do Brasil nio
seria de encontrar ideias de onde investir, mas sim de gerar capaci-
dade de investimento - o que ¢ evidenciado pelas altas taxas de re-
torno ao investimento no pa{s. A prescricao de poh’tica dos autores
¢ de aumentar a capacidade de poupan¢a doméstica, especialmente
por meio de um programa de ajuste fiscal que consiga recuperar os

1’11,V€i5 d€ poupanca dO governo.

Por fim, cabe ressaltar que, se de um lado o problema de externa-
lidades informacionais a la Hausmann e Rodrik nao parece ser o
problema central de desenvolvimento de um pais com a estrutu-
ra produtiva diversificada como o Brasil, isso nio significa que a
descoberta de novos nichos com vantagens comparativas nao possa
gerar ganhos potenciais em certas dreas — por exemplo, a descoberta
de novos mercados para os quais o pais possa exportar usualmente
envolve spillovers de conhecimento dos empresarios pioneiros para
os demais agentes econdmicos, o que poderia justificar o apoio go-

vernamental (RODRIGUEZ-CLARE, 2005).
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O argumento de “economia nascente”

Outra justificativa para a validade da politica industrial diz respei-
to a possibilidade de que existam efeitos de transbordamento do
setor apoiado para outros segmentos da economia. Por exemplo, na
analise de Baldwin e Krugman (1986) sobre a industria de semicon-
dutores no Japio, os autores desconsideram a possibilidade de que
existam efeitos de transbordamento do conhecimento acumulado
para outros segmentos da economia, e, se esses efeitos fossem le-
vados em consideragio (os autores ndo incorporam tais efeitos por
causa da obvia dificuldade de mensura-los), poderia ser o caso de re-
verter as conclusoes da analise de bem-estar. De fato, o caso de uma
intervencao que gera externalidades para outros segmentos da eco-
nomia abre uma possibilidade de suporte para o apoio a uma indus-

tria nascente, ainda que o critério Mill-Bastable nio seja satisfeito.

Greenwald e Stiglitz (2006) exploram esse caso ao defender o apoio
a uma “economia nascente”, ou seja, analisam uma situagao em que
o desenvolvimento de um setor irradia beneficios para outros seto-
res, de modo que a economia se desenvolva como um todo. O mo-
delo tem os seguintes elementos: ha um setor (identificado com a
industria) no qual as inovacdes sio geradas, os ganhos de produtivi-
dade aumentam com o crescimento da participa¢io da inddstria na
economia, esses ganhos de produtividade se espalham para outros
segmentos ¢ a capacidade da industria de gerar spillovers depende de

a producio industrial ser gerada no pats em questio.

Nesse arcabouco, a prote¢io a um setor intensivo em conhecimento
pode ser justificada, ainda que esse setor nunca venha a fazer um
catch-up com sua contraparte em paises desenvolvidos, uma vez que
pode gerar externalidades positivas que aumentem a vantagem com-

parativa em setores nos quais o pa{s ]:i ¢ competitivo — por exemplo,
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mesmo em um pais primario exportador, o capital humano e as tec-
nologias acumuladas na inddstria poderiam contribuir para o au-
mento da produtividade na agricultura. Um corolario disso ¢ que a
abertura comercial, ao substituir a produ(;ﬁo local por importagoes
mais baratas, tende a gerar ganho de eficiéncia estatico, mas perda

de dinamismo da economia ao longo do tempo.

Duas hipoteses importantes presentes no modelo em questio sio a

industria como fonte de inovagio ¢ a base geografica local da produ-

¢ao industrial como pre-requisito para os efeitos de spillovers inter-
. . . . . ! . / . -~

setoriais. A primazia da indastria como 16cus da inova¢io decorre

de certos fatos estilizados usualmente associados ao setor, como a

presenca de firmas maiores ¢ com maior taxa de sobrevivéncia, alem

de maior concentracio demografica.

Firmas dC grande pOI’tG ( CSE?,’IVCiS $20 mais propensas a inovar — por
exemplo, (O} beneﬁcios dC um processo que reduza Custos sao tao

maiores quanto maior for a base de producio,

¢ o processo de ge-
racio de conhecimento ¢ usualmente cumulativo, o que requer uma
continuidade da firma (empregos e postos de trabalho) para preservar
e difundir conhecimento. Ainda, a atividade industrial, sendo densa-
mente concentrada, torna mais facil estabelecer uma base de taxacio,
fundamental para prover o financiamento de qualificacio da mio de
obra ¢ investimentos em pesquisa basica por parte do governo, que

. -~ 14 . ! . .
beneficiam nio so a industria, mas todos os setores da economia.

Por outro lado, a importancia de spillovers concentrados no pais

pode ser justiﬁcada pela relevancia da transmissio de conheci-

24 Ainda, se firmas maiores s3o menos avessas a0 risco, devem ser mais aptas a investir
em P&D, atividade arriscada por exceléncia. Além disso, a literatura empirica tende a en-
contrar uma relagio proporcional entre tamanho da firma e acesso a0 mercado de crédito,
o que novamente favorece investimentos em P&D, que sio de dificil colateralizacio.
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mento tacito (ndo codificavel) por meio do deslocamento de mio
de obra qualiﬁcada e técnicos especializados da industria para
outros segmentos — mesmo quando for possivel ter mobilidade
de recursos humanos entre fronteiras, ainda ha de se reconhecer
a barreira da lingua e costumes dificultando a plena transmissao

de conhecimento.?®

Os argumentos da “economia nascente”, apesar de teoricamente ins-
tigantes, ndo permitem concluir inequivocamente pela validade da
politica industrial. De um lado, ha de se reconhecer a dificuldade de
medir de forma quantitativa o impacto de todas as externalidades en-
volvidas. Por outro lado, ha estudos que, conseguindo mapear os
principais canais pelos quais um segmento apoiado poderia bene-
ficiar outros setores da economia, argumentam que esses impactos
seriam limitados. Por exemplo, Pack (2000) destaca dois possiveis
efeitos entre os setores:26 (i) incentivo 2 produgio de insumos in-
termedidrios, com caracteristicas especiais nao disponfveis inter-
nacionalmente, que poderiam beneficiar firmas locais em outros
setores; e (ii) interacao com a mao de obra dos setores apoiados,
transmitindo conhecimento nio codificado. Analisando o efeito de
politicas industriais no Japao e na Coreia do Sul durante os anos

1960 ¢ 1970, com base em uma analise de insumo-produto, conclui

25 Segundo Greenwald e Stiglitz (2006), o argumento ¢ preservado se a transmissio de
conhecimento, ainda que possa ser feita “de fora”, for mais efetiva quando feita dentro das
fronteiras. Ademais, o argumento ¢ refor¢ado se houver possibilidade de transmissao de
conhecimento entre paises no setor industrial, desde que essa capacidade de transmissiao
aumente com o tamanho do setor industrial local.

26 Um terceiro efeito seria a interagao entre produtores de mziquims e equipamentos e
seus compradores, levando a melhorias adequadas as condicdes locais. O autor, no entan-
to, minimiza a importincia do tltimo canal, especulando que deveria haver importacdes
substitutas, além do que as adzlptag(wes a Condig()es locais nao deveriam ter grzmde impacto
em custos.
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que esses efeitos devem ter importfmcia limitada, uma vez que os

setores nao élpOiéldOS compram muito pouco dOS setores apoiados.

Finalmente, ¢ importante qualificar o argumento da “economia
nascente” em sua esséncia: 0 quio fundamental ¢ a industria de
transformacdo para alavancar o desenvolvimento econémico? Essa
¢ uma pergunta complexa que tem recebido respostas distintas na

27 ¢ nio se pretende buscar uma solucio conclusiva aqui,

literatura,
limitando-se apenas a deixar algumas perguntas para reflexio. Por
exemplo, ainda que a industria fosse capaz de gerar externalidades
relevantes para outros segmentos da economia, nio haveria uma
estratégia mais efetiva que gerasse desenvolvimento econdémico e
permitisse 20 mesmo tempo transcender os custos de subsidiar todo
esse setor? Dito de outra forma, nio seria mais valido em termos de
custo-beneficio apoiar diretamente os determinantes da inovacio
nos diversos setores da economia, em vez de bancar todo um setor

na esperanca d€ que este gere externa]idades?

Assim, tomando o caso brasileiro, se o objetivo for garantir o au-
mento da competitividade da agricultura, por exemplo, por meio
da mecanizacio agricola, por que, a luz desse objetivo, nao importar
as maquinas (hardware) e subsidiar a formagio de engenheiros e téc-
nicos que irdo desenvolver as solucdes (software) para os problemas
particulares que a agricultura do pais enfrenta? Nesse sentido, uma

sugestdo de politica pratica seria tentar replicar para outros setores

27 Rodrik (2016) ¢ um autor que tem argumentado enfaticamente a favor da importincia
da inddstria para o processo de desenvolvimento, destacando seu papel no dinamismo
tecnoldgico e na capacidade de absorc¢io de mao de obra. Outros autores, por outro lado,
enfatizam que o que ¢ relevante sio atividades intensivas em conhecimento, que poderiam
ser encontradas em todos os segmentos econémicos, e mesmo produtos tradicionais pode-
riam ser reinventados por meio de processos de P&D que exibem as caracteristicas de um
esfor¢o de inovag¢io de uma economia moderna — ver Almeida (2013).
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da economia experiéncias como a da Empresa Brasileira de Pesqui-
sa Agropecudria (Embrapa), que, com um corpo técnico altamente
qualiﬁcado e perseguindo uma estratégia de parceria em pesquisa
com as maiores multinacionais do setor, vem contribuindo para o

bom desempenho da agropecuéria brasileira (ALMEIDA, 2013).

Revisitando os clusters — vantagem
comparativa revelada

Como discutido anteriormente, 0 argumento a favor da industria
nascente, particularmente no que diz respeito a estratégia de pro-
te¢do de mercado visando a substituicio de importagdes, tem sido
sujeito a uma série de criticas. A configura¢io de politicas indus-
triais que distorcem precos relativos, a fim de alocar recursos para
setores “avancados” (usualmente entendidos como intensivos em
conhecimento) e que envolvam economias de aglomeracio, geral-
mente ignora que essas economias de aglomeragio podem ter sido
realizadas em algum outro pais onde as industrias relevantes se de-
senvolveram, ¢ o fechamento da economia significa perder acesso a
bens ou insumos intermediarios com precos mais baixos. Ainda, as
externalidades marshallianas nao tendem a ser inerentes a certa in-
dustria, mas sim a atividades e/ou tecnologias presentes nesta. Sem
os incentivos adequados, uma industria protegida pode se expandir
com base em métodos produtivos com pouco dinamismo e, assim,

nao conseguir realizar seu potencial de vantagem comparativa.

Uma forma de interpretar essas dificuldades ¢ levar em conta que,
embora a concentragio da atividade econdmica em clusters abra a
possibilidade de ganhos de produtividade, o efetivo desenvolvimen-
to de uma industria (ou conjunto de industrias) depende de con-

di¢oes para que as economias de aglomeracio sejam efetivadas, o
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que, em ultima instancia, depende da solugﬁo de algum problema

de coordenacio entre as partes (RODRIGUEZ-CLARE, 2005).

Nessa perspectiva, como argumenta Rodriguez-Clare (2005), a po-
litica industrial adequada nio seria criar industrias no pais a partir
do nada, mas identificar, entre as atividades econdmicas existentes,
aquelas em que o pais apresentaria uma inclina¢io de vantagem
comparativa ¢ desenhar mecanismos que favorecam a formacio de
clusters, de tal modo que as firmas se beneficiem de externalidades
marshallianas. A politica industrial, entdo, nio criaria vantagens

comparativas, mas teria como objetivos identifica-las e fortalecé-las.

Essa nova abordagem para a politica industrial apresenta beneficios
no que se refere aos custos de seu financiamento. Como observa
Almeida (2013), em varios casos a formacao de um cluster depende
da solu¢io de um problema de ac¢io coletiva ou provisio de bem
pﬁblico local. E o custo desse tipo de solugéo ¢ bem inferior quando
comparado aos programas de credito subsidiado ou isencoes fiscais
(bem como os efeitos distorcivos decorrentes de protegio tarifaria)

envolvidos na estratégia de substituigﬁo de importacoes.

Um exemplo concreto pode ser visto na experiéncia de Juazeiro e
Petrolina como polos exportadores de frutas, na qual o setor publi-
co apoiou a infraestrutura de irrigacdo na regido, bem como a logis-
tica inicial e a provisao de informagées relevantes para exportacao

(ALMEIDA, 2013).28

28  Em alguns casos, a solucio do problema de coordenagio pode ser obtida apenas por
meio de medidas regulatdrias, como um padrio de qualidade minima para a exportacio,
estabelecendo assim uma “marca-pais” que dificilmente poderia ser obtida quando os
agentes privados agem independentemente — note-se que tal intervengio publica deve
ser dcscjzivcl em setores nos quais entidades de classe privadas tenham dificuldade de ser
constituidas para coordenar as agdes (RODRIGUEZ-CLARE, 2004).
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Por outro lado, e ndo menos importante, a estrategia de tentar criar
clusters a partir de uma base industrial ainda inexistente no pais en-
volve riscos que ndo deveriam ser descartados. Uma vez que o gover-
no nio tenha informacio sobre o potencial da curva de aprendizado
na inddstria, nio ha como calibrar os subsidios de forma adequada.
Ademais, clusters tendem a envolver nio so economias de aglome-
ra¢do, mas tambem custos de congestionamento, ¢ a provisio de
subsidios com base em determinada escala pode fazer com que haja

uma aglomeragio excessiva de fatores em certa industria, tendo
como efeito uma reducio do bem-estar social (WARWICK, 2013).

Ha diversos estudos de caso que parecem corroborar a ideia de que
a Capacidade do governo de alavancar uma industria nascente ¢é li-
mitada. Tirole (2017), por exemplo, destaca que clusters, particular-
mente de alta tecnologia, costumam se formar espontaneamente.?”
Um caso de destaque ¢ o cluster da Kendall Square, que se organizou
ao redor do Massachusetts Institute of Technology (MIT), em que a
alta qualidade de pesquisa desenvolvida na institui¢do nio so atraiu
firmas farmacéuticas bem estabelecidas no mercado, como também
induziu a criagdo de startups (usualmente, alunos do MIT apoiados
por seus professores), interessados em se beneficiar das externalida-

des geradas pelos centros de pesquisa académica .

Os casos ndo se restringem apafses desenvolvidos. Pack e Saggi (20006),
analisando a emergéncia da industria de software indiano, destacam
que o sucesso daquela experiéncia decorreu de uma combinacio de

vantagens de custos, alguns eventos nio antecipados e, da parte do

29 Em alguns casos, o fator critico para a formacio de um cluster esta significativamente
além da esfera de influéncia da politica ptblica (a0 menos no curto prazo): como exemplo,
considere-se a disputa entre Silicon Valley e Route 128 para ser o principal centro tecno-
16gico nos Estados Unidos da América (EUA), na qual a cultura de conversas informais em
Silicon Valley teria lhe dado uma vantagem decisiva.
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governo, investimentos substanciais em universidades e institutos
de tecnologia. Em linhas gerais, a historia pode ser contada como
a crescente forma¢io de uma mio de obra qualificada nos anos
1980, que, aliada a elevacio dos custos de servicos de programacio
no mercado internacional nos anos 1990,3° incentivou o estabeleci-
mento de firmas nesse setor, na India, que se aproveitaram do ca-

pital humano dispom’vel a um custo substancialmente mais baixo.

A medida que o mercado no pats ia se desenvolvendo, entrou-se em
um ciclo virtuoso de atragio de firmas de outras partes do mundo
com uma expertise valiosa, bem como repatriacio de indianos que,
subempregados na India no inicio dos anos 1980, migraram para
os EUA ¢ se empregaram no Silicon Valley, o que contribuiria para
um aumento ainda maior da reputacio do setor. E o ponto central ¢
que todo o processo de constitui¢io do mercado foi baseado em ini-
ciativas privadas, sem o estabelecimento de uma poh’tica industrial

especifica que tivesse catalisado esse processo.

Note-se que, embora poHticas especiﬁcamente setoriais nio tenham
sido decisivas nos casos analisados, a formacio de clusters nao deve
prescindir do apoio governamental, em particular, na constru¢io
de uma infraestrutura economica e social que apoie as atividades
privadas — nos exemplos analisados, os investimentos piblicos para

a formacio de uma mio de obra qualificada foram essenciais.

De fato, em uma perspectiva mais ampla, um cluster pode ser pensa-
do como um sistema comp]exo de organizagoes € institui¢oes, tanto
formais quanto informais, e nio parece crivel que O governo tenha

capacidade de criar e gerir por si s6 todo esse sistema. Assim, se

30 Decorrente de alguns elementos fortuitos, como escassez de oferta aliada a maior
demanda decorrente da antecipacdo de prob]emas associada ao eventual “bug do milénio”
e a adogiio do euro como moeda comum da Unido Europeia.
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um pais carece de certas capacidades, normas ou atitudes impor-
tantes para o desenvolvimento de uma industria, a mera aglomera-
¢do de atividades niao deve ser capaz de realizar as externalidades
marshallianas. A titulo de ilustragio, nio parece razoavel que uma
industria consiga atrair mao de obra qualificada para seu entorno
se 0 investimento em educag¢io no pais for insuficiente. Da mesma
forma, a provisio de insumos especializados nio deve ocorrer se nio
ha fornecedores com habilidade empresarial ou tecnologia disponi-
vel adequada. E, finalmente, a mera proximidade geografica entre
firmas nio deve enscjar spillovers informacionais se ndo houver uma

cultura de cooperagio e confianca entre as partes.

Em resumo, a perspectiva de vantagens comparativas reveladas su-
gere que o governo deva fomentar clusters em atividades nas quais
o pais ja tenha alguma vantagem comparativa. Assim, o papel do
governo envolveria a provisio sistematica de bens publicos direcio-
nados para essas atividades, como informacio técnica, capacidades
e infraestrutura especializada. Além disso, o setor pﬁblico poderia
contribuir para que os agentes econdmicos envolvidos nesses seto-
res possam se organizar coletivamente, superando, assim, eventuais

problemas de coordenacio (RODRIGUEZ-CLARE, 2005).

Quanto ao desenvolvimento de segmentos industriais efetivamen-
te “novos”, a chave para o sucesso parece ser o apoio do governo a
investimentos de carater gencrico, como educacio e infraestrutura
basica. Como observa Tirole (2017), o argumento de que a politica
industrial que visa criar vantagens comparativas ¢ necessaria para o
desenvolvimento econémico, sumarizado na cren¢a compartilhada
por muitos economistas de que, sem esta, a Coreia do Sul estaria
condenada a ser uma produtora de arroz ac¢ hoje, ¢ inconsistente

com a no¢do de vantagens comparativas dinamicas.
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De fato, considerando os enormes investimentos em infraestrutura e
capital humano, realizados a partir dos anos 1960, o espago de pro-
dutos em que a Coreia do Sul deveria se especializar, de acordo com
esses novos fundamentos da economia, nio deveria ser essencialmen-
te distinto da trajetoria efetivamente observada. Nessa perspectiva,
a acumulagﬁo de capacidades e o desenho de instituicoes capazes de
aumentar a produtividade da economia também seriam capazes
de ensejar, ao longo do tempo, mudancas na estrutura econdémica na

dire¢io do desenvolvimento de industrias mais sofisticadas.

Conclusoes

Entre os diversos tipos de intervengao governamental na economia,
a fim de acelerar o desenvolvimento econdmico, analisaram-se aqui
I . . . . ! . . ral
as chamadas politicas industriais. A rationale tipica para justificar
tal politica ¢ o desenvolvimento de certas industrias nas quais o
pafs poderia vir a ser competitivo. Mas, para que isso se efetive, seria
necessario um suporte do governo a fim de permitir que tais in-
distrias explorem externalidades latentes e, dessa forma, consigam

!
pAassar a concorrer com uma estrutura dC custos favoravel.

O apoio governamental pode assumir varias formas, como prote¢io
de mercado por meio de tarifas ou cotas, politicas de conteddo lo-
cal minimo ou solu¢do de falhas de coordenacao. Mas, em qualquer
caso, o suporte do setor publico a industria nascente nio deveria
ser automatico. Um critério usualmente discutido na literatura é o
de Mill-Bastable: de um lado, a industria deve ter Capacidade de, a
partir de algum momento, ser competitiva sem auxilio do governo
¢, de outro, o retorno esperado na fase “competitiva” deveria ser
suficientemente alto para cobrir, em termos de valor esperado, as

perdas incorridas na fase “protecionista”.
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No entanto, o balango da literatura ¢, no minimo, de ceticismo em
relacdo a capacidade da politica industrial de conseguir alterar dire-
tamente a estrutura produtiva da economia de modo bem-sucedido
(isto ¢, concomitante com ganhos de bem-estar social). Do ponto de
vista teorico, os fundamentos da protecio a industria nascente estio
sujeitos a uma série de obje¢des. Em particular, destaque-se o fato de
que 0 apoio governamental nao signiﬁca que o potencial de vantagem
comparativa de determinada indistria seja realizado — ao contrario,
como as externalidades marshallianas nio tendem a ser inerentes a
industria, mas sim a atividades e/ou tecnologias presentes nesta, sem
os incentivos adequados, uma industria protegida tende a se expan-

dir com base em métodos produtivos com pouco dinamismo.

Do ponto de vista empirico, a literatura também nio ¢, em geral,
favoravel a essa abordagem. A maior parte dos estudos intraindis-
trias realizados encontrou uma rela¢do positiva entre remocio de
barreiras tarifarias ¢ ganhos de produtividade, contrariamente ao

argumento de pI‘OEC(;ﬁO él indﬁstria nascente.

Uma excec¢io interessante nessa literatura ¢ o resultado de que a
protecio a certo tipo de industria (intensiva em trabalho qualifi-
cado) ¢ capaz de aumentar o crescimento econdmico. Entretanto,
em vista do balanco negativo da literatura, o resultado parece me-
nos conclusivo ¢ mais um convite a futuras investigacdes — a fim
de identificar os canais especificos por meio dos quais a protecio a

. ! . .
cercas 1ndustrlas possa (porventura) aumentar o crescimento.

Além disso, ao defender protecao de mercado, ¢ importante levar
em conta que um resultado robusto da literatura empirica ¢ que ha
uma relagﬁo estatisticamente signiﬁcante entre crescimento e vo-
lume de comércio. Nesse sentido, a poHtica industrial deveria ser

desenhada a fim de garantir uma expansiao do comercio — uma su-
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gestao, com base em diversas experiéncias dos pafses do Leste Asia-
tico, seria condicionar um eventual apoio ao mercado domestico a

subsequente expansio das exportagdes.

Ja a parte da literatura que se debruca sobre estudos de caso tam-
bém nao chega a um veredito favoravel a efetividade da poh’tica
industrial. Na maior parte dos casos analisados, mesmo quando as in-
dustrias apoiadas se expandem, ha, tipicamente, perdas de bem-estar
quando se consideram os efeitos adversos decorrentes do apoio go-
vernamental — por exemplo, perdas dos consumidores que se defron-

tam com precos mais elevados causados por politicas protecionistas.

Dois argumentos foram levantados mais recentemente para justi-
ficar a importﬁncia da poHtica industrial. O primeiro, de vanta-
gens comparativas latentes, reconhece que, na maior parte dos casos
considerados, a politica industrial alterou o padrio de especializa-
cdo produtiva de forma nio consistente com os fundamentos da
economia, gerando assim resultados contraproducentes sobre o
bem-estar social. Uma grande dificuldade com a prescricio tedrica
desse argumento (ou seja, buscar uma trajetéria produtiva que seja
dinamicamente mais eficiente, mas que se conforme aos fundamen-
tos da economia), ¢ como implementar, efetivamente, tal estratégia

I,
na pratlca.

O segundo argumento, de economia nascente, destaca que a avalia-
cao dos efeitos da politica industrial sobre uma industria nao de-
veria se esgotar nesta, mas levar em conta eventuais externalidades
multissetoriais. Alguns estudos que tentam implementar empiri-
camente tal abordagem — nao obstante a dificuldade de mensurar
todos os impactos envolvidos — também nio tém sido favoraveis
a poh’tica industrial. Um exemplo que merece destaque ¢ o da

PCLM, que, ao tentar adensar a cadeia produtiva, favorecendo a
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produgio local de bens intermediarios, acaba em certos casos por
aumentar os precos nos setores apoiados, gerando, assim, maiores
custos a0 longo da cadeia produtiva e minando a competitividade

do pats.

Um desenho de intervengio publica, que parece particularmente
favoravel ao desenvolvimento econémico, a0 mesmo tempo que mi-
tiga o risco de desperdicio de recursos com a escolha de trajetorias
econdmicas equivocadas, envolve o incentivo a formacio de clusters
em segmentos nos quais o pais ja tenha uma inclinacio de vantagem
comparativa, aliado a investimentos em educacio e infraestrutura

(fisica e social) de cardter genérico.

Assim, enquanto a literatura supracitada da indastria nascente tem
uma énfase setorial, ndo parece, a priori, obvio que a chave para
o desenvolvimento resida no apoio de um conjunto de industrias
particulares, mas sim nas condi¢oes que viabilizem o crescimento
da eficiéncia das firmas — bem como um arcabouco que propicie
melhor aloca¢io dos recursos para firmas mais eficientes — na eco-
nomia como um todo. A politica publica deveria ser entendida em
uma perspectiva mais ampla do que politicas industriais setoriais,
compreendendo o conjunto de intervengdes governamentais capa-
zes de mitigar efeitos adversos de falhas de mercado e, consequente-

mente, aumentar a produtividade da economia.
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Resumo

Depois de anos de relativa tranquilidade, a situacio dos estados
brasileiros tornou-se grave recentemente. A expressiva piora dos
resultados fiscais tem levado muitos deles a uma situagio de semifa-
léncia, com interrupgio de servigos publicos e atraso no pagamento
de salarios e aposentadorias. Nesse contexto, este artigo busca ana-
lisar a situacdo fiscal dos estados do pais. Para isso, apresenta-se um
panorama geral desde a renegociacio de divida de 1997, incluindo a
evolugio do resultado primario e dos indicadores de divida. Discu-
tem-se também o arcabouco institucional e propostas para seu aper-
feicoamento. Para ilustrar as perspectivas, realizam-se exercicios
de simulagﬁo, que possibilitaram notar a necessidade de controlar
gastos e reformar a previdéncia. Mesmo assim, as necessidades de
amortiza¢do de divida nos proximos anos trario dificuldades para
os entes, mostrando que a agenda de reformas ainda ¢ longa.

Palavras-chave:  Financas publicas; governos subnacionais;

Sustentabilidade da divida.

Abstract

A frer years of relative tmnquility, the situation of Brazilian states has rcccntly become
critical. The significant worsening of fiscal results has led many of them to a situation
of semi-bankruptcy, with interruption of public services and delay in the payment of
salaries and pensions. In this context this article seeks to analyze the financial situation
of Brazilian states. For this, a gcncml view is prcsented since the renegotiation of debr
with the Central Government in 1997, when we describe the main fiscal variables since
then. We also discuss the institutional framework, listing some improvements that should
be adopted. For the perspectives ahead, we run simulations for the future fiscal outcomes,
which allowed us to conclude that current expenditures must be controlled and the
pension reform must be implemented. Even so, the debt repayment needs in the coming
years will bring difficulties for the states, showing that the reform agenda still has a long
way to go.

Keywords: Public finances. Subnational governments. Debr sustainabilicy.
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Introducao

A dindmica fiscal dos estados brasileiros tem sido motivo de grande
preocupagio nos ultimos anos. Apods um longo periodo de relativa
tranquilidade, a situagao dos governos estaduais tornou-se bastante
grave em tempos recentes, caracterizada pela elevacio da divida e,

principalmente, pela piora expressiva dos resultados fiscais.

Na realidade, nos tltimos vinte anos, a evolucio da situacio fiscal
dos estados brasileiros teve duas fases distintas. A primeira tem ori-
gem em 1997, no contexto do acordo de divida dos estados com a
Unido e durou por pouco mais de dez anos. O arcabouco institucio-
nal implementado a época contribuiu para que a situacdao se man-
tivesse controlada durante os anos seguintes. Os estados seguiram
um plano de ajuste fiscal, cumprindo as metas ¢ os compromissos
firmados com a Unido, e conseguiram alcangar elevados superavits
primérios, contando também com o cenario econdmico benigno.
Dentro desse arcabougo, 0 acesso ao credito era restringido, contri-

buindo para limitar o crescimento da despesa.

A segunda fase tem inicio a partir da crise internacional de 2008,
quando o quadro positivo da fase anterior passou a ser revertido.
Aos poucos, foi sendo observada reducio no resultado primario,
acompanhada de aumento nos gastos ¢ piora em sua composicio.
Ao mesmo tempo, 0 Governo Federal flexibilizava as restri¢oes de
credito aos estados, contribuindo para a piora dos indicadores fis-
cais. Nesse sentido, houve grande elevacio na contratagio de novos
emprestimos, sobretudo bancarios e externos, fazendo com que o

endividamento dos entes voltasse a subir.

No caso da piora do resulcado primz’trio observado no perfodo, dois

determinantes se destacam. Em primeiro lugar, a dindmica negativa
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da receita, refletindo primeiramente a desaceleragﬁo econdOmica e
depois a grave recessio de 2015 e 2016. Em segundo lugar, a dina-
. . /. . ~
mica da despesa primaria, caracterizada por forte elevagio desde o
inicio do periodo. As despesas com pessoal dos estados, categoria
com maior peso na despesa total, por exemplo, tiveram, no agregado,
um crescimento real de 33,1% entre 2009 e 2014, segundo dados do
Tesouro Nacional (BRASIL, 2017).

Com esse desequilibrio, o ajuste acabou recaindo sobre a despesa
com investimento, que vem sofrendo forte contra¢io nos ultimos
tres anos, trazendo efeitos negativos para o crescimento de longo
prazo. Apesar disso, o ajuste nao tem sido suficiente em muitos
casos. A gravidade da situacdo chegou a um ponto no qual alguns
entes enfrentam sérios problemas de caixa, com dificuldades para
honrar COMPTomissos, acarretando a interrup¢ao de Servicos pﬁbli—
cos e atrasos ou parcelamento de salarios e aposentadorias. Nas pa-

lavras de Maciel (2016), seriam casos de “semifaléncia”.

Uma das consequéncias desse movimento foi mais uma renego-
ciagio de dividas entre estados e¢ Unido, materializada pela Lei
Complementar (LC) 156/2016, que alongou a divida por mais
vinte anos, oferecendo tambem uma caréncia no pagamento de
juros e principal. Alem disso, criou-se o Regime de Recuperagio
Fiscal (RRF), com o objetivo de aliviar, no curto prazo, as financas
dos entes em situagido mais grave. O problema ¢ que, independen-
temente desse alivio de curto prazo, as perspectivas sio preocu-
pantes, principalmente em razio das despesas previdenciarias dos
regimes proprios dos governos locais, que refletem o envelheci-

mento da popula¢io brasileira.

Alem disso, a Unido nio tem muitas condicoes de ajudar. O re-

sultado prim;’{rio dO Governo Federal também vem SOfI’Gl’ldO fOI‘tG
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deterioragio a0 10ng0 dos ultimos anos. Desde 2015, por exemplo,
apresenta deficit primario acima da marca dos R$ 100 bilhoes, o

que se repetira, novamente, em 2019.

Nesse sentido, este artigo busca analisar a sustentabilidade das fi-
nangas subnacionais no Brasil. A preocupagao ¢ pertinente, uma vez

que, como afirmado em Caldeira e outros (2016, p. 287),

eventual descontrole fiscal no nivel estadual pode afetar
a credibilidade da gestao fiscal do pais como um todo e
que o historico de descontrole fiscal estadual demandou
sucessivos socorros financeiros por parte do governo fe-

dcra] na histéria recente dO pal’s.

Alem disso, entender melhor as perspectivas fiscais dos governos
locais ajuda a pensar o desenho de politicas piblicas no futuro. Sera
necessario novo pacto federativo? A reforma tributaria devera fa-
vorecer os governos locais? Havera espaco fiscal para os governos
locais realizarem investimentos ou essa questao deve ser uma preo-

cupacio do Governo Federal?

Por fim, outra razio ¢ entender o que pode ser aprimorado quanto
a institucionalidade fiscal. De fato, alguns dispositivos legais nio
funcionaram a contento. Por exemplo, a Lei de Responsabilida-
de Fiscal (LRF), criada em 2000, estabelecia, entre outras coisas,
regras fiscais que deveriam ser observadas pelos governos locais,
como um limite para as despesas com pessoal. Como sera demons-
trado adiante, esse limite ndo vem sendo cumprido, a0 menos da

maneira apropriada.

Este artigo estd organizado da seguinte forma: na segunda secio,
apresenta-se um panorama geral da situacio fiscal do pais desde

a renegociac¢ao de divida de 1997. Na terceira secdo, expde-se com
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mais detalhes as caracteristicas da divida dos estados, olhando tam-
bém para os dados desagregados. Na quarta secdo, discutem-se as
perspectivas de gasto com pessoal levando-se em conta os desafios
demograficos; na quinta se¢ido, discutem-se brevemente o arcabou-
co institucional e propostas para seu aperfeigoamemo. Na sexta
secio, realizam-se exercicios simples para projecio de divida dos

estados. Na ultima secdo, sao feitas as Consideragées finais.

A situacao fiscal dos estados:
panorama geral desde a
renegociacao de 1997

Para entender a dinamica fiscal dos estados, ¢ necessario voltar ao
fim da decada de 1990, quando a situa¢do de grave crise da divida
estadual resultou na Ce]ebragéo, em 1997, de um acordo entre os
estados e a Unido.! Naquela época, a maioria dos entes apresentava
um quadro financeiro precario, caracterizado por elevadas dividas
com altas taxas de juros e rolagem praticamente didria. O acordo
com a Unido fez com que o Governo Federal assumisse dividas dos
governos regionais com seus credores originais. Todos os estados

participaram, com exce¢io de Amapa e Tocantins.

Para os estados, o acordo foi bastante positivo, uma vez que pude-

ram trocar sua divida antiga, em grande parte mobiliaria, por uma

1 Antes disso, houve um ciclo bastante negativo, entre 1992 ¢ 1997, como exposto por
Maciel (2016). O fim da hiperinflagio ¢ a elevagio da taxa de juros real desorganizaram
as finangas dos entes, que recorreram ao financiamento de bancos estatais, aumentando a
divida. Mais detalhes acerca da implementagﬁo e dos resultados esperados da renegociacio
das dividas do fim dos anos 1990 podem ser encontrados em Rigolon e Giambiagi (1999).
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nova, com menores taxas de juros ¢ um prazo bem mais dilacado.
Para a Unido, o acordo também foi vantajoso, pois ela pode impor
aos entes um programa de ajuste fiscal, controlando seus déficits
¢ ajudando na gerac¢io de superavit primario, além de restringir o

acesso a credito.

O ambiente institucional de maior disciplina fiscal acabou sendo
complementado por outros dispositivos, dentre os quais se desta-
ca a Lei de Responsabilidade Fiscal (LC 101/2000) ¢ o contingen-
ciamento de crédito ao setor publico (Resolucio CMN 2.827/01).
A esse arcabougo atribui-se um papel importante na tranquilida—
de fiscal pela qual passou o pais nos anos 2000 (MENDES, 2012;
SANTOS, 2010).

Durante esse periodo, o programa de ajuste fiscal baseou-se for-
temente na geracao de superévits primérios, utilizados priorita-
riamente para reducio do nivel de endividamento dos entes. O
Grafico 1 apresenta os dados de resultado primario dos estados
desde 2002, em valores correntes, segundo duas metricas distintas
(acima de linha ¢ abaixo da linha), ¢ em propor¢io do produto in-
terno bruto (PIB). Tomando esta ultima métrica como referéncia,
¢ possfvel perceber que, em 20009, ha uma queda consideravel no
resultado primario agregado, o qual, a partir dai, apresenta, com

exce¢do do ano de 2011, uma redugio monotodnica até 2014.

Depois do ano de 2008, coincidindo com a deﬂagragﬁo da crise in-
ternacional de 2008, pode-se dizer que tem inicio uma segunda fase
na evolugio da situagio fiscal dos estados, quando a tendéncia po-
sitiva da fase anterior passou a ser gradualmente revertida, com re-
ducio no resultado primario, acompanhada de piora na composicio

dos gastos e relaxamento nas condicoes de credirto.
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Grafico 1 « Resultado primario dos governos
estaduais (R$ bilhoes correntes e % do PIB)
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Fonte: Elaboracio propria, com base em dados internos do Banco Central do Brasil (BCB) e Secretaria
do Tesouro Nacional (STN).

Assim, enquanto foi possivel obter um superavit primario medio de
0,76% do PIB entre 2002 ¢ 2008, esse nimero cai para 0,34% do PIB
entre 2009 e 2014 ou mesmo 0,27%, considerando-se o periodo de
2009 até 2017.

A piora no resultado primario depois de 2008 foi gradual e teve
varios determinantes. Um deles foi o fato de que a receita passou
a crescer a taxas menores do que a despesa, refletindo nio s6 a de-
saceleracio do PIB, mas também a politica do Governo Federal de

desoneracio de tributos compartilhados com os estados.

O Grafico 2 apresenta as receitas e despesas dos estados em propor-
¢ao do PIB no periodo. Pode-se notar o crescimento das duas curvas
at¢ 2008. Depois desse periodo, enquanto a receita se estabilizava,

a despesa continuava crescendo, até alcangar 9.2% do PIB em 2016.
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Grafico 2 « Receitas e despesas dos governos estaduais — 2002-2016 (% do PIB)
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Fonte: Elaboragﬁo pr(')pria, com base em dados internos do STN.

Outra forma de verificar essa dinamica consiste em analisar a evolu-
¢ao de receitas e despesas em valores correntes. Entre 2002 ¢ 2008, a
receita Hquida cresceu 8,6% a0 ano em média, em termos reais, bem
acima do crescimento anual do PIB. Esse crescimento anual médio
desacelerou-se, caindo para 3,8% entre 2008 ¢ 2014, até se tornar

negativo entre 2014 ¢ 2016, como mostra a Tabela 1.

Tabela 1 « Receitas e despesas dos governos estaduais
(variagdo real % anual media por periodo)

2008-2002 2014-2009 2016-2015 Peso médio

Receita liquida 8,6 3,8 (0,9)
Despesa 8,2 5,7 (1,2)
Pessoal 4,9 53 0,0 58,9
Investimentos 7,9 7.9 (11,0 9,0
Demais 16,0 5,7 0,7) 32,1

Fonte: Elaboragio propria, com base em dados internos do STN/PAF.

Deflator: Indice Nacional de Pregos a0 Consumidor Amplo (IPCA).
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No caso da despesa, o crescimento anual médio entre 2002 e 2008
foi de 8,2% em termos anuais, levemente abaixo do crescimento da
receita no perl'odo. Entre 2008 e 2014, no entanto, o crescimento
da despesa foi de 5,7% ao ano, quase 2 pontos percentuais acima do
crescimento da receita. Por fim, entre 2014 ¢ 2016, o crescimento
da despesa também foi negativo, mas fortemente explicado pela re-

dugéo nos investimentos, que catram 11% ao ano em media.

Principalmente ao longo do segundo periodo (entre 2008 ¢ 2014),
destacou-se 0 aumento da despesa com pessoal, a maior rubrica da
despesa, correspondendo a cerca de 60% do total. O crescimento
da despesa com ativos e inativos refletiu nao s6 o aumento da quan-
tidade de aposentadorias ¢ 0 aumento do quadro de ativos, como
também os aumentos salariais concedidos. Vale ressaltar que o cres-
cimento real médio de 5,3% ao ano, embora alto, merece ser tratado
com cautela. Como a LRF impde limite ao gasto com pessoal, va-
rios estados utilizaram truques contabeis no registro dessa despesa,

como SCI'QI, explicado nas préximas 569665.

acie , em analise semelhante, concluiu que entre 2008 ¢
Maciel (2016) q

a deterioracio das contas publicas pode ser explicada em 28%
2014 a det ciod tas p p p
pelo menor dinamismo da arrecadagio e 72% pelo aumento das des-
pesas. Dessas, 88% foram fruto de elevacio com pessoal e apenas
12% dos investimentos. Ou seja, ndao so os resultados teriam sido

]

prejudicados, mas tambeém a composi¢ao do gasto.

Um dos determinantes do processo de aumento de despesas no mo-
mento em que a receita se tornava desfavoravel foi o relaxamento
do arcabouco geral que restringia a contratacio de crédito pelos
estados, mediante a autorizagio de novos financiamentos, em um
contexto no qual o governo buscava dar uma resposta anticiclica a

crise internacional.
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Brochado (2016) mostra, por exemplo, que os pedidos para verifica-
cao de limites e condi¢oes para contrata¢io de crédito tiveram um
forte aumento a partir de 2010. Virios desses pedidos eram estimu-
lados pela Unido, que se dispunha a dar garantia para os estados to-
madores do crédito. O valor total de pedidos passou de uma média
de 0,35% do PIB entre 2002 ¢ 2009, para uma media de 1,26% do PIB
entre 2010 e 2014 (Grafico 3).

Grafico 3 « Pedidos de verifica¢io de limites e condigoes
para contratagio de operagdes de crédito (% do PIB)
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Fonte: Elaboragio prépria, com base em dados de Brochado (2016).

O credito aos estados nio era incentivado apenas por meio de con-
cessdo de garantia pela Unido. Ela propria criou diferentes progra-
mas de financiamento a investimentos, baseados na contratacio de
novas operacoes de crédico, operados pelos bancos federais, com o
objetivo de possibilitar a todos os estados o acesso ao credito, in-
dependentemente de sua carteira de investimentos, situac¢io fiscal
e nivel de endividamento. A Tabela 2 apresenta o fluxo de crédito

concedido pelo BNDES, como exemplo, a estados e municfpios.
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Tabela 2 « Desembolsos do BNDES para estados e municipios

Ano R$ milhGes correntes % do PIB
2000 328 0,03
2001 389 0,03
2002 582 0,04
2003 722 0,04
2004 813 0,04
2005 473 0,02
2006 712 0,03
2007 803 0,03
2008 1.297 0,04
2009 6.391 0,19
2010 7.286 0,19
2011 4.077 0,09
2012 13.850 0,29
2013 12.653 0,24
2014 15.067 0,26
2015 9.641 0,16
2016 5.719 0,09
2017 2.614 0,04

Fonte: Elahoragﬁo pr(')pria.

Partindo do ano 2000, o desembolso do Banco foi de R$ 328 mi-
lhoes em valores correntes, o que correspondia a 0,03% do PIB. Esse
patamar reduzido se manteve até¢ 2008, quando passou a se tornar
mais expressivo. Em 2009, o desembolso a estados e municfpios re-
presentou 0,19% do PIB, mantendo-se em patamar mais elevado ace

2014, sendo o pico de desembolso em 2012, quando alcancou 0,29%
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do PIB (ou R$ 13,9 bilhdes em valores correntes). A partir de 2015,
contudo, foi observada uma desacelerac¢io consideravel do montante

desembolsado, que atingiu 0,04% em 2017, mesmo patamar de 2008.

De maneira geral, percebe-se, portanto, que o aumento na contrata-
cio de credito a partir de 2009 possibilitava maior espago fiscal para
que os estados aumentassem sua despesa. Grande parte dessa despesa
acabou se revertendo para pessoal, e isso acabaria sendo um proble-
ma quando o ciclo de crescimento chegasse ao fim, pelo carater mais
permanente desse tipo de despesa. Nesse sentido, Maciel (2016) afir-
ma que o ciclo expansionista vivido pelo pais ac¢ 2014 desconstruiu

todo o avanco da consolidacio fiscal obtido ate 2008.

A partir de 2015, a necessidade do ajuste fiscal era clara, nio s6 nos
estados, como também em todo o setor publico. Na esfera federal,
medidas foram tomadas para dar maior sustentabilidade as contas
! . ! . . /. . ~
publicas. O retorno das metas de superavit primario, das restri¢oes
ao endividamento nos entes subnacionais (incluindo concessao de ga-
rantias) e ajustes na politica parafiscal passaram a fazer parte da nova

politica econdmica.

No ambito estadual, medidas também foram tomadas, como o au-
mento do Imposto sobre Circu]agio de Mercadorias e Prestacao de
Servicos (ICMS) em determinados entes, como Minas Gerais. Ape-
sar disso, assim como no ambito federal, a grave recessio economica
fez com que a arrecadacio dos estados sofresse novas rodadas de
perdas. Uma das consequéncias foi que, com a dificuldade de con-
tratacio de novas operacoes de crédito e a rigidez das despesas obri-
gatérias, especialmente em pessoal, as despesas com o investimento
sofreram grande queda, passando de 1,0% do PIB em 2014 para 0,6%
do PIB em 2015, mesmo com o PIB caindo 3,5%. Essa tendéncia se

manteve em 2016 e 2017, como mostra o Grafico 4.
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Grafico 4 « Investimento publico — governos estaduais (% do PIB)
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Fonte: Elaboracio prépria, com base em Observatério de Politica Fiscal — IBRE/FGV. Disponivel
em: <https://observatorio-politica-fiscal.ibre.fgv.br/categorias/82>. Acesso em: 31 out. 2018.

De fato, a partir de 2015, a gravidade da situa¢do fiscal dos estados
ficou mais evidente. Muitos entes passaram a mostrar dificuldades
para honrar compromissos, como os salarios, que vém sendo atrasa-

dos ou parcelados em alguns casos.

As dificuldades financeiras se manifestaram de diversas formas. De
. ! . 14
um lado, estados buscavam receitas atipicas, como no caso dos depo-
sitos judi(:iztis.2 De outro, atrasavam as contas, por meio de dispositi—
vos como Restos a Pagar e Despesas de Exercicios Anteriores (DEA).?
Ademais, tentaram e conseguiram novos acordos com a Unido, como

o alongamento de divida e um regime especial para os entes mais

2 Ver heeps://politica.estadao.com.br/noticias/geral,estados-usam-r-17-bilhoes-de-depo-
sitosljudiciais—para—fechar—as—contas—emAZ(J15,1822413.

3 Para Restos a Pagar, ver Mercés e Freire (2017). No caso do DEA, ver Silva, Batista
¢ Nascimento (2017), que demonstram que, apesar de o dispositivo ter a caracteristica
principal de procedimento de excecio, o crescente volume de registros na maior parte dos
estados sugere que esse procedimento estaria “sendo utilizado para lidar com os desequi-
librios or¢amentdrios e influenciar positivamente os indicadores fiscais do setor, pondo
em xeque a transparéncia das contas publicas divulgadas 4 sociedade e colaborando para a
atual crise fiscal em que boa parte dos estados se encontra” (p. 104).
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pressionados.* Por fim, tentavam conseguir algum favorecimento
perante a Unido por meio de pleitos bastante inviaveis, o que cla-
ramente expunha uma situacio de desespero, como no caso da alte-
racio retroativa dos indexadores da divida para a aplicacio de juros
simples em vez de juros compostos ou a reinvindica¢des relacionadas

a Lei Kandir?

Endividamento dos estados:
evolucao recente

Ao longo do periodo analisado na se¢do anterior, o comporta-
mento da divida dos estados foi predominantemente de queda,
com inflexdo a partir de 2014. De fato, de 2002 a 2013, a divida
liquida dos estados em proporc¢io do PIB caiu monotonicamente,
passando de 17.3% para 9,1% do PIB, como mostra o Grafico 5.
Apos 2013, a relagio divida/PIB se elevou, atingindo 11,0% do PIB
em 2017.

Durante a fase de redu¢io do indicador, além da obtencio de su-
perévits primz'trios, COmMO VisSto na se¢ao anterior, 0 crescimento
do PIB foi fundamental para explicar essa trajecoria. Vale lembrar
que a taxa meédia de crescimento da economia foi de 3,7% de 2002

a 2013.

4 Ao longo desses anos, houve tanto o alongamento da divida com a Unido, materializa-
da por meio da LC 156/2016, como a cria¢io do Regime de Recuperacio Fiscal, acravés da
LC 159/2017. Para mais detalhes, ver Tinoco (2017a).

5 No caso da cobranca de juros simples, ver Mendes et al. (2016). Em relacio a Lei Kandir,
ha um projeto em tramitagio no Congresso (PLP 511/2018) que obriga a Unido a compen-
sar os estados pela perda de arrecadacio, em uma conta que ficaria em RS 39 bilhoes por
ano. Contudo, sua aprovacio final nesses termos ¢ bastante improvavel.
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Grafico 5 « Divida liquida dos estados (% do PIB)
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Fonte: Elaboragﬁo pr(’)prin, com base em Banco Central do Brasil (BCB). Dispom’vel em: <https://d:1—
dosabertos.beb.gov.br/dataset/4503-divida-liquida-do-setor-publico--pib---total---governo-federal-
-e-banco-central>. Acesso em: 31 out. 2018.

O ano de 2014, primeiro com elevagﬁo da divida/PIB, foi marcado
tanto pelo resultado primario negativo, o primeiro desde o inicio
da série em 2002, quanto pelo fraco crescimento do PIB, de apenas
0,5%. Em 2015, a forte queda do produto, assim como os elevados
juros que incidiram sobre o estoque da divida e a desvalorizagio
cambial que afetou a parcela externa da divida, aumentou a pressio
sobre os coeficientes de endividamento, que deram um salto para
11,0% do PIB. Desde entdo, a rela¢io se manteve em 11,0%, sendo
que em 2016 a nova queda de 3,5% do PIB, que deveria aumenta-la,
foi Compensada pela Valorizagﬁo cambial e pelos efeitos da mudanga
dos indexadores da divida, que permitiram uma redu¢io marginal

no estoque.6

6 Todavia, cabe destacar que a esperada redugio do estoque de endividamento referente
a mudanca retroativa do indexador da divida com a Unido acabou tendo um efeito bem
menos significativo no caso dos estados. Por outro lado, teve um impacto bastante elevado
parao munic{pio de Sao Paulo, cuja divida com a Uniio caiu de cerca RS 74 bilhdes para
cerca de R$ 28 bilhdes no momento da aplicacio do desconto, em 2016.
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A evolugﬁo das estatisticas de divida estadual pode ser mais bem
compreendida mediante uma analise de sua composicao. Tradi-
cionalmente, a maior parcela ¢ com a Unido, em funcio do acor-
do de 1997. Acé 2013, essa parcela representou mais de 80% do
total, muitas vezes estando acima de 95% (entre 2007 ¢ 2011, por
exemplo). Como ja exposto na se¢do anterior, contudo, a partir do
fim da década de 2000, o arcabougo institucional que restringia
a contratacio de crédito por parte dos estados foi sendo relaxa-
do, resultando em crescimento relevante tanto do endividamento
bancario como também do endividamento externo. O Grafico 6
demonstra bem esse movimento: as participacdes em 2010 do cré-
dito bancario, de 4,9%, e do crédito externo, de 4,9% na divida to-
tal, rapidamente evoluiram para 18,6% e 14,0%, respectivamente,

em 2017.

Grifico 6 « Composig¢io da divida liquida dos estados (% do PIB)
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Fonte: Elaboragio propria, com base em Banco Central do Brasil (BCB). Disponivel em: <hteps://
www.bcb.gov.br/ftp/notaccon/ni201802pfp.zip>. Acesso em: 31 out. 2018.
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Nos ultimos anos, portanto, percebe-se que o aumento da divida
apresenta varias causas. Aléem das novas operacoes de credito, ban-
carias e externas, a divida com a Unido diminuiu seu ritmo de que-
da (Grafico 7). Isso ocorreu nio so pela diminuicio dos resultados
primarios e do crescimento do PIB, mas tambem pela nova renego-
cia¢io de 2016, que alongou a divida por vinte anos e permitiu que
estados pagassem as parcelas de juros com desconto. Por fim, o RRF
tambem acaba contribuindo marginalmente para isso, uma vez que
alivia o servico da divida de alguns entes no curto prazo, aumentan-

do o estoque de divida.”

Grifico 7 » Composi¢io da divida liquida dos estados (% do PIB)
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Fonte: Elaboragao propria, com base em Banco Central do Brasil (BCB). Disponivel em: <hteps://
www.bcb.gov.br/ftp/notaccon/ni201802pfp.zip>. Acesso em: 31 out. 2018.

7 Até 0 momento, somente o estado do Rio de Janeiro aderiu ao RRF.
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Por fim, ¢ importante entender qual o prazo da divida dos estados.
A Tabela 3 distribui 0 montante total por faixas de vencimento.
Verifica-se que 40,7% tém vencimento entre cinco e dez anos, en-
quanto 33,1% vencem entre dez ¢ vinte anos, totalizando 73,8% da
divida vincenda entre cinco e vinte anos. No curto prazo, até cinco
anos, a participacio acumulada da divida vincenda se encontra em
24,6% do total, ou seja, R$ 177,2 bilhoes, indicando a economia que

[ON] estados devem fazer somente para amortizar esse montante.

Tabela 3 « Cronograma de vencimento da divida liquida dos estados

Faixas de Até1 Dela De3a De5a Del10a Apods Total
vencimento ano 3anos 5anos 10anos 20 anos 20 anos

Divida liquida (12,9) 70,4 119,7 293,5 238,88 11,5 7211
estados (R$ bilhées)

Participacao (%) (1,8) 9,8 16,6 40,7 33,1 1,6 100,0

Part. acumulada (%) (1,8) 8,0 24,6 65,3 98,4 100,0 100,0

Fonte: Elaboragio pr(’)pria, com base em Banco Central do Brasil (BCB). Dispom’vel em:
<hetps://www.beb.gov.br/ftp/notaccon/ni201802pfp.zip>. Acesso em: 31 out. 2018.

Notas: 1. Posicio de fevereiro de 2018. 2. Os valores negativos na primeira coluna indicam
§
un (6] V()lumL‘ dC Cl‘é(lit()s a rCCCl’Cr é mﬂi()r d() qu(‘ as ﬂm()rrizagﬁcs aserem pagas.

O quadro geral mostra, portanto, uma elevacio de divida dos esta-
dos desde 2013, que pode ser atribuida a diferentes fatores: piora
nos balangos primérios, aumento de endividamento bancario e ex-
terno ¢ alongamento de divida com a Unido. A eleva¢io da divida
externa aumentou a exposi¢io dos entes ao risco cambial e acabou
contribuindo para a maior volatilidade de uma parcela da divida to-

tal, como observado em 2015 (depreciagio) e em 2016 (apreciagio).?

8 Esperava-se que a mudanga do indexador da divida retroativo ao inicio dos contratos,
dada pela LC 148/2014, contribuisse para reduzir o estoque de divida de alguns estados,
destacando-se Minas Gerais. Contudo, ela acabou tendo efeitos relevantes somente na
divida de municipios, particularmente em Sao Paulo.
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Vale registrar ainda que a divida dos estados deve ser um pou-
co maior do que a apresentada pelos dados do Banco Central do
Brasil (BCB). Como visto na se¢do anterior, alguns expedientes con-
tabeis foram utilizados em anos recentes, como o DEA e os Restos
a Pagar, além da utilizacio dos depositos judiciais, mas nenhum ¢
Captado pelas estatisticas de divida divulgadas pelo BCB. Ademais,
ha outra conta de divida também nio captada pelas estatisticas dis-
poniveis, que se refere ao pagamento de precatorios, podendo estar
proxima a R$ 100 bilhaes, isto é, quase 1,5% do PIB.”

Para completar o entendimento da dinamica da divida estadual, ¢
importante destacar algumas caracteristicas importantes em rela-
¢a0 aos dados desagregados. A Tabela 4 fornece uma informacao do
conjunto dessas dividas, com dados de dezembro de 2017. O estado
de Sio Paulo responde por 36% da divida Hquida dos estados, e Rio
de Janeiro, Minas Gerais e Rio Grande do Sul — nessa ordem — re-
presentam mais 44% desse total. Desta forma, ¢ possivel notar que

esses quatro estados carregam 80% da divida dos estados.

Tabela 4 « Divida liquida dos estados (desagregado) — dez. 2017

RS bilhoes % do PIB % do total
Sao Paulo 269 4,1 36,0
Rio de Janeiro 141 2,1 18,9
Minas Gerais 108 1.6 14,5
Rio Grande do Sul 79 1,2 10,6
(Continua)

9 Os precatérios estaduais consistem em divida dos estados referente a processos judi-
ciais. Em 2012, o estoque dessa divida era de R$ 94,3 bilhoes, segundo o Conselho Nacio-
nal da Justica. Em 2015, o Supremo Tribunal Federal (STF) determinou que esse estoque
fosse pago até 2020. Contudo, em 2017, 0 Congresso aprovou proposta para postergar essa
data para 2024.
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(Continuacao)

R$ bilhdes % do PIB % do total
Goias 18 0,3 2,4
Bahia 18 0,3 2,4
Parana 15 0,2 2,0
Santa Catarina 14 0,2 1.9
Pernambuco 13 0,2 1,7
Outros 72 1,1 9,6
Total Estados 747 11,4 100,0

Fonte: Elaboracio propria, com base em Banco Central do Brasil (BCB) Disponivel em:
<https:/[www.bcb.gov.br/content/estatisticas/Documents/Tabelas_especiais/Fisregp xls>.
Acesso em: 31 de out. 2018.

Na anilise desagregada, também ¢ comum avaliar a divida dos es-
tados pela razio entre divida consolidada liquida (DCL) e receita
corrente liquida (RCL). Trata-se de indicador a ser observado para
efeito de cumprimento da legislagio (Constitui¢ao Federal, LRF e
dispositivos posteriores) e que permite avaliar a capacidade de pa-
gamento, uma vez que relaciona a divida do ente com sua Capacida—

de de gerar receirta.

O Grafico 8 mostra a relagio DCL/RCL dos 27 estados do pais. O
maior coeficiente ¢ o do estado do Rio de Janeiro (2,70) seguido
pelo Rio Grande do Sul (2,19) ¢ Minas Gerais (1,86). Embora Sio
Paulo tenha uma divida maior que a dos demais em termos absolu-
tos, sua maior receita gera um coeficiente menor no seu caso (1,71)
em relagdo aos outros trés grandes devedores. Os outros estados tém

uma divida inferior a um ano de receita corrente liquida.
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Grifico 8 « DCL/RCL - dez. 2017
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Fonte: E]aboragﬁo pr(’)pria, com base em dados de Brasil (2017).

Um ponto importante a ressaltar ¢ a mudanga desse indicador ao
longo dos dltimos dez anos. Nos destaques positivos, cabe chamar
a atengdo para €asos como os de Goias, Parana e Mato Grosso do
Sul, que reduziram seu endividamento do citado coeficiente, entre
2008 ¢ 2017, de 1,40 para 0,92 no primeiro caso; de 1,19 para 0,29
no segundo; de 1,15 para 0,76, mostrando que praticas diferentes
de gestio conduzem a resultados fiscais diferenciados. O caso de
Alagoas, embora ainda tenha um endividamento relativo alto, me-
rece ser citado, em face da reducio da relagio DCL/RCL de 1,97
para 0,95 de 2008 a 2017. Entre os casos negativos, destaca-se o Rio
de Janeiro, cujo endividamento aumentou de 1,60 para 2,70 no pe-
riodo (e de 1,78 em 2014).
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Gastos com pessoal,
perspectivas demograficas
desfavoraveis e impacto nos
regimes proprios dos estados

Um dos principais aspectos da deterioragio das financas estaduais
diz respeito a despesa com pessoal, em particular com inativos. Esta
secio tem o objetivo de apresentar alguns dados e estimativas dis-

poniveis que possibilitem um melhor entendimento da situacio.

Como exposto anteriormente, varios estados utilizaram truques
contabeis no registro da despesa com pessoal, tentando se adequar
aos limites estabelecidos pela LRE.!® Dessa forma, os nimeros ofi-

ciais devem SCeTr tratados seémpre com Cautela.

Nesse sentido, Santos e outros (2017b) fazem uma analise minuciosa
de dados para obter niimeros que reflitam conceitos mais apropria-
dos para as despesas com ativos e inativos. Segundo os autores, o
crescimento da despesa com pessoal foi de 4,5% entre 2006 ¢ 2016,
acima do crescimento da receita (3,5%) ¢ também do PIB (2,1%).
Nessa despesa, enquanto o gasto com ativos subiu 4,2%, o gasto com

. . 14
inativos cresceu 5,2% a0 ano, como mostra o Grafico 9.1012

10 Um dos casos mais conhecidos ¢ o da contabilizacio de despesas com inativos no esta-
do do Rio de Janeiro (Rioprevidéncia). Para detalhes, ver Mercés e Freire (2017).

11 Nota-se que esses valores sdo superiores aqueles apresentados no Boletim dos Entes Sub-
nacionais, com base no PAF dos estados. No caso dos inativos, por exemplo, o crescimento
médio pelo PAF entre 2016 ¢ 2006 ¢ de 3,3% ao ano.

12 Na quinta se¢do, serd explorado novamente o crescimento da despesa com pessoal no

contexto da LRF, que limita explicitamente o volume de gastos com pessoal em relagio a
receita dos estados.
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Grafico 9 « Crescimento dos gastos com pessoal — 2006-2016
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Fonte: Santos et al. (2017b).

Olhando somente para o periodo entre 2006 e 2014, o crescimento
da despesa total com pessoal foi de 5,7% ao ano, decomposto em
ativos (5,8%) ¢ inativos (5,7%). Ja observando a fase de ajuste, em 2015
¢ 2016, o crescimento foi praticamente nulo (-0,1%). Contudo, ¢ im-
portante notar que nesta fase a dinamica foi bem diferente entre os
componentes do gasto com pessoal: enquanto a trajetoria da despe-
sa com ativos se inverteu ¢ se tornou negativa (-2,0%), a despesa com
inativos continuou em crescimento (+3,2%), refletindo a dificuldade
ainda maior de se ajustar uma despesa que ¢ bastante relacionada
a fatores demogrificos e, portanto, menos suscetivel ao controle

dO govern0.13

Com o crescimento das despesas com inativos, observou-se um au-
mento do deficit dos regimes proprios de previdéncia social (RPPS)
dos estados. Em percentual do PIB, passou de uma média de 0,8%
entre 2007 ¢ 2014, para 0,9% em 2015 e 1,2% em 2016 (Tabela 5).

Embora a queda do PIB tenha contribuido para esse aumento, a

13 As perspectivas de reforma da previdéncia também podem ter contribuido para uma
aceleracio dos pedidos de aposentadoria.
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elevagio do deficit é grande e tende a continuar: niumeros prelimi—

nares, por exemplo, indicam um déficit de 1,4% do PIB para 2017.14

Tabela 5 « Resultado agregado do RPPS dos estados (R$ bilhdes correntes
e % do PIB)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

R$ bilhGes correntes

Receitas 24,6 26,0 290 333 352 379 428 528 534 577

Despesas 46,5 516 53,7 622 70,1 788 859 101,0 1064 1314

Resultado (21,9) (25,6) (24,6) (28,9) (34,9) (41,0) (43,2) (48,2) (53,0) (73,6)

% do PIB

Receitas 0,9 0,8 0,9 0,9 0,8 0,8 0,8 0,9 0,9 0,9

Despesas 1.7 1,7 1,6 1.6 1,6 1,6 1,6 1,7 1.8 2,1

Resultado (0,8) (0,8 (0,7) (0,7) (0,8) (0,9 (0,8) (0,8) (0,9 (1.2

Fonte: Elaboragio propria, com base em dados abertos — Previdéncia Social e INSS, disponiveis em:
<http://www.previdencia.gov.br/dados-abertos/dados-abertos-previdencia-social />. Acesso em: 31
de out. 2018.

Santos e outros (2017a) trabalham com dados ligeiramente diferen-
tes, mas chegam a conclusdes parecidas. Pelos calculos dos autores, a
clevagio no déficit previdenciario dos estados havia sido de 57% em

termos reais, entre 2009 e 2015.1%

Para explicar esse aumento, os autores atribuem duas causas fun-
damentais. A primeira refere-se ao significativo aumento da quan-

tidade de servidores inativos, de 38% em uma década, a0 mesmo

14 Numeros preliminares vazados para a imprensa disponiveis em: <hteps://oglobo.globo.
com/ec0n0mia/eml6—anos—r0mb0—da—previdencia—dos—cstados—quase—quadruplica—22972410>.

15 Destaca-se a importancia dos maiores estados também no caso do déficic previdencia-

rio. Segundo Santos ¢ outros (2017b), somente quatro estados (SP, RJ, MG e RS) respon-
deram por 62% de todo o déficit previdencidrio dos estados em 2015.

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 299-344, dez. 2018.




Guilherme Tinoco

tempo em que o numero de servidores ativos ficou praticamente
estagnado, com ligeira queda de 4% no mesmo periodo. A segunda
razdo diz respeito ao forte crescimento da remuneracio média real
dos servidores ativos, em torno de 50% entre 2006 ¢ 2015, que foram
repassados, de acordo com a legislacio, em grande medida, para os

servidores inativos.

Para frente, o déficit previdenciario dos estados devera seguir cres-
cendo rapidamente, uma vez que o ntmero de inativos e conse-
quentemente o volume de despesa com beneficios devem continuar
crescendo mais rapidamente do que 0 nimero de ativos e das respec-
tivas contribuigées. No caso dos inativos, os autores alertam para a
expectativa de um elevado nimero de novas aposentadorias nos pro-
Ximos anos, uma vez que o peso dos servidores acima de cinquenta
anos ¢ alto (cerca de um terco até, em casos mais extremos, proximo

da metade do quadro atual de ativos), como mostra o Grafico 10.

Grafico 10 » Distribuigﬁo etaria dos servidores estaduais em 2015 (% no total)
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Fonte: Lozardo, Santos e Costanzi (2018).

Nota: O autor ;Lgrzldece a Claudio Hamilton dos Santos, do Instituto de Pesquisa Econdmica Apli/
cada (Ipea), a gentileza pelo envio dos dados.
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Caetano (2016) também defende o mesmo ponto e adiciona o fato
de que os dados de 2013 mostravam que 9,7% dos ativos do momento

).16 Utilizando

./ . . - . .

ja tinham condi¢oes de se aposentar (riscos expirados

esses dados para projetar o crescimento do déficit previdencia’rio

dos estados (seguindo as regras de aposentadorias vigentes naquele
g g g

periodo), o autor encontra uma taxa de 5,3% ao ano até 2030 ¢ 4,3%

20 ano acé 2040.

Ainda sobre as perspectivas para o deficit previdenciario estadual,
Caetano (2016) realiza um outro exercicio importante. Com base
nos Demonstrativos de Resultados de Avalia¢io Atuarial (DRAA)
de 2014 dos estados, o autor calcula o déficit atuarial dos estados,
que seria de R$ 2,4 trilhdes ou 44% do PIB daquele ano. Obviamen-
te, existiram limita¢des nos calculos, uma vez que a fonte de dados
¢ constituida por informacdes preenchidas pelos proprios estados.!”
Apesar disso, os altos valores indicavam que os RPPS estaduais se-
riam uma grande fonte de pressio sobre os recursos publicos nos

I
Proximos anos.

Nesse sentido, a reforma da previdéncia seria condi¢io fundamen-
tal para o equilibrio fiscal dos estados. A proposta enviada em 2017
pelo governo ajudaria bastante, ao estabelecer uma idade minima e
avangar no processo de convergéncia dos RPPS ao Regime Geral de
Previdéncia Social (RGPS), com a instituicao obrigatéria da previ-
dencia complementar, garantindo que os servidores que ingressas-
sem a partir da data estabelecida tivessem 0 mesmo teto do valor do

beneficio daque]es trabalhadores vinculados ao regime geral.

16 Correspondia a 258 mil de 2,7 milhdes de ativos.

17 O valor também estaria subestimado em fungio da metodologia adotada por Sao Pau-
lo e Paraiba.
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LRF/ambiente institucional: o
gue nao funcionou e sugestdes
de aprimoramento

Ao longo dos primeiros anos de vigéncia, a LRF funcionou de ma-
neira satisfatoria, contribuindo, junto a todo o arcabougo institu-
cional vigente a ¢poca, para melhorar a situacio fiscal dos estados.
Santos (2010), utilizando o conceito de margem de investimento,
afirmou que, depois de dez anos de LRF, de modo geral os estados
estavam saneados, embora dependentes ainda do crescimento da
receita. Mbaye e Ture (2018, p. 77), do Fundo Monetario Interna-
cional (FMI), afirmam que “the FRL rules are believed to have helped
enhance fiscal discipline at the state level before the GFC™.

Desse arcabougo, duas regras destacavam-se: (i) estados nio pode-
riam ter uma relacio de divida sobre receita acima de 2; e (ii) esta-

dos nio poderiam gastar acima de 60% de sua receita com pessoal.'®

De fato, esses limites foram atendidos nos primeiros anos apos sua
introducio, mas em tempos recentes, contudo, passaram a ser des-
Cumpridos. No caso da relagio divida/receita, foi visto na terceira
secdo a relacio dos estados que estdo com seus indicadores proximos
(ou acima) do permitido, como Rio de Janeiro, Rio Grande do Sul e
Minas Gerais. O caso mais grave, contudo, ¢ o que se refere as des-

pesas com pessoal.

A Tabela 6 traz a relagio despesa com pessoal sobre RCL para to-
dos os estados, referentes ao exercicio de 2016, com base em dois
critérios: o do Relatorio de Gestao Fiscal (RGF) e o do Programa
de Apoio a Reestruturacio e ao Ajuste Fiscal dos Estados (PAF).

18 Para a receita, o conceito utilizado ¢ a RCL e, para a divida, usa-se a DCL.
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O primeiro baseia-se nas informagées dos préprios estados e serve
de base para a verifica¢io dos limites dados pela LRF, enquanto o
segundo recebe maior tratamento ¢ tende a ser um pouco mais fide-

digno da situacio dos entes.

Tabela 6 + Despesas com pessoal (% RCL) — critério RGF e critério PAF

UF RGF PAF
AC 54,3 54,6
AL 48,6 51,3
AM 55,8 50,8
AP 47,8 50,9
BA 56,0 53,3
CE 50,3 50,3
DF 49,7 56,8
ES 53,6 52,7
GO 54,9 60,9
MA 48,6 45,6
MG 59,5 77,0
MS 44,7 65,5
MT 55,4 60,7
PA 53,7 57.4
PB 58,8 61,2
PE 55,7 51,0
Pl 50,9 54,0
PR 53,7 60,7
RJ 69,6 74,7
RN 62,1 60,0
RO 54,0 53,2
RR 52,5 55,7
RS 53,0 69,7
SC 57.3 55,6
SE 47,2 56,8
SP 54,5 54,3
TO 59,1 52,6
Mediana 53,9 55,6

Fonte: Brasil (2017).
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No caso dos dados do RGFE, muitas vezes algumas rubricas de despe—
sa nio sdo contabilizadas, como despesas com obriga¢des patronais
e com aposentadorias e pensoes especiais. Apesar disso, a forma de
calculo em muitos casos ¢ sancionada pelos respectivos tribunais
de contas, que mantém uma livre interpretacio da regra e acabam

contribuindo para um cumprimento artificial das regras.

Como se depreende da Tabela 6, pelo critério do RGF, a maioria
dos estados apresentam despesa com pessoal acima de 50% da recei-
ta, estourando o limite de 60% em dois casos: Rio de Janeiro e Rio
Grande do Norte. Ja pelo critério do PAF, o quadro ¢ ainda pior:
(i) somente um estado se encontra abaixo de 50%; e (ii) nove estados
estdo acima de 60%, estourando o limite, sendo dois deles acima de

70%: Minas Gerais e Rio de Janeiro.

O caso dos limites para a despesa com pessoal que vém sendo des-
cumpridos, ou cumpridos de maneira artificial, ¢ um exemplo de
que parte do arcabouco institucional nio esta funcionando a con-
tento e necessita de alguma reforma. Nesse caso, ¢ importante apre-
sentar uma agenda de aprimoramento futuro, baseada em alguns

traba]hos recentes.

Maciel (2016) apresenta algumas recomendag¢oes importantes, sen-
do uma delas relacionada ao ponto anterior, isto ¢, padronizar cri-
terios para aplicacdo dos limites estabelecidos na LRF. Aléem dessas,
o autor elenca outras como: (i) refor¢ar o marco legal existente (res-
tri¢io do endividamento, garantias e brechas legais para conceder
aumento de salario com repercussio sobre o mandato posterior);
(ii) flexibilizar regras no funcionalismo publico para exoneragio e
redugio de jornada, normatizar greve e critérios de reajuste salarial;

(iii) reformar regras orcamentarias, estabelecer fundamentacio
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téenica para a elaboragéo de projetos de investimento, incentivar
a avaliacio de politicas publicas (ex ante e ex post), entre outras.
Medidas similares e¢ mais abrangentes para todo o setor publico
sdo propostas em Tollini ¢ Maciel (2017), destacando-se a impor-
tancia de aperfeicoar o processo de planejamento e execugio fiscal
direcionando o foco para o medio e longo prazo em detrimento do

curto prazo.

O Tesouro Nacional também defende uma agenda similar. Alem
das medidas em andamento, afirma que precisam ser discutidas a
revisio de critérios para a estabilidade no SETVICOo pﬁblico, a apro-
vag¢io de uma lei regulamentando a greve para servidores e a mo-
dernizagio de critérios de compras e contratagdes de servigos com

terceiros (BRASIL, 2017).

Afonso e Ribeiro (2016), por sua vez, reforcam a necessidade de im-
planta¢io de um Conselho de Gestio Fiscal (CGF), como previsto
pela LRF, para auxiliar na padronizacio da contabilidade e crite-
rios de apurac¢io no ambito dos tres entes da Federagao. A necessidade
de padronizacio ¢ também lembrada no artigo IV de FMI (2018,
p- 2), quando afirma que “further steps should include the introduction
of common accounting standards across subnational governments, a

medium-term budget framework, and greater budget flexibility”’

Apesar de toda essa agenda para o futuro, algumas medidas ja vém

sendo adotadas desde 2016 para melhorar o arcabougo fiscal dos

19 Tollini ¢ Maciel (2017) também defendem que o CGF consiste em institui¢io fun-
damental para fortalecer a aplicacio de critérios definidos na LRF. Destacam ainda que
a principal polémica relacionada a criagio do conselho diz respeito a representatividade
dos atores envolvidos, mas que ¢ possivel chegar a um balanco apropriado entre esferas
governamentais e poderes constitucionais.
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entes subnacionais. Uma delas diz respeito a reformulagéo do PAF,
realizado atraves da LC 156/2016, com o objetivo de convergir
os compromissos ¢ metas para os padroes da LRF. Além das me-
tas, os programas passam a ser customizados, com a defini¢io de
compromissos fiscais especificos para os diferentes entes da Federa-
cao. Cabe destacar que a maioria dos estados aderiu ao novo PAF.
Nio menos importante, o Regime de Recuperacio Fiscal, ao criar
um instrumento para sOCOTTer Os entes em grave situagdo em troca
de contrapartidas que ajudem no ajuste de médio prazo, também ¢
um dispositivo de grande importancia institucional, que podera ser

aperfei¢oado em um futuro proximo.

Outra iniciativa refere-se a modernizacio do Sistema de Garantias
da Unido, a fim de torna-lo mais transparente e responsavel. Ha
uma nova classifica¢io de risco em desenvolvimento, que funcio-
nara como instrumento para auxiliar o endividamento sustentavel
dos entes. Tais medidas sdo capazes de proporcionar maior segu-
ranga para as institui¢coes financeiras ¢ podem contribuir para que a
Unido passe a disponibilizar garantia para os entes que tiverem a si-
tuacido compativel, ajudando a contornar eventuais problemas com
as garantias tradicionais.?’ Ainda sobre a capacidade de endivida-
mento, ¢ importante ressaltar que Tollini e Maciel (2017) chamam
a aten¢do para a existéncia de um descompasso entre os limites de

endividamento da LRF (200% da RCL no caso dos estados) ¢ a real

20  Essas iniciativas fazem parte de um conjunto de a¢des que vém sendo adotadas pelo
Governo Federal e o BCB, com o objetivo de dar maior seguranca e sustentabilidade as
] g ¢
finangas publicas ¢ ao sistema financeiro. Um exemplo se refere 4 Resolucio 4.589/2017
do BCB, que estabelece limite de exposicio e limite global anual de crédito para o setor
q posic g P

publico. Em 2018, por exemplo, o limite para contratagio de operagdes de crédito ¢ de
R$ 17 bilhoes para operagdes com garantia da Unido e de RS 7 bilhaes para operagdes sem
garantia da Uniio, totalizando R$ 24 bilhoes de limite.
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Capacidade de contratacao de dividas por parte de muitos entes.
[sso, portanto, deve ser levado em conta no arcabouco de permissiao

! . . .
ao credito e concessio de garantias.

Uma terceira iniciativa ¢ a criacdo de uma institui¢io fiscal inde-
pendente, materializada na Instituicio Fiscal Independente (IFI),
no fim de 2016. Como defendido por Afonso e Ribeiro (2016), a
criacao de uma institui¢ao desse tipo seguiria as pra’ticas interna-
cionais ¢ complementaria a atuacio do CGF, acompanhando de
maneira independente a execucio da politica fiscal e elaborando

projecdes e relatorios de maneira independente.

Projecdes

Ao longo do trabalho, foi possivel verificar a grave situa¢io em que
se encontram os estados. Esta se¢do busca realizar alguns exerci-
cios preliminares e simplificados para projetar a divida dos estados
em um prazo mais extenso. A estratégia consiste primeiramente em
projetar o resultado primario agregado dos entes com base na evo-
lu¢io dos principais itens da receita e despesa. Assim, com base nas
premissas macroeconomicas, projeta-se a evolugﬁo da divida tam-

bem agregada para os entes.

Para realizar as projecdes, as variaveis macroeconomicas (PIB,
IPCA, cambio e Selic) sio tomadas como exodgenas. A fonte ¢ o bo-
letim Focus do BCB (de 10 de agosto de 2018), que fornece a media-
na de mercado para 2018 a 2021, como mostra a Tabela 7. De 2022 a
2032, sio mantidos os valores de 2021, com excecio do cambio, que
¢ Corrigido pelo diferencial de inﬂagéo interno e americano, este as-
sumido em 2% ao ano. Para 2017, sao utilizados os valores realizados

o/ .
das variaveis.
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Tabela 7 « Proje¢oes Focus — mediana agregado

2017 2018 2019 2020 2021
PIB (%) 1,0 1.5 2,5 2,5 2,5
IPCA (%) 3,0 4,0 4,0 4,0 4,0
Cambio 3,31 3,70 3,70 3,70 3,80
Selic fim de periodo (%) 7,25 6,50 8,00 8,00 8,00

Fonte: BCB. Boletim Focus, 10 ago. 2018.

Nota: Para 2017, dados efetivos.

O balanco primario dos entes utilizado como referéncia baseia-se
nos dados do Boletim dos Entes Subnacionais (BRASIL, 2017), com
a abertura apresentada na Tabela 8. Para a projecio, ¢ necessdrio
adotar algumas premissas em relacio a evolucio dos trés compo-
nentes do gasto, estabelecidas da seguinte forma (e que serdo re-

laxadas depois):

« Pessoal?!: as despesas com ativos crescem a taxa real de 2.0%
a0 ano e as despesas com inativos crescem a taxas reais de 2,5%

(cenario A), 3,5% (cenario B) e 4,5% (cenario C);
« Investimentos e inversdes: aumento de 2,0% real ao ano;
« Outras: aumento de 2,0% real ao ano;

Para a receita, sabe-se que o ICMS ¢ as transferéncias do Fundo de
Participac¢ao dos Estados (FPE) representam cerca de 70% da receita
agregada. Adota-se, tambeém em nome da simplicidade, a elasticida-

de de 1 em rela¢iao ao PIB, com base em estudos recentes que tentam

21 A despesa com pessoal ¢ aberta em quatro categorias no Boletim dos Entes. No caso das
simula¢des aqui apresentadas, optou-se por trabalhar somente com duas aberturas dessa
despesa (ativos ¢ inativos). Para isso, aplica-se ao total da despesa de pessoal em 2016 uma
propor¢io com base em Santos et al. (2017b): 60% para ativos e 40% para inativos.
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estimar a elasticidade da receita do ICMS e da receita tributaria da

Uniio, referéncia para os repasses aos estados.??

Tabela 8 « Balango primario simplificado dos
governos estaduais (agregado) (RS bilhoes correntes)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Receita bruta 428,2 478,6 5258 583,7 627,3 662,6 696,8
Receita de transferéncias 108,6 123,17 132,3 141,17 157,1 158,2 1791
Receitas de arrecadacao propria 319,5 355,5 393,4 442,5 470,1 504,5 517,6

Transferéncia a municipios 78,2 87,4 955 106,0 1125 117,8 121,9

Receita liquida 350,0 391,2 430,2 477,6 514,7 544,8 574,9

Despesa nao financeira 338,7 367,8 411,2 478,0 524,3 543,9 575,0
Pessoal 184,7 207,3 2352 260,7 289,5 327,8 340,8
Investimentos e inversoes 49,5 428 446 613 67,5 43,0 429
Outras 104,5 117,7 131,5 1559 167,4 173,2 191,3

Resultado primario 1,3 235 190 (0,4 ©O6) 09 (0,2

Fonte: Brasil (2017).

Com a estimativa de resultado primario, o passo seguinte ¢ projetar
a divida, o que ¢ feito com base no seguinte modelo, adaptado de
Bevilaqua e Garcia (2002):

D D *(1+i )—sup + 4

_t: -1 t t t

Y Y *(1+g)

t t-1

em que D corresponde a divida bruta, i corresponde a taxa nominal de
juros, sup ¢ o superavit primario, A corresponde a variagdes patrimo-
niais que afetam a divida bruta (por exemplo, reconhecimento de novos

passivos), Y ¢ o PIB nominal ¢ g a taxa de crescimento nominal do PIB.

22 Para o ICMS, ver Silveira e Gadelha (2018); para a receita da Uniio, ver IFI (2018).
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Para efeitos do modelo, a divida (D) ¢ dividida em quatro cate-
gorias, cada uma com sua taxa de juros nominal correspondente:
renegociacio com a Unido, divida bancdria, divida externa e de-
mais.2® A simulagﬁo inicia a partir de 2018, baseando-se nos dados

da Tabela 9, e os resultados sdo expostos a seguir.

Tabela 9 « Divida liquida dos estados — por componente (R$ milhoes)

Dez. 2014 Dez. 2015 Dez. 2016 Dez. 2017

Renegociacao 429.057 469.005 493.755 515.947
Bancaria estadual 85.801 106.753 118.951 134.483
Externa 74.174 113.749 97.603 101.583
Demais (37.833) (29.408) (24.285) (27.933)
Total 551.199 660.099 686.023 724.080

Fonte: Elaboragio propria, com base em Banco Central do Brasil (BCB). Disponivel em: <hteps://
WWW.bcb.gov.br/ftp/notuecon/niZ()18()2pfp.zip>. Acesso em: 31 out. 2018.

Resultados

Exposto o arcabouco utilizado, nesta subse¢io apresentam-se re-
sultados encontrados para dois exercicios diferentes. O primeiro
deles adota a simpliﬁcagﬁo de que 0s juros e as amortizagcoes da
divida podem ser rolados a todo periodo, de maneira que os esta-
dos nio precisam se preocupar em realizar determinado resultado
primério para honrar o SETVICOo da divida. Nesse caso, como mostra
o Grafico 11, o superavit primario tomaria diferentes dire¢oes, de-

pendendo do cendrio considerado.

23 As taxas para remuneracio de cada uma sdo, respectivamente: (i) Selic; (ii) uma média
entre Selic e Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP); (iii) variacio cambial acrescida da taxa
de juros americana fixada em 2,5%; e (iv) Selic. Em rclagéo a0 parﬁmetro R, considerou-se
apenas o pagamento de juros do BNDES ao governo, dado pela TJLP, a partir de 2020.
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Grafico 11 « Resultado primario e divida liquida: proje¢oes ate 2030

Grifico 11A « Resultado primario (R$ bilhdes correntes)
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Grafico 11B « Divida liquida (% do PIB)
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Fonte: Elaboragio propria.

Para um cendrio alternativo de maior ajuste das outras despesas,

que teriam um aumento real de 1,0% em vez de 2,0%, as trajetorias

de resultado primario e de divida liquida sio mais benignas e siao
p q 8

apresentadas no Grafico 12.
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Grafico 12 « Resultado primario e divida liquida:
projecdes até 2030 — cendrio alternativo

Grifico 12A « Resultado primario (R$ bilhdes correntes)
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Grafico 12B « Divida liquida (% do PIB)
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Fonte: Elaboragio propria.

O menor crescimento das despesas, desconsiderando o gasto com
inativos, permitiria a obten¢do de niimeros mais favoraveis de resul-

tado primario e de divida liquida dos estados. Esse fato nio deveria
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surpreender. A despesa com inativos, com maior taxa de crescimento,
representava cerca de 25% das despesas totais em 2016. Assim, um
crescimento menor de todo o resto, para uma mesma receita, seria ca-

paz de resultar em resultados primarios significativamente melhores.

Como a divida dos estados nio ¢ elevada em relacio a receita (dife-
rentemente da Unido), os juros devidos sio menores em proporg¢io a
receita. Assim, o crescimento desta consegue aos poucos, com o cres-

cimento do PIB, provocar a reducio na relagio divida/PIB.

Vale reforcar, contudo, que as diferentes premissas de evolugio do
gasto publico sio bastante desafiadoras. Mesmo desconsiderando a
despesa com inativos, ha enorme pressio para o aumento nas ou-
tras categorias do gasto, de maneira que os piores cenarios descritos
anteriormente parecem ter uma probabilidade de rea]izagﬁo bem

maior do que os melhores cenarios.

O segundo exercicio busca quantificar quais as implica¢des para a
despesa decorrente da necessidade de os estados terem que obter um
resultado primario suficiente para pagar a amortizacio de divida e
a despesa com precatorios at¢ 2024. De uma maneira simplificada,
tem-se uma conta de R$ 287 bilhdes em amortizacdes a ser paga
de 2019 até 2024 (sendo R$ 187 bilhdes referentes as dividas com a
Unido e R$ 100 bilhoes referentes aos precatorios). Assume-se, para

cfeitos do exercicio, que ela ocorre linearmente ao longo do periodo.

Nesse caso, vamos considerar que todas as despesas, com exce¢io do
gasto com inativos, tém crescimento real nulo no horizonte de pro-
jecdo. O gasto com inativos segue os trés cendrios ja apresentados
anteriormente: 2,5% (A), 3,5% (B) ¢ 4,5% (C). Por construgio, o ajus-
te vai se concentrar na despesa com investimento, ¢ os resultados

sdo apresentados no Grafico 13.
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Grafico 13 « Evolugio do investimento dos estados (% do PIB) — exercicio 2
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Fonte: Elal’)oragﬁo pr(')pria.

Em um contexto caracterizado pela necessidade de obtencio de
superavit primario para pagar o principal da divida com a Uniio
(sem considerar juros), haveria uma queda brutal do investimen-
to em percentual do PIB, mesmo com a hipotese extremamente
forte de crescimento nulo em termos reais de todas as outras
despesas que nido inativos. Nos diferentes cenarios, o investi-
mento reduziria de 0,7% ou 0,8% do PIB em 2018 para 0,1% ou
0,2% do PIB em 2019, so6 recuperando 0s patamares de 2018 em
torno do ano de 2023. Depois desse perfodo, ele poderia crescer,
mas somente com a manutenc¢do da premissa muito pouco rea-
lista de que todos os gastos exceto inativos estariam mantidos
constantes em termos reais. De outra forma, se for permitido
aumento real dos outros gastos, o investimento publico rapida-
mente pode ser zerado, o que de fato se constituiria em uma

tragedia econdmica e social.

Dessa maneira, conjugando os dois exercicios, podem—se concluir

dois aspectos principais, que merecem ser aprofundados:
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« Quanto as contas primérias, apesar do crescimento mais
forte da despesa com inativos, se os estados conseguirem
manter o crescimento das outras despesas abaixo do PIB,
o que ¢ uma tarefa bastante desafiadora, o balanco pode
se manter equilibrado no médio prazo. Quanto menor o
crescimento das outras despesas, mais rapido os estados
conseguem alcangar niveis mais satisfatorios de resultado
primério, necessitando para isso que a economia se mante-
nha em crescimento. Se for implementada uma reforma da
previdencia que diminua a taxa de crescimento do volume
de gasto com inativos, melhor ainda para a dinamica dos

resultados fiscais.

« Ja as grandes necessidades de caixa para pagar amortiza-
coes de divida e outras despesas de capital (como preca-
torios) demandam a obtencio de superavits primarios
signiﬁcativos por parte dos estados, que deveriam, para
i$80, ajustar 0s gastos de maneira bastante austera. O inves-
timento, mais suscetivel aos cortes, poderia ser reduzido a
niveis extremamente baixos, provavelmente insustentaveis,
exigindo a]guma so]ugﬁo por parte da Unido. Assim, esses
nimeros mostram mais claramente o grau extremamen-
te preocupante em que se encontram as finangas publicas
dos estados brasileiros de maneira agregada. Esses resul-
tados mostram que deve haver uma demanda signiﬂcativa
de credito (ou ajuda financeira) por parte dos estados nos
proximos anos. Logicamente, essa demanda so poderia ser
atendida caso os estados se mostrem solventes no médio
¢ longo prazo, o que, mais uma vez, requer uma série de

reformas fiscais.
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Consideracoes finais

Ap6s um longo periodo de relativa tranquilidade, a situacio fiscal
dos governos estaduais tornou-se bastante grave em tempos recen-
tes, caracterizada pela elevagﬁo dadividae principalmente pela pio-

ra expressiva nos resultados primz’lrios.

Embora o grande problema seja estrutural, a forte recessio econo-
mica vivida no biénio 2015-2016 amplificou os problemas, levando
alguns entes a uma situacio de extrema preocupagio, incluindo
interrupcio de servicos publicos e atrasos ou parcelamento de sala-
rios e aposentadorias. Nas palavras de Maciel (2016), seriam casos

de “semifaléncia”.

As novas negociacdes com a Unido, como o alongamento da divida
e a criagio do RREF, acabaram por aliviar a situa¢do no curtissimo
prazo, mas as perspectivas seguem preocupantes, principalmente
em razdo das despesas previdenciarias dos regimes proprios dos go-
vernos locais, que refletem, acima de tudo, o envelhecimento da

popu]agéo brasileira.

Nesse sentido, este artigo teve como objetivo apresentar com mais
detalhes a situacao fiscal dos estados brasileiros. Para ilustrar as
perspectivas futuras, realizaram-se alguns exercicios simples de
simulacio, nos quais foi possivel observar a grande necessidade
de controlar os gastos correntes ¢ de reformar a previdéncia, di-
minuindo a taxa de crescimento do estoque dos servidores inati-
vos. Mesmo assim, as necessidades de amortizacio de divida nos
proximos anos devem trazer enormes dificuldades para os estados.
De outra forma, se esses se mostrarem solventes, podem encontrar
uma saida por meio de operacgdes de credito, preservando o inves-

timento publico.
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Uma das raizes da crise dos estados esta na ﬂexibilizagio das regras
previstas no arcabougo institucional. A permissao para operagoes
de crédito inadequadas ou mesmo a contabilidade criativa utilizada
por estados para burlar os limites de gasto com pessoal sdo exem-
plos da deterioragio institucional. Para o futuro, portanto, ¢ impor-

tante que haja um aperfeicoamento nesse arcabougo.

Felizmente, essa tarefa jd parece ter sido iniciada, com a reformulacio
do PAF, a modernizagio do sistema de garantias da Unido e a criacio
da instituicdo fiscal independente. O caminho, contudo, ainda ¢ lon-
go. Ha necessidade de rediscutir aspectos do funcionalismo publico,
como a revisdo de critérios para a estabilidade, alem da regulamen-
tacio da greve. Adicionalmente, seria bem-vinda a criacio de um
conselho de gestio fiscal, bem como varias outras medidas discutidas
no artigo. Enfim, trata-se de uma agenda complexa, mas necessaria,

ajudando a preservar a sustentabilidade fiscal dos estados brasileiros.
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Resumo

O objetivo do presente artigo ¢ debater o tema da necessidade de
autorizacio legislativa prévia para a concessio de servicos publicos.
Nessa linha, com base na analise critica dos principais argumentos
que vém sendo sustentados pela doutrina juridica e pela jurispru-
déncia dos tribunais superiores brasileiros, este trabalho alcancou
duas conclusoes principais. Primeiro, niao haa exigéncia de lei au-
torizativa na Constitui¢do brasileira para que o Poder Executivo
celebre um contrato de concessao. Segundo, o estabelecimento de
tal exigéncia pela 1egislagﬁo de qualquer ente federativo seria in-
constitucional, sejam quais forem o ente federativo concedente ¢ o

servico publico a ser delegado.

Palavras-chave: Concessio. Servigos ptblicos. Lei autorizativa. Pres-

tagéo dC servigos plflb]iCOS. Separagio de pOdCI‘CS.

Abstract

The purpose of this work is to discuss, in the light of the Brazilian constitutional order,
if the concession of public services (intended by the Executive branch) has to be preceded
by the approval of Legislative branch (formalized by the enactment of an authorizing
law). In this way, after a critical analysis of the main reasons mentioned by legal
doctrine and inserted in Brazilian higher Courts decisions, this Essay reaches two main
conclusions. First, in accordance with the Brazilian Constitution, the Executive branch
doesn’t need a previous authorization from the Legislative branch to sign a concession
contract with a private firm. Second, the demand of such approval by any federal, state
or municipality law would be unconstitutional — independently of the nature of the
public service granted and the federative level of the granting authority.

Keywords: Concession. Public services. Authorizing law. Public services provision.
Separation of powers.
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Introducao’

Diante do cenario atual de constri¢io fiscal enfrentado pela Uniao
¢ pelos entes federativos subnacionais, as delegaces de servicos pu-
blicos, notadamente as implementadas por meio de contracos de
concessio, vém se consolidando continuamente como uma alterna-
tiva factivel para a viabilizac¢io de investimentos em infraestrutura

¢ ganhos de eficiéncia na implementacio de politicas publicas.

Como ¢ cedigo, por meio dos contratos de concessio,! delega—se a
operadores privados a responsabilidade pela prestacio de servicos
pﬁblicos,2 0 que se convencionou designar, inclusive com amparo

constitucional, de prestacio indireta® de servigos publicos.

No ambito da prestacio indireta, os contratos de concessdo carac-
terizam-se como o eixo da relagio juridica a ser mantida entre o
concessionario ¢ o poder concedente. Tal contrato deve dispor so-
bre metas de desempenho, qualidade e disponibilidade dos servicos
delegados, forma de calculo de contraprestacoes publicas e tarifas
cobradas dos usuarios, critérios a serem aplicados para reajustes e
revisdes tarifarias, forma de implementacio de reequilibrios eco-
nomico-financeiros, estrutura de governanca entre os contratantes,
mecanismos de resolucio de litigios, além de diversos outros temas

que compdem a gramatica das concessoes.?

Ha, contudo, uma série de desafios para a estruturacio e contrata-

¢io de concessoes.

Um dos mais perceptfveis, € que tem sido o cerne de muitos debates

. . . . - ! . . . . .
recentes, diz respeito as limitagdes téenicas ¢ institucionais dos en-

*  Por sua extensio, as notas deste artigo foram posicionadas excepcionalmente ao fim.
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tes publicos para a preparacio dos projetos de concessio, processo
que, como regra, se mostra bastante longo, oneroso e tecnicamente
complexo. Afora essa primeira dificuldade, ha uma miriade de ou-
tros obices especificos que representam, no mais das vezes, uma bu-

rocratizacao excessiva do processo de delegagéo de SETVicos pﬁblicos.

E justamente nesse coONtexto que se insere a discussio a propésito da
exigencia de lei autorizativa para a contratacio de concessoes, tema
que, além de ja ter sido tratado em alguns trabalhos académicos,
também foi objeto de diversos precedentes judiciais em diferentes

tribunais do pats.
Mas qual ¢ a relevancia pratica dessa discussao?

Foi possivel observar, no ambito da modelagem de varios dos pro-
jetos de desestatiza¢do que acompanhamos, que alguns estados e
um numero expressivo de municipios brasileiros adotaram, em suas
respectivas constituicoes estaduais e leis organicas municipais, a
previsdo expressa de autorizacio legislativa como condicio para a
delegagﬁo de SETVicos a operadores privados. Ainda no ambito da
Uniio, o art. 22, caput, da Lei 9.074, de 7 de julho de 1995, assimilou
posicao semelhante ao prever a necessidade de lei que “autorize e

fixe” os termos de concessio e permissio de servigo publico.

No entanto, mesmo quando nio se observa regra expressa na legis-
lacio do ente concedente subnacional, verifica-se a existéncia de
um entendimento juridico difundido de que a obrigatoriedade de
aprovacio legislativa decorreria diretamente da Constitui¢io, nio

carecendo de qualquer previsio legal.

Na linha do que sera problematizado no texto, tendo em vista as

resisténcias habituais que a participagio privada na prestacio de
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. ! . . . P . .
servicos publicos enseja, a necessidade de aprovacio legislativa re-
presenta um custo de transag¢io relevante para que a delegacio de
um servico pﬁblico seja concretizada. Exatamente por isso importa

verificar se de fato ela se sustenta juridicamente.”
O presente trabalho tem por objetivo responder as seguintes questdes:

« A exigencia de leis autorizativas como condi¢io para a con-

tratacio de concessoes decorre da Constitui¢io?

« Na hipotese de a necessidade de lei autorizativa nio decorrer
da Constituigio, ¢ possivel o estabelecimento de tal exigéncia
por meio de previsdes constantes de constitui¢des estaduais,

leis organicas municipais ou da legisla¢io em geral?

A estrutura de topicos adotada para o artigo ¢ a seguinte: além deste
tépico introdutorio, a segunda $€¢a0 apresenta um panorama dos
argumentos juridicos em prol da necessidade de lei autorizativa, os
quais foram compendiados com base na analise da doutrina juridica
e da jurisprudéncia; a terceira se¢ao articula contra-argumentos a
necessidade de lei autorizativa baseados na interpretacao da Cons-
tituicdo e da legislacdo infraconstitucional aplicavel. A proposta
dessa terceira se¢do foi explicitamente a de se contrapor, com ar-
gumentos essencialmente juridicos, a tese da obrigatoriedade de
chancela legislativa. A quarta se¢do traz consideracoes de cunho nao
juridico sobre a potencial politiza¢io do processo de delegacio de
Servicos pﬁb]icos decorrente da exigéncia de leis autorizativas. Ao
fim do trabalho, a se¢io conclusiva propde uma resposta direta aos
questionamentos levantados e sumariza as principais ideias desen-

volvidas ao longo do artigo.
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Argumentos juridicos a favor
da obrigatoriedade de lei
autorizativa

Em linha gerais, a lei autorizativa para a celebracio de concessoes
¢ um tema que ja foi abordado em diversos precedentes judiciais
e trabalhos doutrindrios.® Num esfor¢o de sintese, os argumentos
juridicos em prol da necessidade de lei autorizativa podem ser com-

pendiados nas proposi¢des apresentadas a seguir:

« A obrigatoriedade de lei autorizativa decorre diretamente da
interpreta¢io do art. 175, caput, da Constitui¢io, por meio da
qual a expressdo “na forma da lei” significa autorizagio legis-

lativa previa.

« A prestacdo de um servico publico ¢ uma atividade peculiar
de Estado, sendo sua delegacio uma decisio politico-admi-
nistrativa lastreada no principio constitucional do estado de-

mocratico de direito (art. 32, incs. [II e IV).

« A obrigatoriedade de lei autorizativa para a prestagio de ser-
vicos ptblicos, por meio da delegacio contratual a operadores

privados, decorre do principio da legalidade.

« A contrata¢io de concessio deve guardar simetria com o
tratamento legislativo conferido a recomada dos servicos pu-
blicos por meio de encampagio, que depende de autorizacio
legislativa previa.

O mapeamento dessas proposicdes ¢ o passo inicial do esfor¢o ana-
litico empreendido nos topicos e subtdpicos a seguir, os quais foram

desenvolvidos com base em contra-argumentos juridicos ¢ pragma-
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ticos no sentido de insubsisténcia da tese da Obrigatoriedade de lei

autorizativa e das razoes que supostamente a embasariam.

Argumentos contrarios
a obrigatoriedade de lei
autorizativa

Apesar da clareza e concatenacio com que os argumentos juridi-
cos compendiados no topico anterior vém sendo apresentados em
sede doutrindria e jurisprudencial, entende-se que a interpretagio
jur{dica mais correta ¢ no sentido da nio necessidade de lei auto-
rizativa para a delegacio de servicos publicos e da impossibilida-
de juridica do estabelecimento dessa obrigatoriedade por meio de
atos normativos infraconstitucionais, incluindo-se ai as leis orgﬁ—
nicas municipais e constitui¢oes estaduais. Os argumentos que las-
treiam esses entendimentos foram sistematizados nos subtdpicos

a seguir.

A Constituicao nao estabelece a
necessidade de lei autorizativa
como condicao para a delegacao
de servicos publicos

O entendimento majoritariamente defendido pela doutrina jurl’di—
ca ¢ o de que a necessidade de lei autorizativa decorre diretamente
da exegese do art. 175, caput.” Nessa linha, a expressio “na forma da

ki

lei” estaria a aduzir a necessidade de edigio de uma lei de efeitos
concretos que figuraria como condi¢io para a delegacio contratual

de servicos publicos.
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Essa, contudo, nio ¢ a interpretacao que reputamos a mais adequada,

nalinha da argumentacio articulada nos trés subtopicos subsequentes.

A interpretacao textual do art. 175, caput

O argumento assentado na interpreta¢io textual do art. 175, caput,
parte da redacio do referido dispositivo da Constitui¢iao da Repu-

blica Federativa do Brasil, qual seja:

Art. 175. Incumbe ao Poder Piblico, na forma da lei, dire-
tamente ou sob regime de concessao ou permissio, sem-
pre através de licitagio, a prestacio de servicos publicos.
Paragrafo unico. A lei dispora sobre:

I - o regime das empresas concessiondrias e pcrmissioné—
rias de servicos publicos, o carater especial de seu contrato
e de sua prorroga¢io, bem como as condi¢oes de caduci-
dade, ﬁscalizagﬁo e rescisao da concessio ou permissio;
II — os direitos dos usudrios;

[T - po]ftica tarifaria;

IV-a Obrigagéo de manter Servico adcquado (grifos N0SS0s.)

A expressio “na forma da lei”, conforme prevista nesse dispositi—

vo, deve ser, na realidade, entendida como a disciplina normativa

geral e abstrata, aduzida por meio de lei formal (embora nio ne-

cessariamente uma Unica lei) e que disponha sobre a prestacao de
. ! . ! . 4

servicos publicos pelo poder publico — a qual podera ser executada

direta ou indiretamente.

A prestagio direta ¢ aquela desempenhada pelo proprio Estado, por
meio de seus 6rgﬁos ou entes administrativos dotados de persona-
lidade juridica. Diversamente, a prestacio indireta ¢ executada por

particulares, arregimentados por meio de certame licitatorio (dai a
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expressio “sempre atraves de licitagio”) e vinculados ao Estado por

meio de um instrumento juridico de delegacio.

Cabe notar que a expressdo “na forma da lei” nio trata de uma
disciplina geral e abstrata aplicavel apenas a prestagio indire-
ta. O que essa expressdo preconiza ¢ que o poder pﬁblico, inde-
pendentemente da estratégia estatal definida para a prestacio
de servicos publicos (se direta ou indireta), deve observar o que
dizalei—a qual deve dispor sobre os temas previstos nos quatro
incisos constantes do paragrafo unico do art. 175. Essa leitura ¢
reforcada pela realidade legislativa verificada hoje: ha leis que
tratam especiﬁcamente do regime jur{dico aplicz’wel apenas as
delegacdes de servigos publicos (art. 175, pardgrafo unico, inc. 1)%?
¢ també¢m ha aquelas que disciplinam outros assuntos afetos a
prestacao de Servigos pﬁblicos, pautando indistintamente a pres-

tacio direta e indireta.!

Portanto, observando-se os limites textuais contidos no art. 175 da
Constitui¢io, o entendimento que se reputa o mais adequado ¢ o de
que a expressio “na forma da lei” nio ensejaa obrigatoriedade de edi-
¢a0 de uma lei de efeitos concretos, por meio da qual a contratacio
de uma concessio fica subordinada a prévia aprovacio legislativa.
Entende-se que essa visdo ganha forca quando se analisa a redacio
do dispositivo em tela com mais cuidado, verificando-se que a ne-
cessidade de disciplina legal prevista em seu caput se aplica nio so

\ ~ / \ ~ . . 11.1- 1
as concessoces, mas tambem a prestagao dlreta de SETVICOs pllbllCOS.

O art. 175, entretanto, nio ¢ uma ilha isolada no oceano normativo
constitucional. Essa interpretac¢io acerca do sentido e alcance da ex-
pressdo “na forma da lei” se coaduna plenamente com a técnica de re-
dagﬁo 1egislativa que foi ap]icada em incontaveis passagens do texto

constitucional, conforme serd examinado no proximo subtépico.?
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A interpretacao sistematica do art. 175, caput

A analise de outros dispositivos constitucionais reforga a interpre-
tacdo de que a expressdo “na forma da lei”, tal qual empregada no
caput do art. 175, se traduz em uma disciplina geral ¢ abstraca, a ser

empreendida pelo legislador ordinario.

Primeiro, cumpre destacar que a expressio “na forma da lei” ¢ re-
petida na Constituicdo e no Ato de Disposicoes Constitucionais
Transitorias (ADCT) 112 vezes.!® Seria um exercicio pouco il
transcrever e comentar todas essas passagens, mas cabe dizer que tal
expressio ¢ sempre empregada de modo a reclamar a observancia de
comandos legais incidentes sobre determinado tema. Dessa forma,
parece razoavel supor que o art. 175, caput, ndo representa uma ex-

cecio ao sentido usual atribuido a essa expressﬁo.14

Segundo, a Constitui¢do ¢ bastante clara e categorica ao prever, em
diversos dispositivos, 0S €asos em que as determinadas condutas fi-
cam condicionadas a prévia edicio de lei especifica. Entre eles, po-
dem ser citados, a titulo meramente ilustrativo: o art. 37, incs. XIX e
XX, que tratam da necessidade de lei autorizativa para a criagdo de
entes personalizados da Administragio Piblica e de subsidiarias de
sociedades estatais,”® e 0 art. 167, que trata de matéria oramentdria
¢ prevé a necessidade de lei autorizativa especifica para a abertura e

o remanejamento de créditos orcamentdrios.'®

Por fim, ha ainda outro dispositivo constitucional relevante e que
precisa ser analisado com o proposito de complementar essa linha
de argumentacio, qual seja o art. 241 da Constitui¢ao da Republica

Federativa do Brasil. Tal dispositivo tem a seguinte redacio:

Art. 241. A Uniio, os Estados, o Distrito Federal e os Mu-

. Ii . . . . - . . 4 . ! .
nicipios disciplinardo por meio de lei os consorcios publi-
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cos ¢ os convenios de cooperagio entre os entes federados,
autorizando a gestdo associada de servicos publicos, bem
como a transferéncia total ou parcial de encargos, servi-
cos, pessoal e bens essenciais a continuidade dos servigos

transferidos (BRASIL, 1988, grifos nossos).

Com base no art. 241, poderia ser aventado um argumento lastreado
em interpretacio analogica, por meio do qual se defenderia a neces-
sidade de lei autorizativa sempre que estivesse em jogo a delegacio
de servicos publicos, independentemente da natureza publica ou

privada do prestador.

Dito de outra forma, essa tese poderia ser apresentada tendo em
vista o seguinte raciocinio: a formatagio de gestdo associada, que
envolve a cooperacio entre dois entes publicos para a prestacio de
servigos publicos, demanda autorizacio legal; logo, por uma questao
de simetria ¢ homogeneidade de tratamento, a exigéncia de chan-
cela legal tambem deveria ser aplicada para a delegacio de servicos

publicos operada pelo Estado em favor de particulares.
Contudo, essa leitura parece nao ser adequada.”

De modo breve, tem-se que a gestdo associada, prevista no art. 241,
¢ disciplinada por meio da Lei 11.107, de 6 de abril de 2005, que por
sua vez foi detalhada pelo Decreto 6.017, de 17 de janeiro de 2007.

Nos termos do art. 29, inc. IX, do referido decreto:!®

Art. 2° Para os fins deste Decreto, consideram-se:

IX — gestio associada de servigos publicos: exercicio das
atividades de planejamento. regulacio ou fiscalizacio de
servicos publicos por meio de consorcio piblico ou de

convénio de cooperagio entre entes federados, acompa-
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nhadas ou nio da prestagio de servicos pablicos ou da
transferéncia total ou parcial de encargos, servicos, pes-

. . \ . . .
soal e bens essenciais a continuidade dos servicos trans-

feridos; (...) (grifos nossos).

Verifica-se que o escopo potencial da gestao associada, que pode ser
instrumentalizada por meio da constituicao de consorcios pﬁblicos
ou da celebrac¢io de convénios de cooperacio, ¢ mais amplo do que

aquele que pode ser atribuido no ambito de um contrato de concessio.

Além da prestagio de servicos publicos, a gestdo associada envolve o
compartilhamento entre entes federativos de algumas atividades que
devem ser executadas, em seus aspectos nucleares, apenas por pessoas
juridicas de direito publico, tais como as fun¢des de planejamento,
regulagﬁo e ﬁscalizagio.19 Sao atividades que, Nos termos da doutrina
administrativista mais tradicional, devem ser desempenhadas por en-
tes de direito publico, nio podendo ser delegadas a particulares. Como
¢ cedico, os contratos de concessdo, por seu turno, tém escopo mais

restrito, limitando-se a prestagao dos servicos publicos delegaveis.

Por isso, tendo em vista essas diferencas de escopo e de natureza entre
as atividades que podem ser abarcadas em cada tipologia de instru-
mento (contratos de concessio, convénios de cooperagio e contra-
tos de consorcio publico), entende-se equivocado tomar o art. 241

como parametro de interpreta¢io do art. 175 da Constitui(_;éo.zo

A legislacao federal aplicavel a desestatizacao
de servicos publicos federais nao se coaduna
com a tese da exigéncia de lei autorizativa

O regramento legal ¢ a pratica adotada pela Unido para a realizacio

de suas concessdes nio se coadunam com a tese da exigéncia de lei
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autorizativa para a delegagﬁo de SETVICOos pﬁblicos — o que reforga o

entendimento de que tal exigéncia nio tem assento na Constituicio.

Nesse sentido, importa analisar brevemente a legislacio infracons-
titucional editada pela Unido, notadamente as leis 9.074/1995,
9.491/1997 e 13.334/2016.

No plano federal, a obrigatoriedade de autorizacao legislativa, como
regra gera], foi prevista expressamente no art. 22, caput e § 19, da
Lei 9.074, de 13 de julho de 19952 O dispositivo em tela também

trouxe excecoes para a exigéncia de chancela 1egislativa. Nesse sentido:

Art. 2° E vedado a Unido, aos Estados, ao Distrito Federal
e aos Municipios executarem obras e servicos publicos
por meio de concessdo e permissio de servigo publico,
sem lei que lhes autorize e fixe os termos, dispensada a
lei autorizativa nos casos de saneamento basico e limpe-
za urbana e nos jé referidos na Constituicio Federal, nas
Constitui¢des Estaduais e nas Leis Organicas do Distrito
Federal ¢ Municipios, observado, em qualquer caso, os
termos da Lei n° 8.987, de 1995.

§ 1° A contratacio dos servicos e obras publicas resultan-
tes dos processos iniciados com base na Lei n” 8.987, de
1995, entre a data de sua publicagﬁo cada presente Lei,
fica dispensada de lei autorizativa.

§ 2° Independe de concessao, permissao ou autoriza¢do o
transporte de cargas pclos meios rodovidrio ¢ aquaviz’lrio.
§ 3° Independe de concessao ou permissio o transporte:
[ - aquavidrio, de passageiros, que nio seja realizado en-
tre portos organizados;

IT — rodovidrio e aquavidrio de pessoas, realizado por

operadoras de turismo no exercicio dessa atividade;

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 345-400, dez. 2018.




Bruno Gazzaneo Belsito e Ricardo Tomaz Tannure

III — de pessoas, em carater privativo de organizacdes
publicas ou privadas, ainda que em forma regular (gri-

fos nossos).

Analisando-se o art. 2°, ¢ possivel constatar que o legislador infra-
constitucional partiu do pressuposto de que a Constitui¢io nio
estabeleceu per se a necessidade de lei autorizativa — o que, a Nos-
so ver, refor¢a a visdo articulada nos dois subtopicos anteriores

deste trabalho.

Primeiro, caso a exigencia de lei autorizativa decorresse diretamen-
te do texto constitucional, nio faria sentido que a lei expressamente
a determinasse, na linha da regra geral prevista no capur do art. 2
Segundo, ainda que se argumente que o art. 2°, caput, ¢ meramente
redundante, por reproduzir exigéncia ]2'1 prevista na Constituicao,
mostra-se forcoso reconhecer que nio seria admissivel que lei or-
dinaria derrogasse regra constitucional, na linha do que ¢ feito ex-
pressamente para as excecoes especiﬁcadas no dispositivo em tela,
quais sejam: (a) para os servicos de sanecamento basico e limpeza
urbana; (b) para os servicos cuja dispensa de lei autorizativa constar
expressamente da Constitui¢do Federal, constituicoes estaduais e
leis organicas do Distrito Federal ¢ municipios; (c) para os servicos
que sejam objeto de processos de delegacio iniciados entre as datas
de publicagio das leis 8.987/1995 ¢ 9.074/1995; e (d) para as hipote-

ses de servicos previstos nos §§ 22 ¢ 3%

Em sintese, o tratamento veiculado por meio do art. 2 da Lei
9.074/1995, em que pese ser objeto de debate na doutrina juridica
no que toca a sua constitucionalidade, se contrapde ao argumento
de que a exigeéncia de lei autorizativa esta prevista expressamente na
Constitui¢io. Isso porque o referido art. 2¢ preve, de forma taxativa,

a necessidade de autorizagﬁo legal cOmo regra ¢, 0 que Nos parece
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ser um elemento ainda mais contundente, também dispée sobre as

hipoteses de excegio.?? 2

No entanto, o art. 2° da Lei 9.074/1995 se revela pouco relevante no
plano federal, tendo em vista o disposto em outras leis especificas

editadas pela Uniao.

Nesse sentido, a Lei 9.491, de 9 de setembro de 1997 (Lei do Plano
Nacional de Desestatiza¢io — PND), em seu art. 6% inc. [, ndo prevé
a necessidade de autorizagio legal para a desestatizagio de ativos®*
federais — entre os quais 0s Servicos pﬁblicos que possam ser objeto
de concessio. Nos termos da lei do PND, tais bens e direitos eram
incluidos no referido programa mediante aprovagio do Presidente
da Repﬁblica, apés recomendagéo do Conselho Nacional de Deses-
tatizacdo (orgdo de assessoramento composto pelos ministros das
principais pastas).?® Além disso, o art. 18 do Decreto 2.594/1998
(que instituiu o regulamento do PND) menciona que a inclusio de
um ativo no PND dar-se-a mediante a publica¢io de decreto do
Presidente da Republica.26:?7

Em linhas gerais, a Lei do PND funcionava como uma lei-quadro,
disciplinando O programa federal de desestatizagées, dispondo SO-
bre a estrutura de governanca aplicavel para a execu¢io e 0 acom-
panhamento de tais projetos, os procedimentos a serem seguidos
pelos atores estatais envolvidos e outros temas relevantes. O que
¢ importante destacar ¢ que a lei explicitou a existéncia de um es-
paco amplo de decisao para o Poder Executivo, corporificado nas
figuras do Conselho Nacional de Desestatizacio (CND) e, princi-
palmente, do Presidente da Republica, a quem competia a palavra
final a respeito da desestatiza¢io de determinado ativo — decisiao
essa a ser consubstanciada em decreto. Essa formula se manteve

inalterada ao longo do tempo, tendo sido aplicada reiteradas vezes
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para a privatizacao de Companhias estatais e a concessio de servi-

! .
cos publicos.

Recentemente, a criagdo do Programa de Parcerias de Investimentos
(PPI) pela Lei 13.334, de 13 de setembro de 2016 (Lei do PPI), nio
trouxe uma mudanga de rota, preservando 0s objetivos, a sistemati-
ca e o reconhecimento de poderes decisorios do Poder Executivo ja
explicitados na legislagaio do PND.2 O art. 4° da lei é especialmente

Claro a €Ssse I'GSpCitOZ

Art. 42 O PPI sera regulamentado por meio de decretos
que, nos termos ¢ limites das leis setoriais ¢ da legislacio
gcral aplicz’lvcl, definirao:

[ — as politicas federais de longo prazo para o investimen-
to por meio de parcerias em empreendimentos publicos

federais de infraestrutura e paraa dcscstatizagio;

IT - os empreendimentos publicos federais de infraes-
trutura qualificados para a implantacio por parceria; e

[l — as poh’ticas federais de fomento as parcerias em em-
preendimentos publicos de infraescrutura dos Estados,

do Distrito Federal ou dos Municipios (grifos nossos).

A dicgio do art. 4° ¢ refor¢ada pelo art. 7°, inc. 1, da Lei do PPL, por
meio do qual fica claro que cabe ao Presidente da Republica, na
condi¢io de chefe do Poder Executivo, deliberar quanto as materias

previstas no art. 4° da referida lei.2?

Ocorre que, além de reforgar a carga decisoria quanto ao programa
de desestatiza¢io no Poder Executivo, o art. 13 da lei do PPI tam-
bém foi categérico a0 determinar que “a ]icitagﬁo e ce]ebragﬁo de
parcerias dos empreendimentos publicos do PPI independem de lei

autorizativa geral ou espec{ﬁc » 30,31
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A partir dessa exposicio a respeito das leis 9.491/1997 e 13.334/2016,
percebe-se que, no ambito federal, a autorizagio legislativa para a
realizacio de concessdes nio ¢ verificada na pratica (em que pese o
disposto no art. 22 da Lei 9.074/1995). No maximo, pode—se enten-
der que rtais autorizacdes estdo subentendidas de forma gencrica e
ampla nas leis que disciplinam os programas federais de desestatiza-
caoe de parcerias de investimentos, além, ¢ claro, da legislagio que

disciplina especificamente o instituto das concessdes.*? 3

Toda essa legislacio mencionada nitidamente corrobora o enten-
dimento de que ha um espaco decisorio amplo para a atuagio do
Poder Executivo, mas, ainda assim, limitado em seus objetivos, pro-
cedimentos e obrigacdes nos termos da legislacao. Dessa forma, ob-
servando-se, portanto, o que diz a legislacao federal (inclusive a que
trata de normas gerais), entende-se reforcada a percepg¢io de que a
tese a respeito da exigeéncia constitucional de lei autorizativa se mos-

I, .34
tra, no minimo, contrafatlca.

Cabe ao Poder Executivo, tendo

em vista seu poder-dever de prover
servi¢cos publicos, decidir por
prestar diretamente ou delegar tais
atividades a um operador privado

Um segundo argumento a favor da necessidade de lei autorizativa e
usualmente articulado em sede doutrinaria, o qual foi trabalhado de
forma bastante enfitica por diversos autores de destaque,® 3% ¢ o
de que a decisio a propésito da prestacao indireta, tendo em vista a
significancia social dos servicos publicos, caracteriza-se como uma
decisio politica, devendo, portanto, ser previamente submetida e

autorizada pe]o Poder Legislativo. A outorga do servigo, entendem
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os referidos autores, nio pode ser caracterizada como um ato de
mera gestdo, a ser tratado discriciondria e isoladamente no dmbito

da Administragio Publica.®®

Em que pesem a concatenacio e a clareza desse argumento, enten-
de-se que a exigéncia de lei autorizativa, mesmo quando prevista em
leis organicas municipais e constitui¢des estaduais, se mostra mate-
rialmente inconstitucional por representar avanco do Poder Legis-
lativo sobre competéncias tipicamente administrativas, malferindo,
por conseguinte, o principio da separacio de poderes, insculpido no
art. 60, § 4°, inc. 111, da Constitui¢ao.?® 404!

Nessa linha, deve-se destacar que a obrigagﬁo de prestar um servi-
co publico, com base no desenho constitucional de reparticio de
atribuicdes, consiste em competéncia essencialmente material, isto
¢, uma obrigagio que incumbe precipuamente ao Poder Executivo,
entendido aqui como o conjunto de entes e 6rgaos administrativos
Capitaneados por um mandatario poh’tico.“z’ 43 Portanto, cabe ao Po-
der Executivo definir as politicas publicas e os respectivos meios e
estratégias para implementa-las, observando, idealmente, um plane-

jamento de a¢des de longo prazo (naturalmente, se existente).* %

Entre tais estratégias pode estar a op¢do por prestar determinado
Servico diretamente, por meio de seus érgios e entes administra-
tivos, ou indiretamente, por meio de delegacdes implementadas ¢
acompanhadas pelo poder publico “na forma da lei”. Nio ha ressalva
ou inclina¢io da Constitui¢do por um ou outro modelo de pres-
tacao (direta ou indireta). Entende—se, por Conseguinte, que existe
aqui um espaco de decisdo do Poder Executivo que naturalmente

. . A . . I . 14 .
precisa ser preenchldo com transparencm € Criterios tCCﬂlCOS.46

[sso ndo significa, todavia, que o Poder Executivo possui um cheque

em branco para decidir a seu bel—prazer.
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Primeiro, o sistema de freios e contrapesos estabelecido pela Cons-
tituicdo confere ao Poder Legislativo, além das funcoes legislativas
tipicas, uma série de atribuicdes de fiscalizacio e controle, inclusive
por meio de érgﬁos de assessoramento. Existem atribuigées espec{—
ficas relativas ao controle de contratos administrativos celebrados
pela Administracdo Publica (tais como os contratos de concessio),
os quais, nos termos do art. 71, caput, inc. X e § 1°, podem ser susta-
dos pelo Poder Legislativo, com base em comunicagio efetuada pelo
Tribunal de Contas competente.*”*® 4 Alids, diga-se de passagem,
a prestagio executada por meio do contrato de concessio — ins-
trumento que preve metas de disponibilidade e universalizacio dos
servigos, indicadores de desempenho e qualidade e outras obriga-
coes claramente atribuidas ao concessionario — tende a oportunizar,
como regra, um controle mais efetivo pelo Poder Legislativo, 6rgaos
de controle e sociedade civil organizada do que aquele observado

para a presta(s‘ﬁo direta.

Alem disso, nunca ¢ demais ressaltar que a concessio de um servico
publico nio ¢ 0 mesmo que negar, a partir da celebracio do contra-
to de concessio, a responsabilidade do Poder Executivo pelo servigo
delegado e pelo atingimento dos fins sociais a ele subjacentes. Ha
diversas outras func¢oes de interesse publico que permanecerio a
cargo da administragﬁo, tais como o planejamento, a regulagio ea

fiscaliza¢ao dos servicos outorgados.

Segundo, cabe ao Poder Legislativo outro papel extremamente rele-
vante, ditado pela Constitui¢io, qual seja o estabelecimento de um
regramento legal, geral e abstrato que vai pautar a atuagio do Poder
Executivo na contratacio de concessoes, dispondo, em atendimento
ao contetudo especiﬁcado no parz’tgrafo tnico do art. 175 da Consti-
tuicio, sobre o regime juridico aplicavel a tais contratos, os direitos

dos usuarios, a politica tarifaria e a adequacio dos servicos. Adicio-
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nalmente, esse controle 1egislativo também se impoe por ocasido da
discussdo e aprovag¢io de leis or¢amentarias, ocasido em que a con-
tratacio de projetos de concessao podera ser discutida sob o prisma
da alocagio de recursos e da programacio orcamentdria.*® Ou seja, ¢
inconteste que existe um espaco de delimita¢io normativa, na linha
do determinado pela Constituicdo, que so pode ser tracado pelo

Poder Legislativo, no ambito da Unido e dos entes subnacionais.

Por conta desses fatores, tem-se que a exigéncia de lei autorizativa
importa numa concentra¢io excessiva de prerrogativas no Poder
Legislativo, a quem cabera nio apenas fiscalizar e dispor (de forma
geral ¢ abstrata) sobre a disciplina jur{dica das delegagées de servi-
cos publicos, mas também dar a palavra final (leia-se, a “autoriza-

¢10"), no caso concreto, para a contrata¢io de qualquer concessio.

Em termos praticos, a obrigatoriedade de autorizagio legislativa
tem o efeito de transferir para o Poder Legislativo 0 poder de de-
cisdo sobre a delegacio do servico, bem como, em teoria, a respon-
sabilidade pelo manejo e pela consideragio, para cada concessao,
de uma série de varidveis técnicas pertinentes a prestacao de um
servico ptblico.”! E nesse contexto cabe indagar: o Poder Legislativo
¢ realmente o ator institucional mais capacitado para desempenhar

esse papel?

Por isso, reputar valida a necessidade de lei autorizativa para a pres-
tacio indireta de servicos publicos significa, para todos os efeitos, a
caracterizacio de uma ascendéncia hierarquica do Poder Legislativo
sobre o Poder Executivo em matéria de prestacao de SETViCos pl’lbli—

oS, 0 que, 4 NOSSO Ver, parece NAo condizer com a Corlstituigzllo.52
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A delegacao de um servico publico a
particular por meio de contrato de
concessao sem lei autorizativa prévia
nao afronta o principio da legalidade

Outro argumento aduzido em sede doutrinaria ¢ o de que a ausén-
cia de autoriza¢io legislativa para a delegacio de servicos publicos

se mostra necessaria em razao do princ{pio da 1egalidade.

Tendo em vista a percepeio tradicional ¢ mais difundida sobre o
prindpio da 1egalidade, toda a atuacao das entidades e érgﬁos pl'l—
blicos precisa estar expressamente autorizada e enquadrada por lei.
Nesse sentido, o argumento sustentado por aqueles que entendem
necessaria lei autorizativa parte do seguinte raciocinio: se a atua¢io
da Administragio Piblica, por meio de seus entes e érgios adminis-
trativos, ¢ vinculada positivamente a lei, entdo, premissa semelhan-
te deve se dar no dmbito da transferéncia de servigos e atividades

para atores privados.53’ >4

Todavia, defende-se no presente trabalho uma leitura diferente so-
bre a incidéncia do principio da legalidade em sede de delegacio de

. 14 .
servigos publicos.

Em relacio ao poder concedente, a delega¢io do servico e a posterior
intera¢ao com o concessionario devem se pautar no que determi-
nam a Constituicio e a legislacdo aplicavel, constituida por normas
gerais editadas pela Unido e normas especfﬁcas dispostas por cada
ente federativo. Nesse particular, o escopo do tratamento legislativo
¢ amplissimo, abrangendo os direitos, as prerrogativas, os deveres e
as limitacoes do poder concedente na delegacio dos servicos e no
acompanhamento da concessio; o regime jur{dico que deve ser im-

. ;. r
pOStO 40 concessionario ¢ que devera estar retratado no contrato de
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concessao (inclusive por meio da inclusio de clausulas contratuais
obrigatorias); o detalhamento do procedimento licitatorio; as re-
gras de prudéncia fiscal no caso de parcerias publico-privadas etc. A
formalizacio da prestacio indireta e 0 acompanhamento do contra-
to, portanto, nao se dio a esmo e com discricionariedade plena do
Poder Executivo. Pelo contrario, observam um regramento bastante

extenso e detalhado na legislacio.

Além disso, ¢é importante reforgar que a atuacao do Estado vai se
dar, a partir da celebracio do contrato de concessio, no exercicio
das funcoes publicas de fiscalizagio e regulacio, fungdes essas que
serdo exercidas por pessoas jur{dicas de direito pﬁblico, constitui-
das conforme determina a Constitui¢io e com suas competéncias

devidamente atribuidas e especificadas em atos legais.

Em relagio ao particular delegatario, ha basicamente dois conjun-
tos de regras que lhe sao impostas. Primeiro, as previstas de modo
gencrico ¢ abstrato, que decorrem diretamente da legislagio (em
sentido amplo), abrangendo o disposto nas leis, decretos do Poder
Executivo e atos regulamentares aplica’veis (inclusive os regulamen—
tos administrativos expedidos por agéncias reguladoras). Alem des-
sas, ha regras concretas e especificas estabelecidas em cada contrato
de concessio, conforme cabe a um instrumento elaborado de acor-
do com a lei. Constata-se, assim, que o plexo de normas a serem
cumpridas pelo concessionario, na condi¢io de mandatario de uma
funcio estatal essencial (a prestacio de servicos publicos), ¢ bastan-

te extenso.

Portanto, apesar de as concessdes de servico publico serem um ex-
pediente de desestatizacio, ou seja, de cometimento da prestacio

e servicos publicos a entes de direito privado e nio estatais, a atua-
de servigos p p

cao desses particulares ¢ bastante regrada, cabendo-lhes prestar os
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servicos delegados em conformidade com o quadro legal, regula-

mentar e contratual estabelecido.

Por conta do exposto, nio nos parece acertado dizer que a auséncia
de lei autorizativa da concessio, como condi¢io prévia para a de-
1egagﬁo de um SeTvico pﬁblico, vulnera o princ{pio da 1egalidade,
dado que a base normativa incidente tanto sobre o poder conceden-

. I I
te como SOb O concessionario ¢ amp11531ma.

Desbordando dos argumentos estritamente juridicos, na linha do
que sera desenvolvido com mais cuidado adiante, ¢ preciso pontuar
que entendimento oposto a0 que defendemos no presente trabalho
poderia ensejar desafios praticos adicionais ao longo da vigéncia dos
contratos de concessdo. Nessa linha, algumas questdes que precisa-
riam ser respondidas sdo: Qual deveria ser a abrangencia da lei que
autorizasse a concessdo? Ela pode ser genérica ou deve ser especifica
para cada concessiao? A lei pode ser redigida em bases mais gerais ou
precisa ser detalhista, dispondo detidamente sobre aspectos-chave
da concessio (como o prazo, o objeto ¢ os valores envolvidos)? Teria
o Poder Executivo autonomia para dispor sobre lacunas existentes
na lei? Aditivos contratuais sobre questdes substanciais da conces-
$do, sempre que necessarios, precisariam ser aprovados por lei auto-

rizativa também?

E preciso pontuar ainda que nao é apenas no ambito das delega—
¢oes de servicos publicos que a Administragio Publica se encontra
adstrita ao principio da legalidade, mas sim em relacio a toda sua
atuagdo. Nem por isso se cogita, como regra, de autorizagoes legisla—
tivas especificas para cada ato a ser praticado pelo Poder Executivo,
especialmente considerando a multiplicidade de tarefas desempe-
nhadas na gestdo da coisa publica. Nesse aspecto, nao ha nada de es-

sencialmente diferente na base normativa da delegacio de servicos
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pﬁb]icos, inclusive em sede constitucional, que reclame tratamento

distinto no que tange a aplicacio do principio da legalidade.

Enfim, o objetivo da enunciagio dessas indagacdes ¢ mostrar que
podem surgir dividas razoaveis sobre o escopo e o alcance do en-
tendimento de que a exigéncia de lei autorizativa é uma decorréncia
natural do prindpio da legalidade. Levar essa visao (que reputamos
inadequada) a0 pé da letra provave]mente signiﬁcaria exigir um
conjunto de diligéncias que hoje nio sio atendidas e que represen-
tariam, de certo, uma burocratizacio adicional do processo con-
cessorio e maior inseguranca juridica para operadores privados ¢ a

Administra¢io Publica.

A contratacao de concessao nao
deve guardar simetria com o
tratamento conferido ao instituto
da encampacao, que depende, nos
termos do art. 37 da Lei 8.987/1995,
de autorizacao legislativa prévia

Um argumento suscitado doutrinariamente em favor da neces-
sidade de lei autorizativa se relaciona ao fato de que a extingio
contratual operada mediante encampacio depende, na dicgio es-
tabelecida pela Lei 8.987/1995, de autorizagio 1egislativa e prévio
pagamento indenizatorio. Dessa forma, tendo em vista que essa ca-
tegoria de extingao contratual antecipada, motivada pelo interesse
publico, depende de autorizacio legislativa, seria razoavel concluir,
por uma questdo de simetria de formas, que a contratagio da con-
cessio também deveria estar condicionada ao atendimento de

requisito semelhante.
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De fato, a comparagao dos requisitos jurfdicos aplicados para a
constitui¢io do vinculo (por meio da celebracio do contrato) e para
sua extin¢do (por meio da encampagio) ¢ um exercicio praticamen-
te intuitivo. Destaque-se, inclusive, que a decisio pela encampacio
¢ baseada numa percep¢io de interesse publico por parte do po-
der concedente (e de conveniéncia politica tambem, ressalte-se) e,
dessa forma, nio consiste em decisio de natureza ontologicamente
diferente daquela que motivou, num primeiro momento, a prépria
delegacio do servi¢o a um operador privado. Posto isso, a partir des-
sa analise comparativa, a seguinte questao se coloca: assumindo-se
como premissa a necessidade de manter uma argumentacio coeren-
te, como entao compatibilizar a necessidade da autorizagao legis—
lativa prevista no art. 37 da Lei 8.987/1995 ¢ a tese advogada no
presente artigo, da nio necessidade de lei autorizativa para a con-

tratacio de concessoes?

Aprofundando a dtica do principio do paralelismo de formas,>

apesar do raciocinio intuitivo anteriormente destacado, nao parece
correto expedir conclusio sobre a forma como deve ser iniciado de-
terminado ato com base na maneira como tal ato se encerra. Con-
forme tradicionalmente empregado, o principio do paralelismo de
formas indica que a modifica¢ao de um ato juridico somente pode
ocorrer pelo emprego da mesma forma utilizada para cria-lo. Pre-
sumir a necessidade de lei autorizativa para iniciar uma concessiao
baseado no regramento da encampagio representa uma inversio na
logica de aplicagio do principio do paralelismo de formas.

Ademais, como se verificara adiante, o ponto defendido neste traba-
lho ¢ que o fundamento para a extin¢do decorrente da encampacio
exigir participa¢io do Poder Legislativo se assenta em regramento

constitucional especifico e diverso do que norteia a decisio pela
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delegagﬁo de SETViICos pﬁb]icos. Com efeito, o princfpio da simetria
/. 4

de formas, antes de ser uma regra rigida, ¢, em verdade, um ve-

tor interpretativo a ser seguido ¢ que, por sua natureza, nio afasta

eventual tratamento assimétrico disposto em lei e, ainda mais, na

prépria Constituigao.

Tanto ¢ assim que outras formas de extin¢do do contrato de conces-
s30 nio se submetem a exigéncia de autorizacio legislativa, como
ocorre com a rescisao, a caducidade e a anu]agio, situagoes também
qualificadas como eventos anormais de extin¢do contratual, mas

que possuem, em sua geénese, contornos completamente diferentes.

A nosso ver, a analise dessa questio esta relacionada ao sentido e ao
alcance tradicionalmente atribuidos ao principio da legalidade apli-
cado a Administragao Publica — como “vincula¢io positiva a lei”,

A retomada do servigo publico prestado por um particular significa
que o ente publico passara a prestar o servico por sua propria con-
ta, por meio de seus entes e 0rgaos administrativos. Nesse sentido,
assumindo-se como premissa a necessidade de Vinculagio positiva a
lei, deve-se reconhecer que a atuacio dos referidos entes ou orgaos
administrativos, em qualquer cenario, carecera de lei insticuidora e

atribuidora de fun¢des administrativas.

Num contexto de encampagio, o cenario mais provavel ¢ o de que
os servicos retomados sejam prestados de forma descentralizada,
por meio de autarquias, fundag¢des piblicas ou sociedades empresa-
riais estatais, dependendo, na forma do texto constitucional (art. 37,
inc. XIX), da institui¢io, do regramento ou da adequagio (caso se
trate de entes ja existentes) de suas atribui¢des por meio de lei. Na
mesma linha, também ¢ juridicamente possivel que a prestacio do

servico publico retomado seja cometida a orgao publico integrante
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da estrutura da administragﬁo direta, nos termos do art. 84, inc. VI,

0 que, a nosso ver, dependeria igualmente da edi¢io de lei.”’

Portanto, nio se trata de apenas retomar o servico, mas também
de atribui-lo, por meio de lei, a ente ou 6rgio administrativo ca-
pacitado para assumir sua operag¢io. O objetivo da lei consiste em
assegurar um minimo de institucionalidade e organizacio de fun-
¢oes administrativas — principalmente no que concerne a previsao

de recursos necessarios para fazer frente aos servicos recomados.*®

Alem dos aspectos financeiros insitos a prestacio de um servico
publico, a encampacio tende a ensejar Onus elevado, dado o dever
legal de indenizar o concessionario pelos investimentos por ele rea-
lizados e ainda niao amortizados ou depreciados.” Por isso, tendo
em vista o papel do Poder Legislativo em matéria financeira ¢ a

I} - A . \
possivel assun¢io pelo poder concedente de elevado onus relativo a
indenizacao do particular, ndo nos parece anacronico condicionar a

encampacio a edi¢io de lei autorizativa previa.

Por fim, um argumento passivel de ser aventado ¢ o de que a auto-
rizac¢do legislativa, como requisito da encampacio, ¢ um expediente
que confere estabilidade juridica ao vinculo constituido entre po-
der concedente e particular, no sentido de garantir que a extingio
do contrato, em razio de interesse pﬁblico superveniente, nao de-
penderd apenas da vontade do chefe do Poder Executivo.®® O argu-
mento ¢ o de que a auséncia dessa trava legal tenderia a aumentar a
percepgio, por parte dos operadores privados, de riscos associados

a0 voluntarismo poHtico.

Contudo, reputamos que esse argumento nio ¢ adequado. Nio se
desconsidera que a lei ¢ um elemento que traz, pragmaticamente,

mais estabilidade ao vinculo, na medida em que cria barreiras adi-
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cionais a sua dissolugﬁo. Mas essa é uma Consideragio exclusivamen-
te extrajuridica, que desborda da proposta de analisar a exigéncia
de lei autorizativa sob o enfoque da juridicidade. Além disso, no
nosso entendimento, deve-se reconhecer que essa maior robustez
do vinculo entre poder concedente e poder concessionario seria
igualmente obtida com a edi¢io de lei autorizativa previamente a
celebragio do contrato de concessao. Ora, se a lei possui de fato essa
funcio estabilizadora, entdo poder-se-ia defender a conveniéncia da
autorizacio legal para ambos os contextos — o inicio da concessio e

a CXtil’l(;ﬁO contratual mcdiantc cncampa(;iio.

. - . - / .
Posto isso, a questdo que se impde ¢ a seguinte: os fatores estrutu-
rais, orcamentarios e economicos descritos, que justificam a lei au-
. . -~ 14 -~ P .
torizativa na encampacio, também nio estdo presentes nas demais

formas de extin¢ao?

Em relagio ao Onus financeiro imediato da extin¢io contratual, a
diferenciagio consta da propria legislacio, na medida em que para
a encampagio se exige indenizacio previa. Tal condi¢do nio ¢ pre-
vista para os demais casos, permitindo que ocorra posteriormente a
compatibiliza¢io or¢amentaria (para pagamento voluntario ou por

meio de precatorio judicial).

No que tange aos outros pontos, estio presentes nas demais formas
de extin¢do do contrato de concessio todas as questdes estruturais
e orcamentdrias verificadas na encampacio. Precisard o outrora po-
der concedente definir acribuicoes e alocar recursos para realizar a
prestacio direta dos servigos apds o fim da concessio mesmo nas

hipoteses de caducidade, rescisio ou anulacio.

A diferenca esta na previsibilidade de tais eventos. Embora todas as

formas de extingio tratadas aqui possam ser consideradas eventos

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 345-400, dez. 2018.



Discussao sobre a necessidade de autorizagao legislativa para concessdes de servicos publicos

anormais de extin¢do contratual, somente a encampagio represen-
ta uma acio orquestrada, enquanto as outras reclamam atuagio da
Administragﬁo Publica, mesmo sem planejamento prévio. Como
titular do servi¢o em face do principio da continuidade, nio pode
a Administragio Publica se furtar a prestacgao, principalmente, dos
servicos de carater essencial, ainda que sem formalizacio legislativa

. I I
SObI‘C [ON) aspectos estruturais € orgamentarlos Nnecessarios.

Por fim, em breve sintese, o cerne das ideias defendidas no presen-
te topico ¢ o de que a exigéncia de lei autorizativa para a extingio
mediante encampagio, conforme prevista no art. 37 da Lei Geral de
Concessoes, ¢ uma decorréncia natural da necessidade de pautar a
atuacao administrativa pe]a ]ega]idade, em especial quando ha as-
pectos organizacionais e financeiros relevantes em jogo. Portanto,
o regramento atribuido a encampacio pela Lei 8.987/1995 nio in-
firma o entendimento de que a delegacio de servicos publicos nio

depende de autorizacio legislativa.

Levar a sério a necessidade de aprovar
leis autorizativas importaria numa
releitura da propria sistematica de
acompanhamento da concessao

e na necessidade de celebracao

de aditivos decorrentes de

alteracoes de escopo contratual

Observa-se que os contratos de concessdo, por serem instrumen-
tos complexos, de longo prazo e naturalmente incompletos,®! en-
sejam frequentemente a Celebragﬁo de aditivos, inclusive por conta

da necessidade de formalizar altera¢des de objeto e reequilibrios
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econodmico-financeiros. Nesse caso, ha a possibilidade de inimeras
modificacdes, tais como a inclusio de investimentos obrigatdrios
no escopo do contrato, a postergacio de metas de cobertura e aten-
dimento de usuarios, a readequacio de indicadores de desempenho
¢ de obrigacdes contratuais originalmente estabelecidas, a extensio
de prazo contratual decorrente de reequilibrio financeiro, a revisao

de valores de tarifas ¢ ou contrapresta¢des publicas, entre outras.

Entdo, admitindo-se como pressuposto tedrico a constitucionalida-
de da exigeéncia de leis autorizativas, nio seria o caso, por questio de
simetria, nos cenarios de alteragées contratuais signiﬁcativas, de se

obterem novamente o reexame ¢ a chancela do Poder chislativo?62

A base desse questionamento decorre do fato de, a0 menos em teo-
ria, a aprova¢io da delegacio dos servicos em sede legislativa, na li-
nha do que defende a corrente doutrinaria predominante, deveria se
processar tendo em vista certas Condigécs essenciais do projeto. Isso
posto, eventuais alteracdes nessas premissas ao longo da execugio
contratual poderiam significar, por assim dizer, uma burla a vontade

legislativa externada como condi¢do para a contratagio do projeto.

A nosso ver, apesar de nio concordarmos com a tese da necessida-
de de autorizacao 1egislativa, entendemos que levar essa exigéncia
a scrio significaria aprovar novas leis sempre que houver alteragio

6 _ a qual deveria, naturalmen-

substancial de aspectos contratuais
te, ser analisada caso a caso em pareceres lavrados pelas procurado-

rias juridicas dos entes concedentes.

Apesar de nio ter sido feita uma pesquisa especifica sobre esse
tema, extrai-se da nossa experiéncia com altera¢des contratuais que
nio vem sendo essa a pratica adotada como regra para as delegacdes
atualmente vigentes, inclusive nos casos em que a celebra¢io dos

contratos foi antecedida de aprovacio legislativa.
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A necessidade de aprovacao
legislativa tende a oportunizar
a politizacao excessiva do
processo de delegacao de um
servico publico

Em complemento aos aspectos essencialmente juridicos abordados
nos topicos anteriores, o objetivo desta se¢io ¢ o de trazer algumas
Consideragées sobre as dificuldades préticas decorrentes da tese da

autorizacao 1egislativa.

Nesse sentido, ¢ importante pontuar que a obrigatoriedade de apro-
vacio legislativa para a contratacio de concessdes abre margem para
que interesses politicos, presentes na esfera legislativa, sejam canali-
zados (e se tornem preponderantes) no processo decisorio publico,
relegando para segundo plano argumentos técnicos escoimados em

estudos de viabilidade e boas praticas administrativas.

Na realidade, nio se pode ser ingénuo e desconsiderar que, mesmo
na esfera do Poder Executivo, ha diversos aspectos politicos e ideo-
logicos sendo carreados para o processo decisorio sobre a realizacio
de uma concessio e defini¢io do escopo e do conteudo do respecti-
vo contrato. Basta dizer que o chefe do Poder Executivo e os titula-
res de ministerios e secretarias de governo dos entes federativos das
trés esferas tambeém sao agentes politicos. No entanto, minimamen-
te, ha uma expectativa de que a agenda poHtica e eventuais inclina-
coes eleitorais desses personagens sejam contemporizadas por uma
burocracia estatal perene e especializada. Se essa eventualmente nio

¢ a realidade empirica em muitos entes federativos, a0 menos ¢ a
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realidade normativa, isto ¢, aque]a sob a qual as normas jur{dicas

devem SCr interpretadas.

Por outro lado, quando a decisdo final ¢ deslocada para a esfera
legislativa, ¢ forcoso reconhecer a existéncia de uma politizacio
adicional dessa decisdo, abrindo-se a possibilidade de que vieses
polftico—ideolégicos, bem como o varejo das composicoes e acor-
dos legislativos, se superponham a uma decisio que deveria ser in-
formada predominantemente por aspectos técnicos. Num cenario
ideal, os referidos vieses nio deveriam ser carreados para a decisio,
afinal, do usuario do servi¢o, pouco importando o carater estatal
ou privado do operador, contanto que o servigo seja efetivamente

prestado de modo adequado.

Alem disso, esse quadro de politizacio legislativa em potencial se
mostra ainda mais grave proximo aos periodos eleitorais, dado que
0s projetos de participacao privada, tais como os de concessio, ten-

dem a nacuralmente ensejar consideravel reatividade do eleitorado.

Primeiro, porque tais projetos se inserem no ambito de uma celeu-
ma ideologica sobre os papeis a serem desempenhados pelo Estado e
pelo setor privado na prestagio de servicos publicos, a qual ¢ carac-

terizada por uma série de preconcepgdes de improvavel superagio.®

Segundo, porque os contratos de concessdo, para serem bem-sucedi-
dos e viaveis economicamente, precisam, em regra, considerar rea-
justes e revisdes nos valores tarifarios, na implementagio de politica
de cortes para usudrios inadimplentes e em tantas outras medidas
(baseadas numa analise econdmico-financeira e racional da presta-
¢do de tais servicos) que soam flagrantemente impopulares e com as
quais os legisladores “ndo querem ser acusados de compactuar” as

Vésperas de uma eleigio. @) resultado dGSSSL equagio dC interesses é
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que se verifica, na pratica, um encurtamento substancial do periodo
em que a decisdo de levar uma concessao adiante pode ser tomada, o
que prejudica a concretizagio de tais projetos e do interesse publico

a eles subjacente.

Por isso, e retomando ideias jé aventadas anteriormente, a leitura
que parece ser a mais adequada ¢ a de que o papel do Poder Legis-
lativo no ambito das concessoes, além da edi¢io de normas gerais e
abstratas, ¢ 0 de acompanhar e fiscalizar a execucio dos contratos

celebrados, valendo-se de seus orgaos de assessoramento.

Conclusao

O presente trabalho teve por propésito organizar os principais ar-
umentos envolvidos na discussiao sobre a necessidade de lei au-

g

torizativa para a concessdo de servicos publicos, apresentando um
anorama de como o tema ¢ tratado pela doutrina juridica e na

P P J

jurisprudéncia dos tribunais superiores.

Nesse sentido, o texto foi estruturado de modo a apresentar os se-
guintes entendimentos: (a) nio existe previsio constitucional da
exigéncia de lei autorizativa para a de]egagﬁo de SETVicos pﬁblicos;
¢ (b) ¢ inconstitucional a previsao de tal exigéncia em constituicoes
estaduais, leis organicas municipais e legislacio ordinaria infracons-
titucional — independentemente do ente federativo concedente e
do servico publico a ser delegado. Tais entendimentos, conforme
observado ao longo do texto, sio amplamente minoritarios na
doutrina juridica, embora a inconstitucionalidade da exigéncia de
autorizacio legislativa tenha sido expressamente reconhecida pelo
Supremo Tribunal Federal (STF) no julgamento proferido no am-
bito da ADI 472-BA.
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Em breve apanhado, os argumentos articulados ao longo do traba-
lho para subsidiar o posicionamento pela nio obrigatoriedade de

leis autorizativas podem ser resumidos nas proposicoes a seguir:

1. Nao ¢ possivel inferir a necessidade de lei autorizativa com base nos
dispositivos constitucionais que dispéem sobre a prestacao indireta de ser-

vicos publicos.

L1 A partir de uma analise textual, verifica-se que a expressio “na
forma da lei”, prevista no caput do art. 175 da Constitui¢ao, deve ser
interpretada como “disciplina legal geral ¢ abstrata”, que devera ver-
sar sobre os temas mencionados nos incisos do paragrafo tnico do
art. 175 e ser aplicavel, indistintamente, a prestacio direta e indireta

de servicos publicos.

1.2. Considerando também uma analise sistemactica de outros arti-

”

gos constitucionais, verifica-se que a expressdo “na forma da lei” ¢
aplicada reiteradamente pelo texto constitucional para se referir a
“lei geral e abstrata” — e ndo para veicular a necessidade de lei auto-
rizativa com efeitos concretos. Esse entendimento fica mais claro ao
se verificar que a Constitui¢do, nas hipoteses em que de fato exige
lei instituidora ou autorizagio legislativa, o faz de forma clara, resi-
dual e normalmente associada a disciplina de matéria orgamentéria
ou como condi¢io para a constitui¢io de entes da administracio

indireta dotados de personalidade juridica de direito privado.

1.3. A verificagio da legislacdo infraconstitucional federal e a pra-
tica jur{dica adotada pela Unido, para seus projetos de concessio,
nio se coadunam igualmente com a tese de que a exigéncia de lei
autorizativa decorre diretamente da Constituicao. Na realidade, a
legislacdo federal adotou sistematica diametralmente oposta, qual
seja a de reforgar o papel decisorio do Poder Executivo em materia

de desestatizagées e parcerias de investimentos.
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2. A exigéncia de lei autorizativa ¢ inconstitucional por representar uma
intrusdo do Poder Legislativo no rol de competéncias e atribuigdes ineren-
tes ao Poder Executivo, importando em violagdo do principio da separagdo

dC pOdC res.

2.1. Entende-se que, em matéria de servigos pﬁb]icos, existe um
equilibrio constitucional claro entre as atribuicdes dos Poderes
Execurtivo e Legislativo: compete a0 Poder Executivo prestar os
SETViCos pﬁblicos, podendo, entretanto, decidir, com base em cri-
terios téenicos, sobre a conveniéncia e oportunidade de se valer
da prestacio indireta, devendo, para tanto, conduzir os estudos
estruturantes, licitar o projeto e cuidar do acompanhamento, da
fiscalizacio e da regulacio do contrato celebrado — desempenhan-
do todas essas atividades na forma e nos limites tracados pela legis-
1agi0; e compete ao Poder Legislativo dispor, por meio de normas
gerais e abstratas, sobre os temas previstos no paragrafo unico do
art. 175, bem como fiscalizar a legalidade e os resultados da con-
cessdo por meio do controle externo. Nesse contexto, a exigéncia
de lei autorizativa deturpa esse arranjo de funcoes institucionais
¢ importa numa concentra¢io excessiva de poderes decisorios na

esfera do Poder Legislativo.

3 A delegagdo de um Servigo pdblico a particular por meio de contrato de

concessdo, sem lei autorizativa prévia, ndo afronta o principio da legalidade.

3.1. Na delegacio de servicos publicos, a observancia do principio
da legalidade, para o poder concedente e para o concessiondrio, se
da pelo atendimento da legislagﬁo vigente, o que abrange as leis
de normas gerais editadas pela Unido e as leis de normas especi-
ficas editadas por cada ente federativo, no ambito de sua respec-
tiva Competéncia. Além de observar o que diz a lei, concedente e

concessionario devem pautar sua atuacio pelo estabelecido em atos
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normativos infralegais (decretos, portarias, regulamentos expedidos

por agéncias reguladoras) e pelo contrato de concessio.

3.2. No mesmo sentido, as func¢oes publicas indelegaveis e que de-
verio ser desempenhadas pelo poder concedente, quais sejam as de
planejamento, ﬁscalizagéo e regulagﬁo dos SETvicos, também preci-

sardo ser exercidas em conformidade com a lei.

4. A contratagdo de concessdo ndo deve guardar simetria com o trata-
mento conferido ao instituto da encampagao, que depende, nos termos do
art. 37 da Lei 8.987/1995, de autorizagdo legislativa previa.

4.1. A retomada do Servigo pﬁblico pelo poder concedente importa
na necessidade de reinser¢io de tal atividade dentro da estrutura
da Administracdo Publica, dispondo sobre temas como a alocacio
de pessoal e a dotagio de recursos financeiros para fazer frente a tal
assuncdo. A lei, exigida nos termos do art. 37 da Lei Geral de Con-
cessoes, ¢ um expediente necessario para vincular positivamente a

atuacio da Administragio Publica.

5. Levar a sério a necessidade de aprovar leis aucorizativas importaria
numa releitura da propria sistemadtica de acompanhamento da concessao
e na necessidade de celebragdo de aditivos decorrentes de alteragoes de

escopo contratual.

5.1. Optando—se por levar a sério a tese da necessidade de autori-
zagdo legislativa, o equacionamento de cada uma das vicissitudes
naturais dos contratos de concessio, tais como a realizac¢io de ree-
quih’brios, de alterag()es no objeto contratual e outras medidas que
importassem na celebracio de aditivos, dependeria da edi¢io de no-

vas leis autorizativas.
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6. A necessidade de aprovagdo legislativa tende a oportunizar a politiza—
¢do excessiva do processo de delegagdo de um servigo publico, reduzindo,
inclusive, a janela temporal em que uma lei pode ser efetivamente discuti-

da € aprovada em sede parlamentar.

7. Os projetos de participacao privada em infraestrutura, em especial
os que versam sobre a delegacio da prestacio de servicos publicos, se
veem frequentemente envoltos em disputas politico-ideologicas que
sa0 carreadas parao debate legislativo sobre o mérito da escolha admi-
nistrativa. Essa dinamica dificulta, sobremaneira, que a implementa-

¢ao de tais projetos nio seja interrompida durante os ciclos eleitorais.

E importante destacar que de forma alguma se desconsidera que
um debate sério e transparente travado no Poder Legislativo tem
o potencial de gerar contribuicdes valiosas para o planejamento de
politicas publicas, inclusive aquelas viabilizadas por meio de con-
cessoes. No entanto, sustenta-se que existe um espago especifico de
atuacio do Poder Legislativo delimitado na Constitui¢io e que nio
comporta a prerrogativa de autorizar previamente a delegacio de

Servicos pﬁblicos.

Por fim, seria crucial para o futuro desse debate sua reapreciagio pelo
Supremo Tribunal Federal por meio de uma analise robusta e apro-
fundada dos argumentos juridicos e pragmaticos em jogo. Nesse caso,
a autoridade de novo precedente da Suprema Corte, independente-
mente de se em controle abstrato ou concreto de constitucionalidade,
poderia dar lastro argumentativo para que as administracdes publi-
cas das trés esferas sustentassem a nio necessidade de aprovacio le-

gislativa de seus projetos.
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Notas

1 Nos termos do art. 175, caput, da Constituicio, a prestacio indireta de servicos publicos
dar-se-4 por meio de concessdes ou permissoes. Embora ambas as ferramentas, cada qual
com suas caracteristicas peculiares, possam ser manejadas para viabilizar a delegacio de
servicos publicos, o foco do presente trabalho estd no contrato de concessio. Nesse sen-
tido, ao longo do texto, para fins de simpliﬁcagﬁo, trataremos das expressoes “delegagio
de servicos publicos”, “prestacio indireta”, “concessdes” ¢ “contratos de concessio” como
estando sempre relacionadas a delegacio mediante contrato. De todo modo, o tratamento
desferido pela Lei 8.987, de 13 de secembro de 1998, ao tratar das concessdes e permisses
de servicos pﬁblicos, estabeleceu diferenciagécs entre os institutos, atribuindo as permis-
soes o carater de contrato de adesio, nos termos de seu art. 40.

2 Ao longo do texto, optou-se deliberadamente por mencionar apenas os servicos publi-
cos como objeto potencial dos contratos de concessao. Contudo, ¢ importante ressalvar que
na modalidade concessao administrativa, espécie prevista no art. 2°, inc. 11, da Lei 11.079,
de 30 de dezembro de 2014 (Lei de PPP), o escopo possivel do contrato ¢ a “prestacio de
servicos de que a Administragao Pablica seja a usudria direta ou indireta”, o que viabiliza a
contratagio de atividades nio necessariamente classificadas como servicos publicos.

3 Vale consignar que pende divergéncia doutrinaria sobre o alcance subjetivo das ex-
pressdes “prestacio direta” e “prestacio indireta”. De um lado, entende-se que a prestagio
indireta envolve, além de particulares, também entes da administragio indireta, havendo
execugio direta somente quando os servicos sao prestados pela administragio direta. Nes-
se sentido: “Diz-se que ha execugio indireta quando os servicos sio prestados por entida-
des diversas das pessoas federativas” (CARVALHO FILHO, 2012, p. 343). De outro lado,
afirma-se que o termo diretamente constante do art. 175, caput, da Constituicio, nio se
identifica com o conceito de administracio direta e se concrapée as figuras de concessio
ou permissio, presentes no mesmo dispositivo, que seriam hipoteses de delegacio negocial
relacionadas com a prestacio executada por particulares. Nessa linha: “Vale dizer que a
prestacio direta pelo Estado corresponde 4 prestagio por meio de sua prépria estrutura
administrativa, seja por seus 6rgios ou entidades da Administracio Indireta” (SCATO-
LINO; TRINDADE, 2015, p. 686). Considerando o escopo do presente trabalho, o termo
“prestacio indireta” ¢ indicado somente na acepgio de delegacio negocial.

4 O contrato de concessio, por assim dizer, corporifica uma relagio publico-privada de
longo prazo, cabendo ao concessiondrio arregimentar recursos financeiros (por meio de
capital pr(')prio ou de terceiros) necessarios para viabilizar investimentos (como a execugao
de obras e aquisi¢cao de equipamcntos), 0s quais sao precondigﬁo para a presta¢do propria-
mente dita dos servicos publicos delegados. Dessa forma, a prestagio indireta de servigos
publicos ¢ um expediente importante para que os entes federativos contornem suas limita-
¢oes orgamentzirias ¢ de financiamento. Tal concepgao, todavia, nio afasta a possibilidadc
de participacio financeira-patrimonial direta do poder publico no sinalagma contratual,
principalmente por meio dos institutos do subsidio tarifirio ou de investimento (art. 17
da Lei 8.987/1995), bem como da contraprestagio piblica e do aporte de recursos (art. 6°,
caput ¢ § 2°, da Lei 11.079/2004).
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5 A motivacio para a elaboracio deste trabalho partiu da atuagio dos autores no progra-
ma de fomento a pdrtlapdgao perddd em servigos de saneamento, conduzido pelo BNDES
em apoio a estados ¢ municipios brasileiros. De forma geral, constatou-se que a discussio
relacionada 4 necessidade de aprovacio de lei autorizativa prévia a delegacio de servigos
a operadores privados tem sido objeto recorrente de discussio durante a etapa de for-
matagio das concessdes. Observou-se que, nos diferentes projetos em desenvolvimento,
os entendimentos dos profissionais juridicos envolvidos, dos setores publico e privado,
variaram sobremaneira.

6 Um dado observado nas pesquisas que subsidiaram a elabora¢ao do presente trabalho ¢
a diferenga de posicionamento predominante entre a doutrina juridica e a jurisprudéncia.
Em linhas gerais — e sem desconsiderar a existéncia de posicionamentos e precedcntes
divergentes em ambos os campos —, a doutrina juridica majoritdria chancela a juridici-
dade da exigéncia de leis aucorizativas, ao passo que a maior parte dos precedentes judi-
ciais localizados e analisados reforca a prerrogativa do Poder Executivo de dispor sobre a
prestacio de servicos por meio de operadores privados, sem necessidade de obtengio da
vénia legislativa.

7 Nesse sentido, o professor Marcal Justen Filho destaca: “A analise do art. 175, caput,
propicia fortes indicios da impossibilidade de outoréa de concessoes e permissdes sem
autorizagio legislativa. Numa etapa interpretativa prévia, pode-se observar que a ordem
inversa da oragio produz efeitos semanticos. O sujeito da oragio ¢ a ‘prestacio de servicos
publicos’ e foi colocado no final da oragio. A frase inicia-se com o verbo ‘incumbe’, o que
acentua a carga impositiva do vocabulo. A redacio conduz o leitor ao entendimento de
que o Poder Piblico tem um poder e um dever. Cabc lhe prestar os servigos publicos, o que
exclui que terceiros o fagam sob o regime de livre iniciativa. Simultaneamente, tem o dever
de presta-los. Esse dever-poder sera desenvolvido na forma da lei, diretamente ou sob

regime de concessdo ou permissio. A proximidade entre a cldusula ‘na forma da lei’ e as
expressoes ‘diretamente ou sob o regime de concessiio ou permissio’ leva ao entendimento

de que a lei dispord também acerca dessa alternativa. Portanto, cabera a lei estabelecer se
o regime de concessdo ou permissio sera adotado. Sem lei prevendo a outorga da gestio
ao particular, a prestacio do servico far-se-4 direcamente pelo Estado” (JUbTEN FILHO,
2003, p. 175, grifos nossos).

8 No ambito federal, podem ser mencionadas a Lei 8.987/1995 (conhecida como “Lei Ge-
ral de Concessoes”), a Lei 9.074/1995, a Lei 11.079/2004 (Lei de PPP), entre diversas outras
que aduzem regras relacivas a disciplina normativa das concessoes, inclusive leis setoriais
aplicaveis especificamente a alguns servigos publicos.

9 Naturalmente, a locucio “na forma da lei” deve ser interpretada em consonincia com
o art. 22, inc. XXVII, da Constituicio Federal de 1988, por meio do qual compete pri-
vativamente 4 Unido “legislar sobre normas gerais de licitagio e contratagio, em todas
as modalidades, para as administracoes publicas diretas, autdrquicas e fundacionais da
Unido, Estados, Distrito Federal ¢ Municipios”™. Na esteira desse dispositivo, todos os entes
federativos das trés esferas sdo competentes para legislar sobre temas especificos de licita-
¢do e contratos, respeitada a normatizacio geral estabelecida pela Unido.
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10 E importante atentar para o fato de que o pardgrafo tnico do art. 175 ndo trata apenas
de temas afetos ao regime da prestacio indireta. Os direitos dos usuarios (inc. I1), a poli-
tica tarifaria (inc. I11) ¢ a obrigacio de manter servigo adequado (inc. IV) sdo igualmente
relevantes para o contexto de prestac¢io direta ou indireta. Nessa linha, a Lei 13.460, de
26 de junho de 2017, dispoe sobre “participacio, protecio e defesa dos direitos do usudrio
dos servicos publicos da administracio publica™ O art. 1°, caput, aduz: “Esta Lei estabelece
normas bdsicas para participagio, protecio e defesa dos direitos do usudrio dos servigos
publicos prestados direta ou indiretamente pela administragio piblica.” Embora o § 1° do
dispositivo em questio afirme tratar-se de disciplina sobre o art. 37, § 3%, inc. I, da Cons-
tituicdo Federal de 1988, que versa sobre “reclamacoes relativas a prestacio de servigos”,
tem-se que a Lei 13.460/17 ultrapassa o comando constitucional em questio, dispondo,
entre outros temas, sobre direitos e deveres dos usudrios, guardando correspondéncia,
portanto, com o pardgrafo tnico do art. 175.

11 Esse argumento foi sustentado por Fernando Vernalha Guimaries: “Olhando para
o art. 175 da Constitui¢io, nio se depreende a exigéncia do requisito de lei autorizativa
para proceder—se a concessio. A locugﬁo ‘na forma da lei’ signiﬁca exigéncia de confor-
magio da prestagio, direta ou indireta, do servico piblico aos termos da lei. A finalidade
da norma ¢é evitar a prestacio do servico publico sem o atendimento a disciplina imposta
pela legislacio infraconstitucional, inclusive ¢ especialmente em relagio aos temas ver-
sados nos incisos do pardgrafo tmico do mesmo artigo.” E continua o autor: “Insista-se
que, tal como estrucurada a oracio explicitada pelo art. 175, denota-se que a expressio
‘na forma da lei’ reporta-se tanto a prestagio direta como indireta dos servigos pﬁblicos.
Logo, a entender que a expressio estaria veiculando exigéncia de lei precedente para
autorizar a prestacio do servico publico, seria inevitdvel concluir que a exigéncia seria
extensivel 2 prestagio direta do servigo publico, o que traduziria interpretacio desali-
nhada com a disciplina constitucional acerca da triparti¢ao de fungoes” (GUIMARAES,
2014, p. 267-269, grifos nossos).

12 A tarefa de extrair o correto sentido do art. 175 da Constitui¢io nio pode se confor-
mar apenas com a interpretagao liceral. Embora importante e necessdria, a interpretagao
textual muitas vezes se mostra insuficiente para aclarar a norma, ainda mais diante de um
dispositivo escrito com o uso de técnica de linguagem de inversio, o que facilita a existén-
cia de interpretagoes divergcntes sobre a norma.

13 Confira-se, a titulo de exemplo, os seguintes dispositivos: art. 52, incs. VI, XVIII,
XXXII, LI LXXVI, LXXVII; are. 79, incs. X, XXIII, XXVII; art. 12, inc. 11, “a”; arc. 14, §§ 3°
e 11; are. 17, §§ 2% € 3% arc. 18, § 4% arc. 19, inc. I; art. 25, § 29 art. 31; art. 35, inc. II; arc. 37,
incs. I, XVIIL XXIT e § 1% 1, §§ 3%, 17 ¢ 21; art. 43, inc. 11, § 2% art. 74, § 2% arc. 81, § 1% art.
84, inc. XXV; art. 98, inc. II; art. 100, § 29, todos da Constituigio Federal de 1988.

14 Com a inten¢io de aprofundar pelo menos dois dos casos em que a Constituigio
Federal faz remissao ao tratamento de determinado dispositivo “na forma da lei”, vale
mencionar:

« Art. 5% inc. XXXII, que determina caber ao Estado promover, na forma da lei, a
defesa do consumidor. Esse comando constitucional foi atendido pela edi¢io da
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Lei 8.078, de 11 de setembro de 1990, que “dispde sobre a protecio do consumidor
¢ dd outras providéncias” (BRASIL, 1988).

« Art. 5% inc. LXXVI, que assevera serem “gratuitos para os reconhecidamente po-
bres, na forma da lei: (a) o registro civil de nascimento; b) a certidao de obito™.
Em atendimento a tal dispositivo, foi editada a Lei 9.265, de 12 de fevereiro de
1996 (“regulamenta o inciso LXXVII do art. 52 da Constituicio, dispondo sobre a
gratuidade dos atos necessarios ao exercicio da cidadania”) ¢ a Lei 9.534, de 10 de
dezembro de 1997 (“da nova redagio ao art. 30 da Lei n® 6.015, de 31 de dezembro
de 1973, que dispde sobre os registros publicos; acrescenta inciso ao art. 1° da Lei
n°9.265, de 12 de fevereiro de 1996, que trata da gratuidade dos atos necessarios ao
exercicio da cidadania; e altera os arts. 30 e 45 da Lei n° 8.935, de 18 de novembro
de 1994, que dispoe sobre os servigos notariais ¢ de registro”).

15 “Art. 37. A administracio piblica direta e indireta de qualquer dos Poderes da Uniao,
dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios obedecera aos principios de legalidade,
impessoalidade, moralidade, publicidade e eficiéncia e, também, ao seguinte: (...) XIX -
somente por lei especifica podera ser criada autarquia e autorizada a instituicio de empre-
sa publica, de sociedade de economia mista e de fundacio, cabendo a lei complementar,
neste tltimo caso, definir as dreas de sua atuagio; XX — depende de autorizacio legislativa,
em cada caso, a criacio de subsididrias das entidades mencionadas no inciso anterior,
assim como a participa¢io de qualquer delas em empresa privada; (...)” (BRASIL, 1988,
grifos nossos).

16 “Art. 167. Sio vedados: (...) V — a abertura de crédito suplementar ou especial sem
prévia autorizacio legislativa e sem indicacio dos recursos correspondentes; VI - a trans-
posicio, o remanejamento ou a transferéncia de recursos de uma categoria de programacio
para outra ou de um érgﬁ() para outro, sem prévia autorizacio lcgislativa' (...) VIII — a
utiliza¢iio, sem autorizacio legislativa especifica, de recursos dos or¢amentos fiscal ¢ da

seguridade social para suprir necessidade ou cobrir déficic de empresas, fundagoes e fun-

dos, inclusive dos mencionados no art. 165, § 5% IX - a instituicio de fundos de qualquer
natureza, sem prévia autorizacio lcgislativa‘ (...) § 12 Nenhum investimento cuja execu-
¢do ultrapasse um exercicio financeiro podera ser iniciado sem prévia inclusio no plano
plurianual, ou sem lei que autorize a inclusdo, sob pena de crime de responsabilidade.

§ 22 Os crédicos especiais e extraordindrios terdo Vigéncia no exercicio financeiro em que
forem autorizados, salvo se 0 ato de autorizag¢io for promulgado nos tltimos quatro meses
daquele exercicio, caso em que, reabertos nos limites de seus saldos, serdo incorporados ao
or¢amento do exercicio financeiro subsequente. (...) § 5° A transposi¢io, o remanejamento
ou a transferéncia de recursos de uma categoria de programacio para outra poderio ser
admitidos, no dmbito das atividades de ciéncia, tecnologia ¢ inovagio, com o objetivo
de viabilizar os resultados de projetos restritos a essas fungdes, mediance ato do Poder

Executivo, sem necessidade da prévia autorizacio legislativa prevista no inciso VI deste
artigo” (BRASIL, 1988, grifos nossos).

17 Nio faz parte do escopo do presente trabalho aprofundar a discussio sobre a necessi-
dade de lei autorizativa cspec{ﬁca para a formatagﬁo da gestao associada por meio de con-
vénio de cooperagio ou consorcio publico. Por isso, o foco da argumentagio esta limitado
a diferenciagio entre os escopos potenciais da gestdo associada (formatada entre entes
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publicos) e os contratos de concessio (celebrados entre Estado e particulares), de modo a
destacar que se esta a tratar de coisas diferentes.
q

18 A redagio ¢ a sistematiza¢io adotadas no decreto foram no geral bem mais claras e
precisas do que as adotadas na lei, razio pela qual se faz remissio ao art. 2° do referido
ato regulamentar.

19 Nesse ponto, ¢ pertinente invocar o art. 15 da Lei 11.445, de 5 de janeiro de 2007, que
versa sobre a gestio associada de atividades de fiscalizacio e regulacio no setor de sanca-
mento: “Art. 15. Na prestacio regionalizada de servigos publicos de saneamento bisico,
as atividades de regu]agio [ ﬁsca]izagéo poderéo ser exercidas: I — por 6rgz’10 ou entidade
de ente da Federacio a que o titular tenha delegado o exercicio dessas competéncias por
meio de convénio de cooperagio entre entes da Federagio, obedecido o disposto no art.
241 da Constitui¢do Federal; IT - por consércio publico de direito publico integrado pelos
titulares dos servigos™.

20 Naiao signiﬁca‘ todavia, que aderimos ao entendimento da necessidade de autorizagio
legislativa para a realizacio de gestao associada. O debate que vale ser suscitado oportuna-
mente repousa especificamente na gestdo associada decorrente de convénios de coopera-
¢do, o que, todavia, nio ¢ objeto de discussio no presente trabalho.

21 Nesse particular, ¢é importante ter em mente que a Lei 9.074/1995, assim como a
Lei 8.987/1995, dispde sobre normas gerais em matérias de concessoes de servicos publi-
cos, nos termos do art. 22, inc. XXVII, da Constituicdo, aplicdveis aos entes federativos
das trés esferas. Nesse sentido, colocando 4 margem a discussio sobre eventual inconsti-
tucionalidade do dispositivo, a for¢a normativa do art. 2° da Lei 9.074/1995 se estende a
municipios, estados, Distrito Federal e Uniio.

22 Diversos autores se manifestaram expressamente a propésito da inconstitucionalida-
de do art. 2° da Lei 9.074/95, inclusive com base em fundamentos juridicos diferentes:

« Marcal Justen Filho entende: “(...) a regra do art. 2° da Lei n® 9.074 ¢ meramente
exp]icitadora da previsio constitucional. Nao pode inovar, ampliando ou restrin-
gindo, a Constituicio. Isso significa que as hipoteses de dispensa da autorizacio
legislativa albergadas no art. 2° sdo inconstitucionais. Todas as concessdes e per-
missoes de servicos ptblicos necessitam de prévia autorizagio legislativa, inclusive
nos casos de saneamento basico e limpcza urbana. A regra aplica—se apés a Vigén—
cia da Constituicio de 1988, o que torna invilida a liberalidade pretendida no
§ 1o (JUSTEN FILHO, 2003, p. 177).

+ Maria Sylvia Zanella Di Pietro também entende pela inconstitucionalidade do
dispositivo, mas com base em argumentos completamente diferentes. A autora
aponta como razio para a inconstitucionalidade do dispositivo a violacio do
principio da separagio de poderes, por importar em controle prévio do Legisla-
tivo sobre o Executivo no ambito de uma funcgio tipicamente administrativa (DI
PIETRO, 2008, p. 71).

« Marcos Juruena Villela Souto também entende pela inconstitucionalidade
do dispositivo, mas com base em viola¢io do pacto federativo, previsto no art.
60, § 4% I, da Constitui¢do. Por meio de tal dispositivo, teoricamente baseado
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na competéncia da Unido para editar normas gerais em matéria de concessoes
(art. 22, inc. XXVII), estar-se-ia, na realidade, estabelecendo uma interferéncia
nas autonomias administrativas dos entes subnacionais. Esse autor, entretanto,
destaca que esse dispositivo, nio obstante as dividas sobre sua validade, deve ser
observado por conta da presuncio de constitucionalidade de que as leis so dota-
das (SOUTO, 2004, p. 48-9). Entendimento similar foi sustentado por Fernando
Vernalha Guimaries, para quem “(...) seria evidentemente inconstitucional que
a lei federal pretendesse, por meio de norma gera] estabelecer exigéncia dessa
ordem para Estados e Mummplos como fez a Lei n29.074/95. A compctcncn para
legislar sobre a temdtica do servico ptblico incumbe a cada ente federado de que
seja titular, por meio de sua constituicio estadual ou de sua lei organica, ¢ de leis
locais ¢ regionais, nao cabendo 4 Unido usurpi-la a pretexto de editar norma geral
sobre o assunto” (GUIMARAES, 2014, p-269).

23 Entendimento oposto, pela juridicidade da exigéncia de lei autorizativa, com base
no art. 2° da Lei 9.074/95, foi refletido no REsp 622101/R], relatado pelo ministro José
Delgado e julgado pela Primeira Turma do Superior Tribunal de Justica (ST]) em 20 de
abril de 2004. No entanto, no referido recurso especial, nio foram aventados quaisquer ar-
gumentos no sentido da inconstitucionalidade do referido dispositivo, tal como trabalha-
dos em sede doutrinaria. O acérdio foi ementado nos seguintes termos: “PROCESSUAL
CIVIL E ADMINISTRATIVO. INEXISTENCIA DE OMISSAO E CONTRAD[(;AO
NO ACORDAO A QUO. CEMITERIO PARTICULAR. CONSTRUGAO E EXPLORA-
(;AO. SERVICOS FUNERARIOS INTERLIGADOS E CONCOMITANTES. LICEN-
CA PREVIA E AUTORIZA(;AO LEGISLATIVA. ART. 175 DA CF/1988 E LEIS N*
8.666/93 E 9.074/95. (...) 3. A simples construcio de cemitério, por sociedade comercial,
fica na dependéncia de licenca por parte da Administracio, mas exploracio dos servicos

funerarios do empreendimento depende de licitacio e autorizacio legislativa, nos moldes
cxmldos pelo art. 175, da CF/88, ¢ Dclas LCIS n® 8.666/93 ¢ 9.074/95. (...) 5. A exploragio
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do dlsposto (ex vi normas acima citadas)” (grifos nossos).

24 Por “ativos”, deve-se entender, nos termos do art. 2° da referida lei: empresas, inclusive
institui¢des financeiras, controladas direta ou indiretamente pela Unido, instituidas por
lei ou ato do Poder Executivo; empresas criadas pelo setor privado e que, por qualquer
motivo, passaram ao controle direto ou indireto da Unido; servigos publicos objeto de con-
cessdo, permissdo ou autorizagio; instituicdes financeiras publicas estaduais que tenham
tido as a¢des de seu capital social desapropriadas, na forma do Decreto-Lei 2321, de 25 de
fevereiro de 1987; bens mdveis e imoéveis da Unido.

25 “Art. 6° Compete ao Consclho Nacional de Desestatizacio: [ — recomendar, para apro-
vag¢io do Presidente da Republica, meios de pagamento e inclusio ou exclusio de empre-
sas, inclusive instituicdes financeiras, selvi(sm publicos e participa¢des minoritdrias, bem
como a inclusdo de bens moveis e iméveis da Unido no Programa Nacional de Desestati-

zacdo” (BRASIL, 1997).
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26 “Art. 18. A Uniio ¢ as entidades da Administragio indireta, titulares das participacdes
aciondrias que vierem a ser incluidas no PND, deverio, no prazo maximo e improrrogavel
de cinco dias, contados da data da publica¢io do Decreto que determinar a inclusio no
referido Programa, depositar as suas acoes no FND” (BRASIL, 1998).

27 Importa ressaltar que outros estados reproduziram regras semelhantes as constantes
do PND. Por exemplo, o estado do Rio de Janeiro, por meio da Lei 2.470, de 28 de no-
vembro de 1995, também constituiu o seu Programa Estadual de Desestatizacoes (PED),
replicando o tratamento legislativo editado no 4mbito da Unido ¢ também atribuindo ao
chefe do Poder Executivo estadual a prerrogativa de incluir ativos no referido programa
por meio de decretos. Dessa forma, ainda que a Lei do PND se aplique apenas 4 Unido, o
seu contetdo normativo, estrutura de governanga ¢ sistematica decisoria foram emprega-
dos para além da esfera federal — por meio da positivagio de tais regras em leis editadas
por outros entes federativos.

28 O PPIL nos termos do art. 1° da sua lei instituidora, ¢ “destinado 4 ampliacio e for-
talecimento da interacio entre o Estado ¢ a iniciativa privada por meio da celebragio de
contratos de parceria para a execu¢io de empreendimentos publicos de infraestrutura e de
outras medidas de desestatizac¢io” (BRASIL, 2016).

29  “Art. 7° Fica criado o Conselho do Programa de Parcerias de Investimentos da Pre-
sidéncia da Reptblica — CPPI, com as seguintes competéncias: | — opinar, previamente
a deliberagio do Presidente da Republica, quanto as propostas dos érgios ou entidades
competentes, sobre as matérias previstas no art. 4° desta Lei” (grifos nossos).

30 A redagio do art. 13 da lei do PPI assevera: “Observado o disposto no art. 3° da Lei
n® 9.491, de 9 de setembro de 1997, e no § 3° do art. 10 da Lei n® 11.079, de 30 de dezem-
bro de 2004, a licitacio e celebragio de parcerias dos empreendimentos publicos do PPI
independem de lei autorizativa geral ou especifica.” Conforme se nota, diferentemente do
observado pelo art. 2° da Lei 9.074/95, o art. 13 da Lei do PPI afasta expressamente a ne-
cessidade de lei autorizativa para projetos qualificados no 4mbito do referido programa. O
comando em tela ressalva apenas duas hipdteses: (a) a desestatizacio de instituicdes previs-
tas no art. 3° da Lei do PND, que em linhas gerais sdo instituicdes financeiras controladas
pela Unido (¢ submetidas a uma disciplina de controle ¢ tratcamento legal e regulamentar
cuja analise desborda do escopo do presente trabalho); e (b) a exigéncia de lei por for¢a
do art. 10, § 3°, da Lei de PPP, que foi objeto de andlise mais detida na nota subsequente.

31 Ainda a respeito do tratamento legislativo veiculado na legislagio federal, vale men-
cionar o art. 10, inc. VII, § 3%, da Lei 11.079/2004, o qual dispde: “As concessdes patrocina-
das em que mais de 70% (setenta por cento) da remuneracio do parceiro privado for paga
pela Administracio Publica dependerio de autorizacio legislativa especifica.” Nesse senti-

do, o fato de haver uma previsao categérica acerca da necessidade de edigéo de lei autori-
zativa para as concessdes patrocinadas, em que mais de 70% da remuneracio do operador
privado sdo originados de recursos do Erario, leva a crer, a contrario sensu, que tal exigéncia
nio se coloca para as hipdteses de concessdes comuns e parcerias publico-privadas em
que o montante financeiro desembolado pelo poder concedente ¢ menos representativo.
Esse entendimento reforca a percepg¢io externada no presente topico de que o tratamento
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ostensivo esposado pelo legislador federal relativo ao tema “concessdes” nio assume como
premissa a existéncia de uma regra constitucional mandatéria de prévia vénia legislativa.
No caso do dispositivo em tela, tudo leva a crer que a mens legis foi a de instituir mais
uma regra de cautela fiscal, num contexto de a prestacio dos servicos publicos objeto do
contrato de PPP depender majoritariamente de recursos publicos. Nessa linha, sustenta
Fernando Vernalha Guimaries: “A legislagio das PPPs foi editada — no dizer de CARLOS
ARI - para tratar de contratos de concessio em que existam desafios de ordem financeira.
Assim, a Lei n. 11.079/2004 previu condicionantes a limitar a utilizagio por esse modo de
remuneragio que inexistem na legislagio aplicdvel a concessio comum. Um exemplo estd
na necessidade de autorizagio legislativa especifica quando a contraprestagio pecuniaria
do poder publico extrapolar o patamar de 70% da remuneragio do parceiro privado. Mas
outras prescricoes poderiam ser apontadas” (GUIMARAES, 2014, p- 241, grifos nossos).

32 A nosso ver, essa tese enseja algumas objecdes. Na pratica, enxergar a Lei do PND,
a Lei do PPI e a Lei Geral de Concessées como “autorizagdes legislativas subentendidas”
significa, na pratica, assumir que o Poder Legislativo outorgou uma procuragio “atribuin-
do plenos poderes” em favor do Poder Executivo, que poderia livremente dispor sobre a
concessio de quaisquer servicos publicos enquadraveis nas referidas leis, desde que obser-
vados os requisitos legais incidentes (como a edi¢io de decreto). Na linha do sustentado
no presente trabalho, entende-se que uma leitura mais coerente, sob o viés argumentativo,
¢ justamente a de sustentar que o espaco de decisio a respeito de desestatiza¢oes de bens e
servigos publicos ¢ préprio do Poder Executivo (uma decisao de mérito adminiscrativo) —
sem prejuizo dos espacos de conformacio legal, fiscalizagio e controle de legalidade, que
devem ser ocupados pelo Poder Legislativo e seus orgios auxiliares. Essa linha de argu-
mentagio foi aprofundada na subsecio: “Cabe ao Poder Executivo, tendo em vista o seu
poder-dever de prover servicos publicos, decidir por prestar diretamente ou delegar tais
atividades a um operador privado”.

33 Nesse particular, ¢ importante destacar que o tema “necessidade de lei autorizativa”
ja foi objeto de discussio no Supremo Tribunal Federal (STF), especificamente para as
hipdteses de privatizacio (entendida como a alienagio de controle societdrio) de empresas
estatais. Sobre o assunto, podem ser mencionados os seguintes acordaos: ADI 234 QO/R],
relatoria do ministro Neri da Silveira, julgada em 4 de outubro de 1995 - Tribunal Pleno;
ADI 1.724 MC/RN, relatoria do ministro Neri da Silveira, julgada em 11 de dezembro de
1997 — Tribunal Pleno; ADI 1.703/SC, relatoria do ministro Alexandre de Moraes, julgada
em 8 de novembro de 2017 — Tribunal Pleno; ADI 1.348/R], relatoria da ministra Cdrmen
Lucia, julgada em 21 de fevereiro de 2008 — Tribunal Pleno.

E importante ter em vista que tais decisoes preveem a necessidade de “lei formal”, mas
nio aprofundam a discussio sobre se tal lei deve ser “especifica” para a companhia a ser
privatizada ou se pode ser cunhada em termos “genéricos” (tal como a legislagio do PND e
de outros programas estaduais de desestatizacio). Essa discussao sobre lei geral e lei espe-
cifica chegou a ser aventada nos acérdaos prolatados no &mbito das ADIs 1.724 MC/RN e
234 QO/R]J, mas o STF nio se manifestou conclusivamente. De toda forma, considerando
a existéneia de varios acordios que tiveram por pano de fundo a legislacio do PND e de
programas estaduais de desestatizacio, ¢ possivel inferir que a posicao implicita do STF
vem sendo, até o presente, pela aceitacdo de autorizacdo legislativa genérica. Ressalte-se
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que o tema voltou 4 baila recentemente, com a decisio monocritica proferida pelo minis-
tro Ricardo Lewandowski, relator da ADI 5.624-MC/DF.

34 Ainda a respeito do tratamento legislativo veiculado na legislacio federal, vale mencio-
nar o art. 10, inc. VII, § 3%, da Lei 11.079/2004, o qual dispde: “As concessdes patrocinadas em
que mais de 70% (setenta por cento) da remuneracio do parceiro privado for paga pela Ad-
ministragio Pablica dependerio de autorizagio legislativa especifica.” Nesse sentido, o fato
de haver uma previsio categérica acerca da necessidade de edigﬁo de lei autorizativa para
as concessdes patrocinadas, em que mais de 70% da remuneragio do operador privado sio
originados de recursos do erdrio, leva a crer, a contrario sensu, que tal exigéneia nio se coloca
para as hipdteses de concessdes comuns e parcerias publico-privadas em que o montante
financeiro desembolsado pelo poder concedente é menos representativo. Esse entendimento
reforga a percepgio, externada no presente tdpico, de que o tratamento ostensivo esposado
pelo legislador federal relativo ao tema das concessdes ndo assume como premissa a existén-
cia de uma regra constitucional mandatdria de prévia vénia legislativa. No caso do dispositi-
vo em tela, tudo leva a crer que a mens lcgis foi a de instituir mais uma regra de cautela fiscal,
num contexto de a prestacio dos servicos publicos objeto do contrato de PPP depender
majoritariamente de recursos publicos. Destaque-se, ainda, que esse comando se caracteriza
como uma norma geral, devendo ser observado, inclusive, pelos demais entes federativos.

35 Destaca Hely Lopes Meireles (2008, p. 699-72): “Tais atos representam encargos ex-
traordinarios ¢ delegacdes de servicos do Municipio e, por isso, nio podem ser valida-
mente realizados sem a intervengio dos drgios do governo local, isto ¢, sem que a Cimara
autorize o prefeito a praticd-los.” E ainda: “As concessdes para exploracio de servigos de
utilidade pablica devem também ser autorizadas por lei especial, na qual a CAmara deli-
mite o 4mbito do contrato a ser firmado entre o Municipio, representado pelo prefeito,
¢ o concessiondrio. As leis orginicas dos Municipios deverio dispor sobre o quérum ¢ o
numero de discussdes para a aprovagio da lei autorizadora. Tais exigéncias, como ¢ bem de
ver, podem ser aumentadas ou reduzidas, a cricério da legislacio de cada Municipio. O que
convém se grave ¢ que tais contratos ndo podem ser firmados sem prévia autoriza¢io da
Camara de Vereadores, por importar dc]cgagﬁo de podercs do Municfpio a terceiros para
a explora¢io de determinado servigo de interesse local.”

36 Na licio de Marcal Justen Filho: “A Decisdo de transferir a gestao do servigo para
particulares envolve, portanto, interesses muito relevantes e de natureza transcendente.
Nio se trata de decisio inserida na érbita de competéncia do Poder Executivo. De-
pcndc do exame, aprovacio e rcgu]amentagﬁo do Poder chislativo, por meio de cuja
manifestaciio retrata-se a concordincia do povo 4 alternativa adotada. A referéncia do
art. 175 4 edi¢do de lei para a delegacio do servigo piblico se relaciona nio apenas com
o principio da legalidade do art. 5°. Trata-se de reconhecer que o povo, por via do Poder
Legislativo, ¢é Unico titular das escolhas acerca da forma de gestdo dos servigos pﬁblicos.
E que esses servicos se destinam a assegurar o bem do povo. a eliminacio das caréncias
individuais e regionais ¢ a institucionaliza¢io de um Estado Democratico. Por isso, ndo
se admitem decisdes provenientes apenas do Poder Executivo — ainda que também esse
seja integrado por representantes do Povo. Mas o conjunto de 6rgios destinado a voca-
lizar a vontade popular ¢ especificamente o Poder Legislativo” (JUSTEN FILHO, 2003,
p. 176, grifos nossos).
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37 A ministra Carmen Licia Antunes Rocha, em obra sobre concessoes e permissoes,
também defendeu de forma categorica a necessidade de lei autorizativa: “Como o servico
pﬂlblico ¢é atividade titularizada por uma das entidades pﬁb]icas dotadas de capacidadc
politica, vale dizer, ¢ de competéncia primdria e intransferivel de pessoa politica, somente
pelo mecanismo inspirado no sistema de checks and balances se pode u)gltar a transferén-
cia de sua execugio ao particular concessiondrio ou permlsslon‘lrlo > que a execugio do
servico ¢ um dos momentos do exercicio daquela competéncia; constitui o instante em que
a atividade ¢ entregue ao particular. Logo, o Poder Executivo, a0 qual compete primaria
ou tipicamente a atividade administrativa escatal (em cujo seio repousa aquclc scrvigo).
nio pode decidir politica e isoladamente pela forma de sua prestagio indireta, entregando
a sua execucio ao particular, sem que antes se submeta a0 controle de outro dos pode-
res — no caso, o Poder Legis]ativo —. em cuja sede reside e se exerce a competéncia para

definir, em nivel infraconstitucional, as atividades inseridas no rol dos servicos publicos”
(ROCHA, 1996, p. 117, grifos nossos).

38  Celso Antdnio Bandeira de Mello e Marcal Justen Filho defendem também a viabili-
dade de entendimento juridico que mitiga o rigor da exigéncia de autorizacio legislativa,
destacando que cada ente federativo poderd dispor, a seu critério, sobre a admissibilidade
de autorizagoes 1cgislativas gcnéricas. A nosso ver, entretanto, parece que os dois autores
concebem essa ideia de “generalidade” com base em concepgoes diversas.

Nesse particular, Celso Antdnio Bandeira de Mello parece, de fato, admitir a possibi-
lidade de uma autorizagio ampla, embora o sentido conferido pelo referido autor, a nosso
ver, ndo tenha ficado plenamente claro no texto de sua lavra, qual seja: “Assim, cumpre
que a lei fundamente o ato administrativo da concessio, outorgando ao Executivo com-

thLl’lLlﬂ para 2 '1d0(;:10 desta téenica de prcst‘uao do servico. Nada 1mnede todav1a que a

indique” (BANDEIRA DE MELLO, 2008, p. 703, grifos nossos). Nesse caso, aventamos
duas possibilidades interpretativas: a lei em questdo poderia aprovar concomitantemente
(a) a delegagio de varios servigos definidos em concreto (como os servicos de operagio das
rodovias A, B e C) ou (b) a de]egagﬁo de servicos pﬁb]icos relativos a determinado setor
econdmico (como os servicos de operagio rodovidria). Partindo do texto publicado pelo
autor, porém, parece nio ter sido encampada a tese de que a Lei 8.987/95 funcionaria per
$¢ COMO uma autoriza¢io genérica paraa rca]izagio de concessoes: “A lei 8.987, de 13.2.95,
nio menciona a necessidade de lei autorizadora; nem por isso poder-se-ia prescindir de tal
Cxigéncia” (BANDEIRA DE MELLO, 2008, p- 703).

Marcal Justen Filho também defende o cabimento de autorizagio genérica, mas com
base em uma leitura aparentemente diferente: “Caberia examinar, em primeiro lugar, a
extensdo da autorizagio legislativa no arc. 175. Poderia sustentar-se a necessidade de lei
disciplinando todos os aspectos da concessio ou defender-se a tese de que bastaria uma
autorizagio legislativa para que fosse produzida a delegacio. Reputa-se que o tema se en-
quadra no dmbito da autonomia federativa. Cada ente federativo dispde de competéncia
para disciplinar a organizacio ¢ o funcionamento de seus servicos. Incumbir-lhe-4, como

decorrénceia, optar por solugio detalhada ou genérica, sendo inviavel extrair da Constitui-
¢do outra solugdo, que ndo a de prestigiar a Federagdo. Isso significa adotar entendimento

de que, se tal for a opcio do ente federativo, sera suficiente autorizacio legislativa gené-

rica, remetendo 2 Administracio a explicitacio das condi¢des reputadas como adequadas
para a delegacio” (JUSTEN FILHO, 2003, p. 173, grifos nossos).
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Na acep¢io de Marcal Justen Filho, a sua percepgio sobre generalidade ¢ mais clara
no sentido de que a lei possa ser cunhada de forma a delegar, de modo amplo, ao Poder
Executivo a decisio in concreto sobre a realizacio de concesses e dos seus aspectos.

39 Esse foi o argumento central trabalhado na A¢io Direta de Inconstitucionalidade
(ADI) 462/BA, de relatoria do ministro Moreira Alves, ju]gada em 20 de agosto de 1997
pelo Supremo Tribunal Federal, em que se discutiu dispositivo da Constitui¢io estadual
da Bahia que estabelecia a obrigatoriedade de lei autorizativa para a realizacio de conces-
soes. O referido acordio tem a seguinte ementa: “Acio direta de inconstitucionalidade.
Incisos XIII, XXIX e XXX do artigo 71 e § 1° do artigo 15, todos da Constitui¢io do Estado
da Bahia, promulgada em 05 de outubro de 1989. — Os incisos XIII ¢ XIX do artigo 71 da

Constitui¢io do Estado da Bahia sio ofensivos ao principio da independéncia e harmonia
dos Poderes (artigo 2° da Constitui¢io Federal) ao darem a Assembleia Legislativa compe-
téncia privativa para a autoriza¢io de convénios, convengdes ou acordos a ser celebrados
pelo Governo do Estado ou a aprovacio dos efetivados sem autoriza¢io por motivo de
urgéncia ou de interesse publico, bem como para deliberar sobre censura a Secretaria de

Estado. — Violam o mesmo dispositivo constitucional federal o inciso XXX do artigo 71

(compcténcia privativa a Assembléia chislativa para_aprovar_previamente contratos a

ser firmados pelo Poder Executivo e destinados a concessio e permissio para exploragio

de servicos pablicos) e a expressio ‘dependera de prévia autorizagio legislativa ¢ do § 1°
do artigo 25 (relativa 3 concessdo de servicos publicos), ambos da Constituicio do Estado

da Bahia. Acio julgada procedente em parte, para declarar a inconstitucionalidade dos
incisos XIII, XXIX ¢ XXX do artigo 71 ¢ a expressio ‘dependera de prévia autorizagio
legislativa ¢’ do § 1° do artigo 25, todos da Constitui¢io do Estado da Bahia, promulgada
em 05 de outubro de 1989.” Destaca o ministro relator, em seu voto: “(...) com efeito, em
ambos se estabelece uma autorizacio prévia do Poder Legislativo — 4 semelhanga do que
ocorre com os convénios, convengdes ou acordos celebrados pelo Poder Executivo — que
se torna um pressuposto de validade das concessdes e permissdes para a exploracio de
servicos publicos, e, portanto, uma forma de participacio na formacio desses atos, o que,
evidentemente, nio se compadece com o poder de fiscalizacio ‘a posteriori’ que, pela
Constitui¢io Federal, incumbe ao Poder Legislativo com relagio ao exercicio da direcio
da administracio que cabe a0 Poder Executivo” (grifos nossos).

40  Apesar de 0 acodrdiao profcrido no Aambito da ADI 472/BA ser antigo e de o STF ter al-
terado substancialmente a sua composicio desde a referida decisio, pode-se observar que
tal entendimento foi replicado posteriormente pelo tribunal. Nesse sentido, vale conferir
a decisdo monocratica proferida em 11 de marco de 2013 pelo ministro Gilmar Mendes, no
Agravo de Instrumento 755.058/MG, o qual foi interposto em face de acérdio cuja ques-
tio de fundo foi a discussdo sobre a constitucionalidade de dispositivo da Lei Orginica
do Municipio de Uba (MG), o qual condicionava a delegacio de servicos publicos a prévia
autorizagio legislativa. Na decisio do referido agravo, o ministro relator Gilmar Mendes
fez remissdo aos argumentos constantes do acordio proferido por ocasido do julgamen-
to da ADI 472/BA: “Nesse mesmo sentido, o julgamento da ADI 472, Rel. Min. Moreira
Alves, DJ 20.8.1997, oportunidade em que esta Corte assentou que a exigéncia de prévia
autorizagio legislativa para a realizacdo de contratos de concessio de servicos publicos
viola o art. 22 da Constitui¢io Federal.” Apés a colagem de diversas passagens do acordao
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lavrado no Ambito da ADI 472/BA, notadamente aquelas que expunham a tese de afronta
a0 principio da separacio de poderes, o ministro relator negou provimento ao recurso.

No mesmo sentido, Leonardo Coelho Ribeiro dd noticia de que a inconstitucionali-
dade da exigéncia de lei autorizativa foi assentada no julgamento de diversas outras ADIs
(como as 676/R], 177/RS, 342/PR e 165/MG), embora tais acdes tenham versado, na pra-
tica, sobre a inconstitucionalidade da exigéncia de lei para a aprovacio de convénios e
contratos administrativos (RIBEIRO, 2013).

41 Tema bastante proximo ao da autorizacio legislativa para a delegagio de servicos pu-
blicos ¢ o da necessidade de lei para a celebragio de convénios e contratos administrativos
em geral. Nesse sentido, é importante pontuar que a posi¢io do STF sobre o tema sofreu
alteragﬁo a0 longo do tempo. Inicialmente, havia uma posicio clara do tribunal no sentido
de serem inconstitucionais as previsdes constantes de leis organicas e constitui¢oes esta-
duais que estabeleciam a exigéncia de lei autorizativa como antecedente para a celebracio
de convénios e contratos, tendo em vista que a formalizagio desses instrumentos constitui
acdo inerente a pr:itica administrativa. No caso, a exigéncia em tela importaria, conforme
propugnado em tais precedentes, em afronta ao principio da separa¢io de poderes. Essa
orientagio foi assentada nas seguintes ADIs: 676/R], 177/RS, 342/PR ¢ 165/MG.

Ocorre que, em acordios mais recentes, a posicdo da nossa Suprema Corte foi alte-
rada, de modo a aceitar a previsao de lei autorizativa em casos excepcionais na hipétese
de oneracio relevante do patriménio publico. No julgamento da ADI 331/PB (2014), foi
assentado que “acordos ou convénios que podem gerar encargos ou compromissos gravo-
sos a0 patriménio estadual podem ser submetidos a autorizagio do legislativo local, sem
violar o princ{pio da separagio dos poderes”. No mesmo sentido, no julgamcnto do RE
488.065 AgR/SP (2017), a ementa do acdrdio proferido destaca: “Nio contraria o prin-
cipio da separacio de poderes preceito local que submete a celebracio de convénios pelo
Executivo 2 autoriza¢io do Legislativo. Precedente: a¢io direta de inconstitucionalidade
n® 331/PB, acérdio publicado no Diario da Justi¢a de 2 de maio de 2014

42 Em consonincia com esse entendimento, Marcos Juruena Villela Souto defende: “A
delegacio de servico publico mediante concessdo configura ato de gestio, que, na sistema-
tica constitucional da separagio de Poderes, cabe, principiologicamente, ao Poder Execu-
tivo. Desta forma, nio deve o Poder Legislativo interferir em acribuicio de outro Poder,
jd que, ndo obstante os controles constitucionais reciprocos, sio ambos independentes e
autdnomos no exercicio de suas respectivas fungdes” (SOUTO, 2004. p. 48).

43 Maria Sylvia Zanella Di Pietro assume linha de entendimento prépria, no sentido de
que a exigéncia de lei autorizativa ndo decorre da Constituicio ¢ que quando prevista em
lei representa prévio controle do Poder Legislativo sobre o Poder Executivo, manejado
sobre o exercicio de uma competéncia tipicamente administrativa. Essa leitura foi exposta
pela autora na analise do art. 22 da Lei 9.074/95. No entanto, a autora parece concordar
com a possibilidade de que constitui¢oes estaduais e leis orgAnicas municipais prevejam a
obrigatoriedade de lei autorizativa. Segundo a autora, “(...) a autorizagio legislativa para
que o Executivo pratique atos ou celebre contratos que se inserem dentro das fungées ti-
picamente administrativas constitui ato de controle (prévio) de um Poder sobre o outro e,
por isso mesmo, exceg¢ido ao principio da separacio de poderes, somente cabivel nos casos

expressos na Constituicio Federal, na estadual ou na lei organica municipal; note-se que
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a Constituicio Federal elenca, nos arts. 49, 51 ¢ 52 os atos que devem ser autorizados pelo
Congresso Nacional, Camara dos Deputados ¢ Senado Federal, entre eles nio se incluindo

a autorizagﬁo para concessao ou permiss:’io (_‘16 SCTVi(;O plibliC(), mesmo _porque o are. 175

ja diz expressamente que a execugio de servicos publicos pode ser feita diretamente ou
mediante concessio ou permissio” (DI PIETRO, 2008, p. 71, grifos nossos).

44 Relacionada a esse argumento, vale transcrever uma passagem da lavra de Celso Anto-
nio Bandeira de Mello: “A outorga do servico (ou obra) em concessao depende de lei que a
autorize. Nio pode o Executivo, por simples decisio sua, entender de transferir a terceiros
o exercicio de atividade havida como peculiar ao Estado. E que, se se trata de um servico
proprio dele, quem deve, em principio, prestd-lo é a Administracio Pablica. Para isto
existe” (BANDEIRA DE MELLO, 2008, p. 702, grifos nossos).

Nesse sentido, concordamos com a premissa de que a prestacio de um servigo ¢ algo
que incumbe 4 administracio pablica, mas nio com a conclusio do referido autor. Com
base no texto constitucional e na interpretagio que a nosso ver se mostra a mais adequada,
a prestacio dos servicos incumbe precipuamente a administragéo‘ mas ela pode decidir se
valer de uma atuagio direta ou indireta. Na nossa leitura, a prestacio indireta nio ¢ a ne-
gacio da responsabilidade da administragio publica quanto a disponibilizac¢io de servigos
adequados, dado que o Estado persistird necessariamente nas funcoes de planejador, regu-
lador e fiscalizador da atua¢io do concessionario. Ademais, na linha do explicado anterior-
mente, nio se enxerga a existéncia de preferéncia constitucional por um ou outro modelo.

45 Vera Monteiro, em artigo sobre o tema, manifestou entendimento no sentido de que
a opg¢do pela delegacio ou prestacio direta ¢ uma decisiao que cabe ao Poder Executivo,
mas a outorga de funcdes e bens publicos deve ser precedida de autorizacio legislativa: “A
necessidade de autorizagio legislativa nada tem a ver com a competéncia da Administra-
¢io Publica para decidir se o servigo serd explorado diretamente ou por concessio. Essa
competéncia ¢ adminiserativa, nio podendo a lei fazer a escolha da melhor alternativa de
explora¢ao em nome do administrador pablico.” A autora destaca ainda: “Nesse sentido,
cabe 4 lei da pessoa politica competente autorizar o ato de outorga do servico publico,
do uso de bem publico ou de qualquer atividade sob responsabilidade publica, permitindo
o uso da téenica da concessio, permissdo ou autorizacio. Uma vez editada a lei autori-
zativa, cabe ao Executivo decidir pela exploragio direta ou indireta, pois ¢ de natureza
administrativa a decisio sobre a melhor alternativa de exploragio.” Em complemento, ¢
importante destacar que na leitura da referida autora o art. 175 “reafirma a interpretacio
segundo a qual a defini¢io dos tipos contratuais e seu regime juridico ndo ¢ norma geral;
cada esfera federativa continua com o poder de organizar, por lei, o uso de bens ¢ os servi-
cos que decidiu delegar a prestacio a terceiro” (MONTEIRO, 2014, p. 299-309).

46 No caso dos contratos de PPP, que pressupde o desembolso de contraprestacdes pu-
blicas, foi prevista, por exemplo, a necessidade de elaboragio de estudo atestando a vanta-
gem da adogio do modelo de PPP em relagiio a outros formatos possiveis de prestagio do
servico (art. 10, inc. I, “a”).

47 Ou seja, a Constitui¢io estabelece que, em matéria de contratos celebrados pela ad-
ministragio, o controle se dd apds a celebragio contratual, nio se estabelecendo, para o
exercicio de tal prerrogativa, uma distingdo entre tipologias de contrato (como os contra-
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tos de concessio, contratos de prestacio de servicos celebrados nos termos da legislacio
de licitagdes e contratos administrativos, contratos privados da administracio). Portanto,
ha uma légica prevista na Constituicdo que ¢ a autonomia contracual a priori, sujeita a
possibilidade de controle a posteriori.

48 No caso dos projetos federais de desestatizacio, especificamente, o Tribunal de Con-
tas da Unido (TCU) tem uma sistemdrica de acompanhamento, fiscalizagio e avaliagio que
enseja a andlise de cinco estagios para a contratacio de uma concessio, atuacio essa que ¢
disciplinada por meio da Instrugio Normativa 27, de 27 de dezembro de 1998. Vale ressal-
tar que nio consta do referido ato normativo qualquer exigéncia quanto a comprovagio de
autorizagio legislativa prévia a desestatizacio. Vale notar que tal atuagio do TCU consti-
tui controle legislativo prévio quanto a legalidade das desestatiza¢es, nio incidindo sobre
o mérito definido pelo Poder Executivo. Fora do dmbito da Uniio, essa pratica também
tem sido seguida por outros entes federativos, valendo mencionar, a titulo de exemplo, a
Resolugio TC 11/2003, do Tribunal de Contas do estado de Pernambuco.

49  Marcal Justen Filho se contrapde ao argumento de que o controle a posteriori exercido
pelo Poder Legislativo com apoio do tribunal de contas competente ¢ um substituto ade-
quado para a necessidade de lei autorizativa. Nesse sentido, procede com a diferenciacio
entre os contratos de conce

- . . C errs 1 .
30 ¢ os contratos administrativos usuais: “Ha nitida diferen-
ca entre os contratos administrativos ¢ a outorga de servicos publicos a gestio de parti-

culares.” E continua: “Por isso, a concessio apresenta-se muito mais como um ato estatal
do que como manifestagio exclusivamente administrativa. Dai haver nitida redugio da
discricionariedade administrativa no campo das licitacdes para concessdes e permissoes, se
comparada a situagio com as demais licitacdes. O edital devera ser elaborado nos estritos
limites da lei que autorizou a licitacio e estabeleceu as condi¢des para outorga dos servigos
a particulares” (JUSTEN FILHO, 2003, p. 177).

50 Nesse sentido, mesmo quando os projetos ndo geram dispéndios (como os pagamentos
de aportes e as contraprestagdes no caso de parcerias publico-privadas) ou receitas (como
o recebimento de outorgas no ambito de concessdes comuns), a delegacio de um servico
importa, invariavelmente, na rediscussio e replanejamento de temas or¢amentarios, dado
que o ticular dos servicos nao serd mais aquele a diretamente auferir receitas ou incorrer
em gastos relativos ao servico delegado.

51 Adotando linha de entendimento semelhante, mas no ambito da discussio sobre a
exigéncia de lei autorizativa para a transferéncia de concessio ou do controle societdrio de
concessiondria de servico publico, Leonardo Coelho Ribeiro assevera: “Nio hd, portanto,
no ordenamento juridico brasileiro, espaco para previsdes normativas que confiram as
Assembleias Legislativas estaduais competéncia para anuir quanto a questdes relativas ao
exercicio da administra¢do propriamente dita, na medida em que nio sio elas, as Assem-
bleias, nem ‘Poder Concedente’, nem tampouco ‘coadministradoras’ com o Poder Executi-
vo” (RIBEIRO, 2013, p. 9).

52 Vale destacar que esse argumento foi aduzido em diversas passagens do acordio lavra-
do no Aambito da ADI 462/BA, de relatoria do ministro Moreira Alves, tendo sido veicula-
do na peticdo inicial da referida ADI, no parecer da Procuradoria-Geral da Republica
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(PGR) e no voto do ministro relator, em todas as ocasides como um dos fundamentos para
a declaragio de inconstitucionalidade de dispositivo da Constitui¢io estadual baiana que
exigia aprovacido legislaciva prévia para a delegacio de servicos pablicos.

53 Esse argumento foi desenvolvido pelo professor Celso Antdénio Bandeira de Mello:
“A outorga de servico (ou obra) em concessio depende de lei que a autorize. Nio pode
o Executivo, por simples decisio sua, entender de transferir a terceiros o exercicio de
atividade havida como peculiar do Estado. E que, se se trata de um servi¢o proprio dele,
quem deve, em principio, presta-lo ¢ a Administragio Pablica. Para isto existe. Ademais
como ¢ sabido e ressabido. a atividade administrativa marca-se por sua integral submissiao

a0 princ{pio da lcgalidadc. Dati o haver afirmado, com absoluta exatidio, o ilustre Seabra
Fagundes que ‘administrar ¢ aplicar a lei de oficio’. E Fritz Fleiner, em assertiva de extrema
felicidade, esclareceu que ‘Administracio legal significa, entdo: Administragio posta em
movimento pela lei e exercida nos limites de suas disposi¢oes™ (BANDEIRA DE MELLO,
2008, p. 703, grifos nossos).

54 Ao tratar da necessidade de lei autorizativa, Marcos Juruena Villela Souto faz mencio
a esse argumento, mas, a0 que nos parece, sem aderir expressamente a ele. Transcreve-se, a
seguir, o trecho em que o autor explica o argumento: “Quanto 4 exigéncia de autorizacio
legislativa para a delegagio por concessio, parte da doutrina entende seja inafastavel, pois,
se 0 servico incumbe ao corpo central, Administracio Centralizada, quando se descentra-
liza o servico, conferindo-o a um prolongamento seu, ou a entidade criada para esse fim,
devera fazé-lo por intermédio de lei, nada mais acertado que, considerando o Principio

da Legalidade, ao transferir o exercicio para o particular, que tem menos vinculos com a
Administragio do que uma entidade da Administragio indireta, na concessio, deverd de-
legar também com prévia autorizacio legislativa” (SOUTO, 2004, p. 47-48, grifos nossos).

55  Em sede doutrindria, o argumento foi relatado por Marcos Juruena Souto (SOUTO,

2004. p. 48).

56 Fazemos alusio ao termo “principio” porque ¢ como a figura juridica sob enfoque ¢
normalmente enunciada — “principio” do paralelismo (ou da simetria) das formas. Entre-
tanto, ¢ importante comentar que desconhecemos se de fato existe fonte normativa positi-
vada da qual se extraia expressamente (ou ao menos se infira) tal expediente, que, a nosso
ver, ¢ habitualmente empregado como uma espécie de “regra de bolso” interpretativa, com
a finalidade de sustentar retoricamente a preservacio de um dever de racionalidade no
sistema juridico, principalmente no que tange a previsao de requisitos de forma e redacio
de textos legais. Nosso ponto é que, apesar do uso comum e disseminado, nio existiria, a
rigor, um dever juridico de se manter um paralelismo rigido de formas diante da auséncia
de norma juridica que assim o determine. Apesar de escapar ao escopo do presente traba-
lho, parece ser possivel classificar o expediente em tela como um “postulado normativo”,
na linha da teoria divulgada por Humberto Avila. Nessa linha: “Os postulados normativos
sdo normas imediatamente metddicas, que estruturam a interpretagio e zlp]icagz'lo de prin-
cfpios eregras mediante a exigéncia‘ mais ou menos especfﬁca, de relagées entre elementos
com base em critérios” (AVILA, 2008, p- 181).
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57 O artigo 84, inc. VI, trata das hipdteses em que ¢ possivel o regramento de determi-
nados temas diretamente pelo chefe do Poder Executivo, por meio da edicio de decretos
(ou seja, sem a necessidade de lei). Essa prerrogativa, entretanto, tem limitages constitu-
cionais. No caso, nio sio cabiveis decretos para a organizacio ¢ o funcionamento da ad-
ministragio federal (por simetria, entenda-se a administracio das trés esferas federativas),
“quando implicarem em aumento de despesa ou criagio ou extingio de drgios publicos™
Nosso ponto é que, ainda que o servico cncampado seja cometido a 6rg€10 Jz/l existente,
a prestacio do servigo per se importaria no incremento de despesas publicas (ainda que a
geracdo de receitas tarifarias provenientes da prestacio do servico fizesse frente as despe-
sas geradas). E forcoso reconhecer que hd uma complexidade nessa operagio (retomada do
servico para a prestacio direta) que escapa ao campo constitucionalmente atribuido aos
decretos expedidos pelo chefe do Poder Executivo.

58 Trata-se aqui de prover adequagdes no plano p]urianual na lei or¢amentdria anual e,
eventualmente, na propria lei de direcrizes orcamentarias. Ainda que a oper acdo da conces-
si0 gere recursos para o custeio das 4t1v1d4dcs impoe-se observar o principio da universali-
dade do or¢amento, previsto no art. 6° da Lei 4.320/1964, SLgundo 0 qual ‘todas as receitas
e despesas constardo da Lei de Or¢amento pelos seus totais, vedadas quaisquer dedugdes”.

59 Vale assinalar que a encampacio ¢ uma espécie de extingdo antecipada do contrato,

que tende a ocorrer antes que o concessiondrio tenha a oportunidade de amortizar ou de-
preciar integralmente os investimentos executados. Naturalmente, a premissa dessa inde-
nizagdo ¢ justamente a existéncia de investimentos implementados pelo operador privado.

cA0

60 Uma vez que o particular celebra o contrato, a regra ¢ que ele se obriga a realiz
de investimentos vultosos e de longo prazo de maturagio. Cabe a ele mobilizar os recursos
necessarios, em regra por meio de financiamentos de longo prazo com institui¢des finan-
ceiras publicas e privadas.

61 Aliteratura sobre o tema dos contratos incompletos ¢ bastante ampla, mencionando-
-se, a titulo de excmploz GARCIA, 2014, p. 59-83; MONTEIRO, 2010, p. 68; MAJONE,
2013, p. 34-5; OGUS, 2006, p. 49-50; NOBREGA, 2010; e MOREIRA, 2009, p- 6.

62 Discorrendo sobre o tema, a ministra Carmen Lucia assevera expressamente ser ne-
cessario um detalhamento mais robusto dos contornos da concessio, em especial das obri-
gacoes assumidas pelo concessiondrio. Nesse sentido: “Como o controle ¢ imprescindivel
no sistema de freios e contrapesos adotado nas democracias contemporﬁneas, inclusive
no Brasil, tem-se que o ato do Legislativo autorizativo da concessio e da permissio deve
conter o seu objeto, as suas caracteristicas (preco, se houver, tarifas e formas de sua revi-
so, se for o caso, etc.) e a sua duracio, além de outras que sejam necessarias ao perfeito
conhecimento ¢ reconhecimento publicos do que constitui aquela delegagio” (ROCHA,
1996, p. 118). Ora, na esteira desse entendimento, eventuais alteragdes significativas na
concessio deveriam ser reexaminadas e chanceladas em sede legislativa?

63 Seria possivel, em tleima analise, se aventar uma tese juridica de delegagao “em bran-

co” de poderes, do Legislativo ao Executivo, por meio da lei autorizativa prévia a contra-
tagio, para dispor de forma ampla sobre a concessdo, sem necessidade de aprovacio de
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novas leis. Mas cabe indagar: essa tese se coaduna com os argumentos juridicos aventa-
dos anteriormente, por autores consagrados, em prol da necessidade de lei autorizativa?
Repise-se que os fundamentos constitucionais aventados por tais autores se baseiam na
fundamentalidade dos servigos publicos, no papel do Poder Legislativo como guardio dos
interesses da sociedade e no principio da legalidade.

64 Nesse sentido, pesquisa recentemente conduzida pelo insticuto Datafolha apontou
que cerca de 70% da populacdo sio contririos as “privatiza¢des”. Ainda que o tema do
presente artigo se insira no 4mbito das concessdes, que se trata de um instituto juridi-
co diferente, a ideia geral que pode ser extraida da pesquisa ¢ a da existéncia de uma
contrariedade no 4mbito da sociedade em relagio a modelos de participagio privada
(DATAFOLHA, 2017).
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Resumo

Os fundos garantidores tém sido utilizados no Brasil para ofertar garan-
tias a financiamentos a micro, pequenas ¢ médias empresas (MPME),
contribuindo no acesso ao crédito. A operacionalidade desses fundos
vem se mostrando dispendiosa tanto para seus administradores quan-
to para os bancos com maior volume de operacdes, principalmente
no acompanhamento individualizado das operacoes inadimplentes e
na comprovacio dos procedimentos de recuperacio do credito. Este
trabalho, de carater tedrico, propde um modelo alternativo de estru-
turacdo dos fundos por carteira, utilizando uma distin¢io detalhada e
estrutural entre garantias individuais e por carteira, com os objetivos
de minorar o trabalho dos participantes e de melhorar a recuperacao
de crédito, sem perda dos controles estruturais. Ao fim do texto, dis-
cutem-se acoes para viabilizar a implementacio do modelo sugerido,
no atual ambiente institucional brasileiro — de baixa confianca e de
ampliacio dos processos de controle ¢ avaliagio da efetividade sobre as
entidades publicas, administradoras dos fundos garantidores.

Palavras-chave: Garantia por carteira. MPMEs. Fundo de aval.
Ambiente institucional. Sistemas de garantia.

Abstract

The guarantee funds have been used in Brazil to offer complementary guarantees for the
ﬁnancing of MSMEs, contributing to credit access improvement. Operational aspects of
these funds have proved to be costly both to its managers and to the banks that originate
the financing, especially due to requirements like follow-up of each operations defaulted
and imposc‘d minimum recovery procedurcs. This theoretical article suggests an alternative
model scructured by portfolio, using a more precise and structural distinction between
individual guarantees and portfolio guarantees, aiming to reduce the work required
of originators and improve credit recovery, however keeping the necessary controls to
assure fund susrainability. As ﬁnal remarks, some actions to achieve safc implemenration
of the suggfst@d model, are discussed, considcring the current Brazilian institutional
environment, characterized by low confidence and ampliation of control processes and
effectiveness evaluation over public entities, that manage guarantee funds in Brazil.

Keywords: Portfolio guarantees. MSMEs. Guarantee fund, Institutional environment.
Guarantee schemes.
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Introducao

Os fundos garantidores tém sido utilizados no Brasil a fim de ofer-
tar garantias Complementares para o financiamento de MPMEs, no
ambito de politicas publicas de amplia¢io e melhoria do acesso ao
crédito. Por meio do compartilhamento do risco com os financia-
dores, amplia-se 0 acesso ao credito para empresas com projetos
que apresentam expectativa de fluxo de caixa suficiente para cobrir
o financiamento, mas que, muitas vezes, nio conseguem oferecer o

colateral exigido pelo banco financiador.

Segundo Lanz e Tomei (2014, p. 107), a governanga dos fundos ga-
rantidores precisa “equilibrar a confianca dos participantes na efe-
tividade da garantia com o estabelecimento de mecanismos de
controle que minimizem o comportamento oportunl'stico”. O custo
para operacionalizacio desses fundos — tanto para seus administra-
dores, quanto para os bancos originadores dos financiamentos ga-
rantidos —, principalmente no que tange ao acompanhamento das
operacdes em que ocorre inadimpléncia e a comprovacio ao garanti-
dor de procedimentos minimos realizados para a recuperacio do cre-
dito, ndo pode inviabilizar o sistema de garantia, que, conforme Lanz

¢ Macedo (2014), da sinais de eficacia no alcance de seus objetivos.

A literatura (DEELEN; MOLENAAR, 2004; POMBO; MOLINA;
RAMIREZ,2013; BECK; KLAPPER; MENDOZA, 2010; CHATZOUZ
et al., 2017) costuma distinguir a garantia individual da garantia por
carteira (ou portfolio) com base principalmente na contratac¢io da ga-
rantia. Na garantia individual, um certificado de garantia ¢ expedido
para cada operacio especifica, e, na maioria das vezes, o garantidor
realiza uma andlise de risco independente do financiador. Na garantia

por carteira, o garantidor estabelece criterios de elegibilidade para
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a formagﬁo da carteira, mas deixa a cargo do financiador a analise
para formacido dessa carteira. As regras da garantia, que recaem sobre
toda a carteira, sdo estabelecidas por meio de um contrato entre ga-

rantidor e financiador.

Essa distin¢do, baseada na contratagio, simplifica demais a analise.
A classifica¢io de um esquema de garantia como individual ou por
carteira nao explicita como o garantidor atua em todo o seu ciclo
de operacdo. Na pratica, em todas as etapas do ciclo de operacio
de uma garantia, o garantidor poderia optar entre atuar operagio a
operacio ou enxergar a carteira de operagdes como um bloco. Por
exemplo, o fato de atuar por carteira na contrata¢io nio necessaria-
mente o impede de depois optar por tratar a solicitacio de honra' e

0 pagamento operagio a opcragio.

Este trabalho, de carater tedrico: (i) estende a analise desse carater
individual ou por carteira que o garantidor impde a seu esquema de
garantia para todas as fases do ciclo de operacio de uma garantia —
contratagio, pagamento de honra e recuperagio de credito; (ii) apli-
ca esse conceito estendido na analise do Fundo Garantidor para
Investimentos (BNDES FGI), administrado pelo Banco; e (iii) pro-
poe uma nova opgiao de modelo de atuacio dos fundos garantidores,
principa]mente por carteira. Essa nova op¢io visa minorar o traba-
lho exigido dos bancos garantidos (agentes financeiros) — especial-
mente aqueles com carteiras de crédito massificadas, que utilizam
modelos de concessio e recuperagio padronizados — na prestacio
de informagdes e acompanhamento. Pretende-se, com isso, melho-

. ~ ! . .
rar a expectativa de recuperagio de credito, sem detrimento do

1 Pedido de cobertura em caso de inadimp]éncia do tomador final, semelhante ao proces-
so de acionamento da cobertura de um seguro.
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controle necessdrio por parte dos administradores do fundo para
minimizacdo da selecio adversa e do risco moral associados a pres-

tacio de garantia.

Para exemplificar a importancia dessa proposta, at¢ o fim de 2017, o
BNDES FGI tinha mais de R$ 6,78 bilhdes em financiamentos, para
35,7 mil beneficiarias, entre pessoas fisicas e MPMEs — ¢ a maioria
delas nio tinha acesso anterior a crédito de longo prazo. O fun-
do operava com mais de vinte bancos parceiros, desempenhando
importante papel na desconcentracio regional.? No entanto, entre
outros motivos, por operar com garantia individual, o fundo nio

atinge seu potencial de utilizagio pelos grandes bancos comerciais.

O modelo proposto também pode facilitar a implementacio de
novos modelos de garantia, como os propostos para garantia de
segundo piso:* sociedades garantidoras de crédito (SGC) (ZICA,
MARTINS, 2008), fundos de investimento em direitos credito-
rios (FIDC) (LANZ et al., 2015), microcrédito (LANZ; PERUFO;
MANTESE, 2013), crédito rural (FREITAS, 2016), entre outros
com caracteristicas de crédito massificado ¢ com condi¢des padro-

nizadas que facilitam a ap]ica(_;éo de critérios de e]egibilidade.

Este estudo esta organizado em seis secoes, incluindo esta introdu-

cao. A segunda se¢io dedica-se a0 quadro teorico basico utilizado.

2 Usualmente, as operagdes de crédito concentram-se nas regides Sul, Sudeste ¢ Centro-
-Oeste, que tém maior renda per capita e empresas com melhor historico e perﬁ] de risco
de crédito. As operagdes garantidas pelo BNDES FGI apresentam uma participacio entre

A .. 14 . . - . . - SO . .~
duas ¢ trés vezes maior que a média das demais operaces indiretas do BNDES nas regioes
Norte e Nordeste, que contam com menor acesso ao crédito.

3 Garantia de segundo piso ¢ quando um ente garantidor (em geral, um fundo ou progra-
ma de garantia), mediante o recebimento de parte da comissio de garantia, compromete-se
a absorver parte do risco de perda de outro garantidor que oferece garantia direcamente a
um tomador de crédito. E um mecanismo equivalente ao resseguro.
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A terceira apresenta a metodologia utilizada, baseada em pesqui-
sa teorica. A quarta se¢do expde o conceito proposto de distin¢io
das garantias e, como exemplo, aplica-o a0 BNDES FGI. A quinta
propde o novo modelo de estruturagio de garantias por carteira,
baseado no referencial tedrico e nas necessidades de adapta¢io para
o contexto institucional brasileiro. A dltima se¢io conclui o texto

com Consideragées ﬁnais (& recomendagées para pesquisas futuras.

Revisao da literatura

Para construir e propor o novo modelo de estruturaciao de fundos
garantidores, de forma a operacionaliza-los por carteira, realizou-
-se revisdo da literatura sobre os seguintes assuntos: as MPMEs, os
esquemas existentes de garantias para as MPMEs, os fundos garan-
tidores, a distin¢io entre garantia individual e garantia por carteira,
os processos de pagamento de honra dos esquemas de garantia, o
ambiente juridico e institucional em que ha a recuperagio de crédi-
to depois do inadimplemento, no Brasil, e os processos de auditoria

¢ avaliacdo de efetividade.

A importancia das MPMEs

Deelen e Molenaar (2004) afirmam que as MPMEs podem ser con-
sideradas importantes para o desenvolvimento da economia de um
pats porque toda empresa de sucesso comeca pequena e, corrobora-
dos por Pombo, Molina e Ramirez (2013), porque, em conjunto, as
centenas ou milhares de MPMEs sio capazes de impactar a gera¢io

de empregos de uma economia.

Honohan (2010), Beck, Klapper ¢ Mendoza (2010), Kersten e ou-
tros (2017) e Beck e Demirguc-Kunt (2006) questionam o real im-
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pacto no crescimento econdmico que as MPMEs podem provocar.
Honohan (2010) sustenta, entretanto, que sua atividade gera bene-
ficios e externalidades, mas, infelizmente, de dificil mensuragao.
Beck, Klapper ¢ Mendoza (2010) defendem que a economia de-
pende da inovacao das empresas menores. Kersten e outros (2017)
registram que, apesar de as avaliagécs atuais existentes niao serem
capazes de afirmar a re]agéo direta entre MPMEs e desenvolvimen-
to economico e redug¢io de pobreza, o efeito positivo direto na gera-
cao de oportunidades de emprego j a ¢ indubitavel, principalmente
nos paises menos desenvolvidos. Beck ¢ Demirguc-Kunt (20006)
observam que um setor amplo de MPMEs ¢ caracteristica de uma
economia em expansio, mas que nio ¢ a causa do rapido crescimen-
to, porque o ambiente financeiro e institucional oferece enormes
obstaculos para o crescimento dessas empresas. Essa restri¢io que
o mercado financeiro exerce no crescimento das MPMEs — vista
como uma falha de mercado que deveria ser superada para que,
enfim, essas empresas contribuam plenamente para o crescimento
econdémico do pais, principalmente em economias em desenvolvi-
mento — justiﬁca uma intervencao ativa de governo, com polfticas

publicas especificas.

Ja The World Bank (2015) ¢ enfatico: desde que nio sejam prejudica-
das pela falta de acesso a crédito, as MPMEs estdao intimamente asso-

ciadas a inovagdo, geracio de empregos ¢ crescimento na economia.

Esquemas de garantia
complementar para MPMEs

Lanz, Perufo e Mantese (2013) classificam os esquemas de garantia
complementar em trés tipos, conforme o Quadro 1: fundos garanti-

dores, programas de garantias e SGC.
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Quadro 1 « Principais caracteristicas dos tipos de esquemas de garantia

Tipo Natureza Recursos Operagao Liquidez
Fundos Estatais, privados | Publicos e Atividades Alta (recursos
garantidores | ou mistos privados — operacionais de disponiveis no
buscam ser analise, concessao | fundo)
autossustentaveis | e recuperacao
delegadas
as entidades
financeiras
Programas de | Estatais (geridos | Limitados pelo Atividades Baixa (sujeitos a
garantia por agéncia de orcamento operacionais supervisao e ao
desenvolvimento | publico proprias ou contingenciamento
ou banco publico) delegadas (mas de verbas)
com sub-rogacao)
Sociedades Privados Privados — Atividades Média (limitadas
garantidoras provenientes de | operacionais de por seu alcance
de crédito seus associados analise, concessao | regional)

e recuperacao
proprias

Fonte: Lanz, Perufo e Mantese (2013).

Sdo inimeras as fontes na literatura que abordam a importﬁncia
dos sistemas de garantia como impulsionadores do acesso ao crédi-
to para as MPMEs, basicamente oferecendo garantia complementar
aquelas empresas que nido dispdem dos colaterais exigidos pelas ins-
titui¢oes financeiras concedentes de crédico (HONOHAN, 2010;
CHATZOUZ et al., 2017). Apesar de elas apresentarem capacidade
de pagamento ao credito procurado, uma curta — e, as vezes, até ine-
xistente — histdria crediticia torna a analise pouco confiavel e deixa
os agentes financeiros relutantes em conceder os emprestimos, mes-

mo com altas taxas de juros.

Nos mercados emergentes das economias em desenvolvimento, se-
gundo The World Bank (2015), a utiliza¢io de esquemas de garan-

tia ¢ a mais importante forma de intervengio publica no apoio as
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MPMEs. Entretanto, eles acabam agregando pouco e sendo dispen—

diosos quando mal estruturados ¢ mal implementados.

Beck, Klapper ¢ Mendoza (2010) e Chatzouz e outros (2017) afir-
mam que Os programas pﬁblicos que disponibilizam esquemas de
garantias para MPMEs sao mais efetivos no objetivo de aumentar o
acesso ao crédito a essas empresas do que instrumentos alternativos,
como o empréstimo direto, mesmo que subsidiado. Ja The World
Bank (2015) considera que 0s esquemas de garantia provocam me-
nor distor¢ao do mercado do que intervengdes mais diretas, e mais
da metade dos paises do mundo apresentam algum tipo de esquema

de garantia de crédito a seu mercado financeiro.

Segundo Pombo, Molina ¢ Ramirez (2013), as garantias tém valor
estratégico inquestionéve] para as instituicoes financeiras alavan-
carem seus negécios com as MPMEs, tendo em vista as imposi-
coes de Basileia e o alivio nos indices que a uti]izagﬁo de garantias

pode proporcionar.

Honohan (2010) e Pombo, Molina e Ramirez (2013) ressaltam a re-
levancia de politicas publicas de longo prazo, ou até perenes, a es-
quemas de garantia para MPMEs. Beck, Klapper e Mendoza (2010) e
Chatzouz e outros (2017) tambeém destacam o papel do setor publi-
co, enfatizando sua importﬁncia no provimento dos recursos para

os esquemas de garantia ¢ tambeém na administracio dos esquemas.

De acordo com Pombo, Molina ¢ Ramirez (2013), um modelo ex-
clusivamente publico pode ter espaco em ambientes financeiros e
institucionais frageis ¢ em economias em desenvolvimento, com o
setor empresarial ainda d¢bil. O desenvolvimento natural seria a
consolida¢io do ambiente e a abertura para o privado tambeém en-

trar no setor dC garantias.
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Conforme Chatzouz e outros (2017), inumeros estudos ja confir-
maram a existéncia de adicionalidades* financeira (quantidade de
empréstimos que nao se realizariam sem a garantia) e econdmica
(aumento de empregos, do investimento das MPMEs e de inova-

¢oes) quando esquemas de garantia sao utilizados.

Os esquemas de garantia de crédico podem ser ainda mais eficientes
se estiverem inseridos em um ambiente econdémico propicio. A im-
plantacs‘ﬁo de reformas que diminuam a assimetria de informagﬁo e
o risco de credito, como o cadastro positivo, a central de registro de
garantias ¢ o uso de mecanismos que facilitem a retomada de bens,
pode potencializar o efeito dos instrumentos de garantia na amplia-

-~ 14 .
¢ao do acesso ao crédiro.

Fundos garantidores

De acordo com Lanz e Tomei (2014), entre os esquemas de garantia
existentes, o de maior abrangéncia ¢ uso no Brasil ¢ o fundo garanti-
dor. Os primeiros foram criados na década de 1990 e estavam ligados
as operacoes de determinadas instituicoes, como: (i) Servigo Brasi-
leiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (Sebrae), por meio do
Fundo de Aval da Micro e Pequena Empresa (Fampe); (ii) BNDES,
por meio do Fundo de Garantia para a Promogio da Competitivi-
dade (FGPC); e (iii) Banco do Brasil, por meio do Fundo de Aval
para a Gerag¢ao de Emprego e Renda (Funproger). A partir de 2009,
foram criados o Fundo de Garantia de Operacoes (FGO), operado
pe]o Banco do Brasil, e o BNDES FGI, administrado pelo Banco.

4 Segundo Jonsson (2009), a adicionalidade pode ser rotulada como financeira e econd-
mica. A adicionalidade financeira indica se a PME teria acesso a financiamento na ausén-
cia de garantia. A adicionalidade econdémica refere-se aos beneficios econdmicos e sociais,
externalidades positivas, como a criacio de empregos ¢ a expansio da producio.
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Segundo a avaliacio de Lanz e outros (2015) sobre Puga (2002), a uti-
lizacao de um fundo garantidor, em comparacio aos outros esquemas
de garantia, melhora a gestio ao segregar a administracio das contas
do fundo e auxilia o direcionamento dos recursos para o setor produti-

vo, diluindo riscos e resultando em custos mais baixos para as MPMEs.

Os principais beneficios desse tipo de fundo para o agente financei-
ro sio: (i) o Compartilhamento de risco de crédito; (ii) a aplicagﬁo
de um fator de ponderacio de risco mais favoravel para determi-
nacio do capital regulatorio no Banco Central; e (iii) a liquidez da
garantia, que, diferentemente de um seguro que conta com condi-
cionantes para acionamento, depende somente da inadimpléncia da

beneficiaria (LANZ; TOMEI, 2014).

Além de garantias para MPMEs, fundos garzmtidores podem ser
usados para viabilizar o acesso ao crédito em operagoes de exporta-
cao, credito educacional, habitagio, infraestrutura e operacoes de
grande porte (LANZ; PERUFO, 2013).

Para Lanz e Tomei (2014), o sucesso na implantagéo de um fundo
garantidor depende da adesio dos agentes financeiros a sua utili-
zagdo. Para que um agente financeiro venha a aderir ao esquema
de garantia, ¢ preciso que o fundo inspire confianca ¢ demonstre
ter controles adequados. Por outro lado, os fundos precisam confiar
No Processo de analise e selegﬁo, pelos agentes, das MPMEs para as

quais serd outorgada a garantia.

Os fundos garantidores, se desenhados de forma apropriada e
bem administrados, ja mostraram sua capacidade de impulsionar
as MPMEs em muitos paises, afirmam Deelen ¢ Molenaar (2004)
¢ Honohan (2010). Isso pode ser comprovado por sua significati-
va participagao na concessao de crédito em pa{ses como México —

por meio da Nacional Financiera (Nafin) —, Colombia — por meio
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do Fondo Nacional de Garantias (FNG) — ¢ Franga — por meio do

Banque publique d’investissement (BI.)ifmnce).5

As varias estruturacoes das experiéncias jé existentes para fundos
garantidores demonstram que nio ha desenho perfeito ou 6timo e
que cada ambiente institucional e financeiro do pais deve moldar

a melhor solucio, em um processo continuo de desenvolvimento.

Garantia individual e por carteira

Em uma analise simplificada, uma garantia pode ser individual ou
por carteira (DEELEN; MOLENAAR, 2004; POMBO; MOLINA;
RAMIREZ,2013; BECK; KLAPPER; MENDOZA,2010; CHATZOUZ
etal., 2017).

Na garantia individual, um certificado de garantia é expedido
para cada operacio especifica ¢, na maioria das vezes, o garantidor
realiza a analise das condic¢oes da operagio de forma independen-
te do financiador, incluindo at¢ uma analise de risco propria. A
garantia individual pode ser vista como um produto ou servico
financeiro para o beneficiario e, muitas vezes, ¢ ele que paga por

esse produto.

Na garantia por carteira, o garantidor estabelece critérios de elegibi—
lidade para a formacio da carteira, mas deixa a cargo do financiador
a andlise para formacido ou populacio dessa carteira. As regras da
garantia, que recaem sobre toda a carteira, sao estabelecidas em um
contrato entre garantidor e financiador. A garantia por carteira pode
ser vista como um produto ou servico financeiro para o financiador

e, por isso, ¢ ele que paga pelo produto, pelo menos primeiramente.

5 Para uma comparagio detalhada das caracteristicas de diversos fundos garantidores,
consulte Lanz ¢ Tomei (2014).
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Pombo, Molina e Ramirez (2013), em pesquisa realizada com uma
amostra de trinta sistemas ou esquemas de garantia da America (trés
da América do Norte, sete da América Central e vinte da América
do Sul), identificaram que 23% dos sistemas sdo individuais ¢ 77%

$30 por carteira.

Segundo Beck, Klapper ¢ Mendoza (2010), a garantia individual
reduz riscos; contudo, ¢ operacionalmente mais cara. A opcio da
garantia por carteira, por sua vez, deve ser estruturada de forma
a assegurar a qualidade dos emprestimos escolhidos na formacao
da carteira, utilizar o compartilhamento de risco para alinhamento
de interesses entre financiador e garantidor e incluir na metodolo-
gia de aprecamento da garantia por carteira a informagﬁo sobre a
performance do financiador em carteiras passadas, com premios ou

aumento de cobertura de acordo com essa analise.

Para minimizar a sele¢do adversa na formacio da carteira, o ga-
rantidor deve trabalhar com o alinhamento de seus interesses com
o financiador. Uma forma de fazer isso ¢ pelo compartilhamento
do risco, evitando-se a cobertura integral de um inadimplemento
(DEELEN; MOLENAAR, 2004). E preciso ainda que os critérios de
elegibilidade de uma operacao estejam claramente estabelecidos e
que a separacio de responsabilidades entre financiador e garantidor
tamb¢ém esteja claramente definida no contrato entre eles. Traba-
lhar com uma lista maior de financiadores e monitorar a performance

de cada um pode ser outra boa pratica para evitar os créditos ruins.

Segundo Honohan (2010), uma maneira de evitar a tenta¢io do fi-
nanciador de incluir apenas operagdes mais arriscadas na carteira a
ser garantida, sem um bom balanceamento prudencial, seria punir
os fianciadores com alto volume de solicita¢io de honra e desem-
penho ruim nas recuperagdes, relacionando a precificagio de garan-

. \ . .
tias futuras a performance das carteiras anteriores.
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De acordo com Deelen e Molenaar (2004), o grau de acompanhamen—
to de uma carteira impacta diretamente os custos operacionais de um
fundo, e o grau de conﬁanga existente entre garantidor e financiador
pode minorar esses custos. O garantidor deve investir no bom relacio-
namento com os financiadores parceiros e até monitorar o desempenho
dos financiadores em relagéo a recuperacao de crédito, principalmente

quando ¢ssa I‘CSpOI’ISHbilidadC é totalmente delegada a0 ﬁnanciador.

Conforme The World Bank (2015), 0 esquema de garantia mal estru-
turado ou mal implementado pode se apresentar dispendioso.

Pagamento de honra: on first
demand versus final loss

Segundo Deelen e Molenaar (2004), de acordo com a velocidade com
que ¢ realizado o pagamento de honra, trés tipos sio mais comuns:
(i) integral imediatamente depois da solicitacio de honra; (ii) uma
parte depois da solicitagﬁo de honra e o resto apenas depois de exau-
ridas as chances de recuperacio; e (iii) integral somente depois de
exauridas as chances de recuperacao. Em todos os casos, existe uma
validagdo minima da solicitagio de honra. O primeiro tipo de paga-

mento ¢ conhecido como on first demand, e o terceiro, como final loss.

Para Chatzouz e outros (2017), um processo transparente ¢ eficien-
te para solicitacdo e pagamento de honra, que ofereca incentivos
corretos para a recuperacio de credito, ¢ muito importante para a
constru¢io de um ambiente de confianca entre os financiadores em

relagio ao garantidor.

The World Bank (2015) também jz’t havia apontado nessa diregio,
sugerindo que O Processo répido, eficiente e claro de tracamento da
honra (solicitagﬁo e pagamento) ¢ fundamental para a construgao e

manutengﬁo da Conﬁanga dOS ﬁnanciadores no esquema de garantia.
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Recuperacao de crédito e sua relacao
com o ambiente juridico e institucional

Procedimentos de cobranga e execugao judicia] sao caros (DEELEN:
MOLENAAR, 2004). Segundo The World Bank (2015), mesmo um
esquema de garantia bem estruturado requer certas precondicoes

externas a ele para alcancar seus objetivos:

« leis comerciais e leis que protejam a propriedade privada, de
forma a conformar um ambiente previamente bem regulado

para a justa resolu¢io de disputas;
« judiciario independente;

« contabilidade comercial também bem regulada e atividade de

auditoria profissional solida; e
« mercado financeiro robusto.

Dessa forma, ¢ fundamental que o processo de cobranga e execucio
do credito inadimplente conduzido pelo financiador seja completa-

mente consistente com o ambiente legal e regulacorio do pais.

E preciso estar atento as implementagées de poHticas pﬁblicas de es-
quemas de garantia, principa]mente porque seu custo tem uma curva
crescente ao 10ng0 do tempo. Isso pode ser atraente, uma vez que a
conta seria paga mais tarde, até por outro governante, enquanto os be-
neficios poderiam ser contabilizados de inicio (HONOHAN, 2010).
A transparéncia da atuacio publica ¢ o acompanhamento continuo
da operacao realmente implementada podem minimizar os oportu-

nismos politicos.

De acordo com Beck, Klapper ¢ Mendoza (2010), nos mercados
emergentes, a recuperacao de créditos ¢ prejudicada: (i) pela exis-

A . . -~ 1. -~
téncia de um ambiente que nio facilita a execucio plena do con-
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trato, sobretudo em suas clausulas para os momentos de exce¢gao;
(i) pela fragilidade das leis de faléncia; e (iii) pela fragilidade nos
registros das garantias reais em conjunto com a enorme dificuldade
de executa-las, em razao do ambiente judicial precério, pouco esta-
vel e pouco confiavel. Esse ambiente institucional limita bastante a

capacidade dos agentes na recuperagio de crédito.

Auditoria e avaliacao de efetividade

Segundo Chatzouz e outros (2017), qualquer estrutura de garantia
implementada deveria ser continuamente avaliada, a fim de aumen-
tar sua capacidade de contribuir para o sucesso da politica publica
que lhe deu origem, em especial no que concerne aos riscos morais
existentes nas relagdes financiador-financiado e financiador-garan-
tidor. Assim, a estruturagio ¢ as auditorias que pretendem avalia-la

devem ]€V3T €m COHSidCI’a(;ﬁOI

« divisiao do risco assumido;
« nivel de cobertura;
« processo de criacio da carteira;

« responsabilidade pela avaliacio de credito e pela recuperagio

de crédito;
« precifica¢io e cobranca pela concessio de garantia;

« manutencio da exigéncia de algum tipo de colateral do finan-

ciado (skin in the game); e

. desenho dO Pprocesso de solicitagﬁo (& pagamento dC 1’101’11'2;17 que

deve conferir confian¢a ao ambiente e incentivos corretos.

Para Motta (2018), o dilema entre controle de eficiéncia e de lega—

lidade ¢ falso. Os dois espectros do controle sdo complementares, e
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niao excludentes. A necessidade de controlar a eficiéncia nio pode

ignorar o respeito a 1egalidade.

Dantas (2018) defende que deve haver equilibrio entre gestio e con-
trole; a novos instrumentos que propugnem uma gestdo voltada

para resultados, deve corresponder um controle de mesma indole.

Conforme Lima (2018), o exame da economicidade implica uma
ava]iagéio qua]itativa, sopesando—se os custos ¢ os resultados. O
proprio Manual de Auditoria Operacional do Tribunal de Con-
tas da Unido (TCU) define economicidade como a “minimiza¢io
dos custos dos recursos utilizados na consecug¢ao de uma ativi-
dade, sem comprometimento dos padroes de qualidade” (TCU,
2010, p. 11).

Metodologia

A principal metodologia de pesquisa utilizada foi a teorica. Segun-
do Demo (2000), esse tipo de pesquisa busca reconstruir teorias,
quadros de referéncia, condi¢oes explicativas da realidade, poleémi-
cas ¢ discussoes pertinentes. No caso em questdo, propde-se a cria-
¢a0 de um quadro de referéncia para classificar sistemas de garantia

para MPMEs de forma mais completa e abrangente.
De acordo com Whetten (1989), uma teoria precisa:

« identificar os fatores que devem ser considerados parte da ex-
. -~ A . .
plicacio do fenomeno em estudo, constituindo seu arcabougo

conceitual;

« estabelecer conexdes entre os fatores, identificando de que

forma eles estio relacionados;
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e apontar as dinamicas — sociais, econdmicas ou psicolégicas -
que fundamentam a escolha de fatores, bem como as relagdes

causais estabelecidas entre eles; e

* nomear os fatores temporais e contextuais para quc sej am tra-

gados os limites de generalizagio (sua extensio).

Para a construcio do referencial tedrico da pesquisa, foram con-
sultados artigos voltados a mapear e classificar as caracteristicas
de sistemas de garantia para MPMEs em varios pa{ses, buscando
relaciona-las com caracteristicas relevantes de cada ambiente insti-

tucional, que afetam sua formatacio.

A estruturagio da proposta de modelo considerou a experiéncia
nacional com fundos garantidores ¢ o ambiente institucional bra-
sileiro, especialmente em rela¢io ao sistema judicial, a recuperacio

de creditos, aos processos de controle e a avaliagio de efetividade.

Na medida em que a analise ¢ a aplicacio a titulo exemplificativo
do modelo foram realizadas considerando o BNDES FGI, a pesquisa

também tem caracteristicas de estudo de caso (YIN, 2001).

Proposta de abordagem

para classificacao dos esquemas
de garantia individual ou

por carteira

A principal proposta deste trabalho ¢ um aperfeicoamento na dis-
tingdo entre garantia individual e por carteira. Para isso, a analise
deve considerar todo o ciclo de vida da garantia, ¢ ndo apenas a

etapa dC Contratagﬁo.
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Salienta-se que, ao mudar o critério utilizado para distinguir um
esquema de garantia entre individual e por carteira da analise de
uma unica atividade para a analise do conjunto de atividades do
processo de prestacio de garantia, essa distingdo entre individual
ou por carteira nio serd mais binaria. Cria-se uma linha continua,
em cima da qual o esquema de garantia escrutinado podera se po-
sicionar, tendo, em uma ponta, a garantia totalmente individual e,
na outra ponta, a garantia totalmente por carteira. Entre esses dois
pontos “puros”, os esquemas de garantia poderio ser posicionados,
dependendo de como se comportem: mais como esquema indivi-

dual ou mais por carteira.

O esquema de garantia totalmente individual atuaria sempre en-
xergando cada opera¢io garantida isoladamente, em todas as eta-
pas de seu processo de prestacio de garantia. A fianca bancaria ¢
o exemplo classico desse tipo de esquema. O esquema de garantia
totalmente por carteira atuaria sempre sobre a carteira de ope-
racdes — nunca operagio a operacdo —, em todas as etapas de seu
processo de prestacio de garantia. A prestacio de garantia para
uma securitizagao de recebiveis representa um exemp]o desse tipo

de esquema.

Com base nas analises de Beck, Klapper ¢ Mendoza (2010),
Honohan (2010) ¢ Deelen e Molenaar (2004), identifica-se que
uma prestacio de garantia pode ser decomposta em pelo menos
tres grandes processos, independentemente do tipo de esquema
utilizado: (i) contratacio; (ii) pagamento de honra; e (iii) recupe-
racdo de crédito (acompanhamento). Cada um desses processos
pode ser detalhado em atividades ou topicos, para ser analisado
quanto ao enfoque por opera¢do ou por carteira, conforme pro-

posto no Quadro 2.
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Quadro 2 ¢ Principais atividades de cada processo de prestacio de garantia

encargo/prémio

Processo Atividade ou Garantia individual Garantia por carteira
topico analisado
Habilitacdo do A rigor, nao seria Vérias atividades podem ser
financiador necessario um processo delegadas ao financiador.
de “habilitacao” do Por isso, institui-se um
financiador, somente uma processo de habilitacdo do
analise do garantidor sobre | financiador pelo garantidor,
a pertinéncia da associacao para permitir ao garantidor
de sua imagem com a analisar se o financiador
imagem do financiador. Essa | tem capacidade de assumir
preocupacao deve ser maior | essas atividades.
se o garantidor for do setor
publico.
Aprovacao da O garantidor escrutina cada | O garantidor estipula
operacao operacao individualmente, critérios de elegibilidade
realizando sua propria e delega ao financiador a
analise para decidir pela responsabilidade de montar
prestacao da garantia, a carteira a ser garantida
independentemente do seguindo os critérios
financiador. Realiza até estabelecidos.
mesmo andlise de crédito
propria.
Contrato de O garantidor fornece um E celebrado contrato, entre
garantia certificado de garantia garantidor e financiador,
° ao financiador para cada que estabelece as regras
e, operacao. Na fianca que regem a garantia sobre
8 bancéria, por exemplo, esse | a carteira de operagoes.
© e 2
s certificado é chamado de
5 carta de fianca.
V] - .
Fluxo de Cada operacéo é informada | O contrato estipula
informacéo de ao garantidor, antes mesmo | critérios de elegibilidade,
contratacao de sua contratacao, até prazo para a formacao da
porque a contratacao carteira e limite de valor.
do financiamento é O financiador informa as
condicionada a aprovacao contratacoes em bloco na
da garantia. periodicidade estabelecida.
Limites para O limite de cobertura é O limite de cobertura é
contratacao estabelecido individualmente | estabelecido para a carteira
para cada operacao em toda a sua abrangéncia.
garantida.
Calculo do O célculo do encargo recai O célculo do encargo

sobre o valor da operacao
garantida.

recai sobre o montante da
carteira, referenciado as
operacdes que a compoem
ou a seu perfil.

Pagamento do
encargo/prémio

O pagamento do encargo
é realizado operacao a
operagao.

O encargo é pago pela
carteira como um todo.
Pode ser pago a medida
que ela é constituida,
referenciado as operacoes
que a compoem.

(Continua)
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decidido operacéo a
operagao.

Processo Atividade ou Garantia individual Garantia por carteira
topico analisado
Solicitacdo de A solicitacao de pagamento | A solicitacdo é feita pela
pagamento de honra ao garantidor é perda da carteira, no
feita por operacao. momento definido no
contrato entre garantidor e
financiador.
Andlise da Para liberar o pagamento O garantidor avalia a
solicitacao de uma honra, sera feita, na | carteira como um todo e
garantia individual, andlise decide pelo pagamento da
da operacao para a qual a perda da carteira como um
honra foi solicitada. todo.
©
c Limite para o O pagamento de honra A efetuacao do pagamento
2 pagamento da é realizado operacao a de honra vincula-se a perda
g honra operacao. da carteira como um todo.
i) Sub-rogacao legal | Topico relacionado ao O pagamento néo é feito
S ambiente brasileiro. para nenhuma operacao
£ Segundo o Artigo 346, Ill, da | especifica, mas acordado e
N Lei 10.406, de 10 de janeiro | pago em funcédo da perda
S de 2002 (BRASIL, 2002), da carteira vista como um
“[a] sub-rogacdo opera-se, todo indissociavel. Dessa
de pleno direito, em favor forma, nao estaria sujeito
do terceiro interessado, a sub-rogacéo legal, por
que paga a divida pela qual | tratar-se de um contrato
era ou podia ser obrigado, referenciado a divida
no todo ou em parte”. original (derivativo).
N&o é possivel desvincular
0 pagamento de honra
da operacao inadimplida,
e a sub-rogacéo legal é
automatica.
Acompanhamento | Cada operacao O garantidor acompanha
é acompanhada a carteira da melhor
separadamente. forma que Ihe convier,
em formato acordado no
S contrato entre garantidor e
E financiador.
S
; Pagamento O pagamento ao garantidor | O pagamento é realizado
° da parte do efetua-se operacao a ao garantidor na
3 garantidor na operacao, pela recuperacao | periodicidade acordada
4 recuperacao conseguida. No limite, entre financiador e
o como na fianca bancéria, garantidor, mas em funcao
= o garantidor assume a da recuperacdo da carteira
E recuperacao. como um todo.
Término do O término do O acompanhamento é
acompanhamento | acompanhamento é concluido para a carteira

como um todo.

Fonte: E]aboragio pr(')pria.
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Com base no Quadro 2, ¢ proposta uma analise da importancia de

cada subprocesso no ciclo do processo de garantia considerando

as duas modalidades de garantia, a partir de Lanz e Tomei (2014),
Pombo, Molina e Ramirez (2013), Beck, Klapper ¢ Mendoza (2010)
e Douette, Lesaffre e Siebeke (2014). O resultado da analise foi es-

quematizado no Quadro 3.

Quadro 3 « Garantia individual versus garantia por carteira

Processo Subprocesso Garantia individual Garantia por carteira
(ex.: fianga bancaria) (ex.: securitizacao)
Habilitacdo do Baixa importancia Alta importancia (atividades
financiador (riscos de imagem) delegadas ao financiador)
Aprovacao Garantidor faz sua Garantidor estipula critérios
prépria analise, de elegibilidade, e financiador
incluindo a analise monta uma carteira seguindo
de risco esses critérios
o Contrato de Certificado de garantia| Contrato entre garantidor e
'% garantia por operacao financiador
E Fluxo de Operacao a operacao | Em bloco, lista de
e informacao contratacoes enviadas pelo
S financiador ao garantidor,
com periodicidade definida
entre as partes
Limites Impostos a operacao Impostos a carteira
Encargo/prémio Incide na operacao Incide na carteira
Pagamento do Operacao a operacao | Pela carteira
encargo/prémio
Solicitacdo de Por operacao Pela perda da carteira,
© honra no momento definido no
c contrato entre garantidor e
2 financiador
Q
'g Andlise Por operacao Andlise da carteira
2
S Limites Valor garantido da Valor garantido da carteira
£ operagao
)
S Pagamento Por operacao Por carteira
Sub-rogacéo legal | Alta vinculacao Baixa vinculacao

(Continua)

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 401-440, dez. 2018.



Garantia por carteira: proposta de modelo adaptado para os fundos garantidores no Brasil

(Continuacao)

Processo Subprocesso Garantia individual Garantia por carteira
(ex.: fianga bancaria) (ex.: securitizagao)

Acompanhamento| Por operacao Da carteira

o : .

b= Pagamento do Recuperacao feita Pagamento ao garantidor

“E’ garantidor (parte | diretamente pelo por meio da apuracdo da

s recuperada) garantidor ou recuperacao da carteira como

c pagamento ao um todo, na periodicidade

s garantidor realizado acordada entre financiador e

g operacdo a operacdo | garantidor

v

< Término do Decidido operacao a Decidido por carteira
acompanhamento | operacao

Fonte: Elaboragio prépria.

Aplicacao da nova abordagem ao
BNDES FGl

Em 2009, no contexto da crise financeira mundial, que afetava a
oferta de credito em geral, mas especialmente as MPMEs, o gover-
no brasileiro autorizou, pela Lei 12.087 (BRASIL, 2009), a partici-
pacio da Unido Federal em fundos garantidores para MPMEs, ¢ o
BNDES FGI foi lan¢ado pelo Banco.

Para exemplificar o fato de a distingdo de um esquema de garantia
como individual (opera¢io a opera¢io) ou por carteira — analisan-
do-se apenas a aprovag¢io da contratacio — nio comportar todas as
informagées que caracterizam o esquema como um ou outro tipo,
realizou-se uma analise completa do BNDES FGI. Nessa analise, fun-
damentada em estatuto e regulamento relativos ao fundo (BNDES,
2017; 2018), estudaram-se as caracteristicas de cada uma das ativi-
dades ou tépicos atuais e propés—se sua Classiﬁca(;ﬁo em individual,
por carteira ou mista, com base na orienta¢io do Quadro 3. O resul-
tado resume-se no Quadro 4, e os principais pontos sio discutidos

A .
na sequencia.

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 401-440, dez. 2018.




Luciano Quinto Lanz e Ana Claudia Pereira Cotovio

Quadro 4 « Analise do BNDES FGI

Fase

Tépico

BNDES FGlI hoje

Contratacao

Habilitacao do
financiador

Carteira

e O concedente do crédito tem que ser agente financeiro
do BNDES (o que minimiza riscos de imagem, crédito e
mercado).

e Realiza-se avaliacdo das politicas de recuperacao de
crédito do concedente de crédito.

Aprovacao do
beneficidrio/da
operagao

Misto

e Apesar de o BNDES FGl, a principio, estipular critérios de
elegibilidade (MPME, Risco até D, segundo a Resolucao
do Conselho Monetério Nacional 2.682, de 21 de
dezembro de 1999, exigéncia de garantia real para
operacoes acima de R$ 3 milhdes, entre outros), como a
aprovacgao ocorre operacao a operacao, as condicoes de
elegibilidade atuam, na verdade, como condigdes para
aprovacao.

Contrato de
garantia

Misto

e Apesar de existir o contrato entre garantidor e
financiador — o que poderia ser interpretado como
garantia por carteira —, o BNDES FGI exige a inclusdo de
clausulas especificas nos contratos de financiamento na
ponta, 0 que o caracterizaria como individual.

Fluxo de
informacao

Individual
e Envio da informacao de contratacdo operacao a
operacao.

Limites (para
contratacao)

Misto
Individual
e Cobertura entre 10% e 80% do valor da operacao.

Carteira

e Cobertura em até duzentas vezes o valor aportado pelo
agente financeiro cotista.

e Limite de prazo para constituicdo da carteira (tranche
estipulada em regulamento).

Encargo/prémio

Individual

e Aprecamento do encargo considerando prazo
e percentual garantido, operacao a operagao
(metodologia do fator K, desenvolvida pelo BNDES FGI).

Pagamento de
encargo/prémio

Individual
e Encargo pago por operacao e financiado na operacao.

(Continua)
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(Continuacao)

Fase Tépico BNDES FGI hoje
Solicitacao de Individual
pagamento e Com envio de comprovagao de execucao extrajudicial
ou judicial, de acordo com o valor da inadimpléncia.
Andlise da Individual
solicitacao e Verificacao de extrato e documentacao comprobatoria.
© Limites Misto
c Individual
2 e Paga-se o valor garantido.
Q
-g Carteira
€ e Limitado por um teto para a carteira (stop loss).
[
E Pagamento da Individual
2 honra e Inclui o processo de liquidacao parcial de cada operacao
o de crédito na propor¢ao garantida.
Sub-rogacéo legal | Individual
e O BNDES FGI passa a ser titular do crédito de cada
operacao na proporcao paga, e sua correcao é calculada
individualmente pelas condicbes de cada contrato,
apesar de o agente proceder a cobranca como
substituto processual ou mandatéario do fundo.
Acompanhamento| Individual
o Verificacdo de contratos e extratos de cada operacao.
e Envio periddico da situacdo do processo de cobranca
‘2 judicial de cada operacao.
Q
g Pagamento Individual
< do garantidor ¢ Informado individualmente, sujeito até mesmo
5 (quando ocorre a punicao, caso nao haja a informacéao de cada
g' recuperacao) recuperacao para cada operacdo em até noventa dias.
o
< Término do Individual
acompanhamento | ® Emissao de termo de quitacdo ou de documento
que aceita a inviabilidade de recuperacéo para cada
operagao.

Fonte: Elaboragio propria.

Destaca-se, da analise do Quadro 4, que, na aprovacio da operacio, o
BNDES FGI seria considerado hoje um esquema misto, porque, apesar
de o fundo estabelecer condi¢des de elegibilidade para as operacoes,

existe uma aprovagﬁo operagéo a operagio, tanto na modalidade de
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repasse (utiliza¢io de funding do BNDES, o administrador do fundo),
quanto na modalidade de crédito livre (utilizacio de funding proprio
do financiador), permitindo concluir que as condi¢oes de elegibilida-

de sio, na verdade, condi¢es para aprovacio, verificadas caso a caso.

Sobre o contrato de garantia, o BNDES FGI também poderia ser con-
siderado um esquema misto, pois, apesar de existir um contrato entre o
financiador e o BNDES FGI que rege as Condigées da garantia acorda-
da, o fundo obriga a inclusido, no contrato do financiador com o bene-

ficiario, de certas clausulas especificas que o vinculam a cada operacio.

Quanto a limites para a contrata¢io, o BNDES FGI impoe limita-
¢Oes para a contratacio da garantia, tanto por opera¢io, quanto por
carteira. Ele pode garantir, no maximo, 80% do valor total do finan-
ciamento, mas, por outro lado, a carteira garantida do concedente
de credito ndo pode ultrapassar, em valor, duzentas vezes o valor
aportado pelo concedente no fundo. Dessa forma, nesse topico, o

BNDES FGI apresentaria, mais uma vez, um esquema misto.

Sobre os limites para o pagamento de honra, novamente se verifica um
esquema misto: paga-se o valor garantido, operacio por operagio, limi-

tado por um limite de cobertura por tranche, conhecido como stop loss.

Conclui-se que, pela classifica¢io mais usual da literatura, o BNDES
FGI poderia ser considerado um esquema de garantia individual,
pois a contratagio ¢ opera¢do a operacio. Se aplicado o conceito
“estendido” proposto neste trabalho, entretanto, a conclusio seria
que ele realmente esta bastante proximo da ponta “pura” individual,
mas ja caminha sobre a linha em dire¢do ao ponto oposto (por car-
teira), pois, em alguns dos topicos analisados, ele ja pode ser visto
COmMo garantia por carteira, ou, pe]o menos, misto. A analise apro-
fundada proposta neste estudo permite ter uma visio mais precisa

do comportamento do fundo.
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Garantia por carteira: modelo
proposto para os fundos
garantidores no Brasil

Na analise realizada sobre a estrutura atual do BNDES FGI, para
a qual foi utilizado o conceito “estendido” de garantia por carteira
proposto, identificou-se sua operacionaliza¢io mista, mas bastante
proxima de uma garantia individual, especialmente nos processos
de pagamento e acompanhamento. Suas atividades e caracteristicas
privilegiam uma a¢io operagio a operacio. Isso, naturalmente, ele-
va o custo de operacionalizacio do fundo, sobretudo para agentes
financeiros com carteiras massificadas. Nos outros fundos garanti-

dores brasileiros, observa-se esse mesmo comportamento.

Esta se¢do tem o objetivo de apresentar um modelo de estruturacio
para os fundos garantidores do Brasil, de forma a operacionalizé—los
com mais caracteristicas do esquema por carteira, com o objetivo de
retirar-lhes o peso das acoes operagao a operagao. Para isso, primei-
ramente, a proposta serd exposta no modelo de quadro ja utilizado
nas secoes anteriores ¢, depois do quadro, duas subse¢des se dedicam
ao detalhamento de itens importantes. A primeira detalha os pro-
cessos de solicitagﬁo e pagamento de honra, para que a solugﬁo mini-
mize o possivel aumento no risco moral ou na atitude oportunistica
que a operacionalizagﬁo por carteira poderia incorrer em relagﬁo a
operacionalizagﬁo individual. A segunda aprofunda ainda mais o de-
talhamento, pois trata especificamente de como seria a atividade de
analisar ¢ atestar a aderéncia ao contrato firmado entre garantidor
¢ financiador das a¢des do financiador na condugio da carteira real.
Esse aprofundamento se faz necessario em razio da necessidade de

adequacio aos processos de controle e avaliacio de efetividade aos
quag P <
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quais as entidades pﬁblicas, tradicionalmente administradoras dos

principais fundos garantidores no Brasil, estao submetidas.

Quadro 5 « Proposta de fundo por carteira

Fase

Topico

Fundo por carteira

Contratacao

Habilitacdo do
financiador

O processo de habilitacdo deve ser robusto, para
proteger o garantidor de um risco de imagem, mas
também verificar a capacidade do financiador de
se responsabilizar pelas atividades delegadas e o
alinhamento de interesses com o garantidor.

Aprovacdo do
beneficiario/da
operagao

Cada contrato firmado entre garantidor e financiador
devera estabelecer claramente os critérios de
elegibilidade que permitam ao financiador montar a
carteira seguindo esses critérios, livrando o garantidor
do trabalho de escrutinar cada operacao.

Contrato de garantia

O modelo-padrao sera baseado no contrato firmado
entre garantidor e financiador, e as responsabilidades de
cada parte deverao estar bem-definidas nesse contrato.

Fluxo de informacéao

Envio de lista de operacoes contratadas na
periodicidade prevista no contrato entre financiador

e garantidor, até o fechamento da carteira acordada.
Recomenda-se o envio de informacdes com
periodicidade mensal, sendo ideal enviar a informacao
preferencialmente antes de iniciado o periodo de
amortizacoes de cada operacdo da carteira, para
minimizar a selecao adversa e o risco moral.

Limites (para
contratacao)

A carteira devera ter limites de prazo e de valor, com
percentual de cobertura das operacoes padronizado.
Uma carteira cujas operacdes apresentem baixa
dispersao entre esses parametros, além de finalidades
e contragarantias padronizadas, facilita a adocao
desse modelo.

Encargo/prémio

Metodologia para o calculo do encargo devera recair
sobre o valor da carteira, considerando seu prazo e
percentual (ou valor) garantido.

Pagamento de
encargo/prémio

O pagamento do encargo pela garantia pode ser
realizado a cada envio de lista de operacdes garantidas,
com o célculo recaindo sobre o valor contratado

da carteira no periodo. O repasse da cobranca a
beneficiaria poderia ser por spread ou por Taxa de
Abertura de Crédito (TAC), a critério de cada agente.

(Continua)

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 401-440, dez. 2018.



Garantia por carteira: proposta de modelo adaptado para os fundos garantidores no Brasil

(Continuacao)

Fase Toépico Fundo por carteira

Solicitacao de Solicitacdo por carteira, uma Unica vez.
pagamento

Analise da solicitacdo | Andlise da solicitacdo realizada sobre a carteira como
um todo. Proposta de auditoria por amostragem, com
penalidades crescentes, caso haja descumprimento de
alguma regra acordada.

Limites Limite de cobertura da perda da carteira definido no
contrato entre garantidor e financiador, com cobertura
por operacao padronizada.

Pagamento da honra | Pagamento por carteira, uma Unica vez (middle oss).

Sub-rogacéo legal Proposta de evitar a sub-rogacéo legal, por tratar-se de
contrato com caracteristicas de derivativo.

Obs.: Essa distincao é importante para o ambiente
institucional que o Brasil apresenta e para os fundos
garantidores administrados por entes publicos. A
abordagem evita que o fundo faca uma sub-rogacao
desnecesséria e traga ao administrador custos
administrativos e judiciais que podem ser evitados, em
linha com o principio da eficiéncia na administracao
publica e com a busca da efetividade das politicas
publicas, que tem sido objeto de avaliacao pelos 6rgaos
de controle.

Pagamento de honra

Acompanhamento Entre a contratacdo e o pagamento da honra, a
proposta é de envio periodico das informacoes
consolidadas das operacdes, para acompanhamento
do inadimplemento e ajuste das provisdes contabeis
e atuariais, com a periodicidade definida no contrato
entre financiador e garantidor.

Pagamento do A proposta seria concentrar, em um Gnico momento,
garantidor (quando a solicitacdo de honra, a avaliacdo para aprovacao e
ocorre recuperacao) 0 pagamento da honra devida pela perda da carteira
como um todo. A perda final da carteira sera a perda
inicial, descontado o valor ja recuperado (middle loss).

Acompanhamento

Término do No momento do pagamento da honra, para a carteira
acompanhamento como um todo, depois de realizada a auditoria, com
encerramento do contrato daquela carteira.

Fonte: Elaboragio propria.
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Entre o on first demand e o final
loss: proposta de middle loss

O modelo apresentado no Quadro 5 propde um direcionamen-
to completamente por carteira para o processo de pagamento de
honra. Contudo, tendo em vista o ambiente institucional do pa{s
(BECK; KLAPPER; MENDOZA, 2010), esse ponto parece requerer

um detalhamento operacional maior.

A proposta ¢ que a solicita¢io de pagamento de honra seja feita
para a perda da carteira em um determinado momento acordado
no contrato entre financiador e garantidor. Mas quando seria 0 mo-

mento étimo para isso ocorrer?

Nas experi¢ncias atuais dos fundos operantes no Brasil, os paga-
mentos sio realizados logo depois da comprovacio de inicio de exe-
cucio judicial, se esta nio tiver sido dispensada ou substituida por
algum outro instrumento, em virtude do valor baixo da operacio.
A literatura chama isso de on first demand. Isto ¢, o garantidor honra
rapidamente e, depois, tem direito a sua parte em cada recuperacao
de credito que venha a ser conseguida. A principio, isso ¢ bem visto
pelos concedentes de crédito em razio da liquidez que fornece. En-
tretanto, a posteriori, qualquer inconformidade na atuacio do con-
cedente do credito pode acarretar a aplicagio de muleas, ou mesmo
a exigéncia da devolucio da honra paga, o que aumenta os custos
operacionais ¢ pode afetar negativamente a relacio de confianca

que deve existir entre financiador e garantidor.

Na experiéncia internacional, ¢ possivel encontrar a opg¢io pelo
pagamento da honra em final loss. Nesse formato, o pagamento so
¢ efetuado depois do fim da execucao judicial e, portanto, depois

de extinta a possibilidade de mais alguma recupera¢io de credito.
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Nesse momento, ¢ descontado da perda inicial o valor até entao
recuperado, e o garantidor paga ao concedente de credito sua perda
liquida, no percentual a que estaria obrigado pelo contrato firmado
com o financiador. Esse formato so funciona adequadamente em
contextos caracterizados por sistema judicial estavel e rapido, in-
flagao baixa, juros baixos e presenca de um ambiente de confianca
estabelecido. Ha exemplos da prética na Franga, nos Estados Unidos
da America (EUA) e no Canada. Decididamente, as premissas insti-

tucionais necessarias nio sio encontradas no Brasil.

A proposta, entdo, que tenta solucionar o trade-off entre liquidez
¢ peso operacional causado pelo acompanhamento necessario para
o acerto justo de contas nos pagamentos rapidos de honra, indica
o que se optou por chamar didaticamente de middle loss — solucio
entre o final loss e o on first demand. O pagamento seria realizado
depois de um prazo estabelecido no contrato entre garantidor e fi-
nanciador, considerado necessdrio para esfor¢os relevantes na recu-
peracio do crédito, sendo aplicado um desconto ao valor a ser pago

correspondente ao percentual de recuperagio esperada pos-honra.
Pinheiro (2005) apresenta o valor esperado de recuperacio de credi-

to, conforme a fase do processo (Tabela 1).

Tabela 1 « Valor espcrado de recuperacio
por fase do processo de recuperagio (R$)

Valor do contrato

Processo Prazo tramitacao 500 1.000 5.000 50.000
Extrajudicial ~ Até um ano Valor esperado 284 680  4.003 41.498
simples de recuperacao
% 56,8 68 80,1 83
(Continua)
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(Continuacao)

Valor do contrato

Processo Prazo tramitacao 500 1.000 5.000 50.000
Judicial Até oito anos
Fase de Até trés anos Valor esperado 14 221 1.982 21.878
conhecimento de recuperacao

% 2,8 22,1 39,6 43,8
Fase de Até cinco anos Valor esperado 0 33 1.011  12.054
execucao de recuperacdo

% 0 3,3 20,2 24,1

Fonte: Pinheiro (2005).

Outros estudos, como o de Rocha (2010), sobre a recuperacio de
creditos pelo Banco Brasil, e o de Martins (2001), que analisa posi-
cionamentos do TCU sobre o assunto, indicam prazos adequados.
Segundo os autores, a maior parte da recuperacio de crédito situa-
-s¢ em um prazo de at¢ um ano (cerca de 80% do valor), e as tabelas
de desconto utilizadas pelos agentes financeiros chegam a oferecer
descontos de mais de 50% depois de um ano e de até 85% do princi-

pal depois de dois anos.

Portanto, o prazo para a recuperag¢io de credito previa ao pagamen-
to de honra podera ser estipulado de acordo com o perfil da carteira
garantida, levando-se em consideracio principalmente o prazo mé-
dio ponderado de suas operacoes, a exequibilidade das contragaran-

tias exigidas € a recuperagao esperada.

Alem dos estudos mencionados, a recuperagio esperada pos-paga-

mento de honra pode ser estimada com base no historico de opera-
~ li . . . ! . .

¢oes do proprio agente financeiro, no historico do fundo garantidor

com outras operacdes de perfil similar ou no uso de parametros de

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 401-440, dez. 2018.



Garantia por carteira: proposta de modelo adaptado para os fundos garantidores no Brasil

mercado, como estudos e relatdrios do Banco Central, da Federa-
¢ao Brasileira de Bancos (Febraban), de bureaux de credito, entre

outras instituicoes.

O BNDES FGI apresentava, at¢ o fim de 2017, uma sinistralidade bas-
tante baixa (2,56%), representando R$ 139 milhdes em honras pagas,6
para garantias emitidas de mais de R$ 4,4 bilhoes, ¢ 0 Encargo por Con-
cessdo de Garantia (ECG) recebido no periodo foi de R§ 247 milhaes.
A recuperagio de crédito, no entanto, também ¢ baixa — R$ 254 mi-
lhdes, o que representa somente 18% do valor pago a titulo de honra.
Com o uso da garantia por carteira e a concessio de descontos,” esses

valores poderiam ser mais proximos da média de mercado.

O Quadro 6 contém um resumo comparativo dos trés modelos de

pagamento de honra.

Quadro 6 « Final loss, on first demand e middle loss

depois do fim da
execucao judicial e/ou
extrajudicial, extinta
a possibilidade de
recuperacao. Prazo
necessario para
finalizar a cobranca.

realizado depois da
comprovacao de inicio
de execucao judicial
(se ndo dispensado
ou substituido

por medidas
extrajudiciais).

Topicos Final loss On first demand - Middle loss -
BNDES FGI hoje BNDES FGI por
carteira
Descricao Pagamento realizado | Pagamento Pagamento

realizado depois da
comprovacao de
inicio de execucao
judicial, estabelecido
um prazo-padrao
para a recuperacao
de crédito.

(Continua)

6 O valor total das opera¢des contratadas que tiveram honra era de R$ 262 milhées, com
R$ 194 milhoes de valor garantido; portanto, com garantia média de 74%.

7 O BNDES FGI tem restri¢des a concessio de descontos, o que leva a perda de varias

oportunidadcs de recuperacio de crédico parciais. Se fosse utilizada a légica de carteira, e
nio o tratamento operacdo a operagio, essas oportunidades poderiam ser efetivadas.
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(Continuacao)

Topicos Final loss On first demand - Middle loss -
BNDES FGI hoje BNDES FGI por
carteira
Ambiente Sistema judicial Sistema judicial lento | Sistema judicial lento
institucional | estavel e rapido, e imprevisivel, inflacéo| e imprevisivel, inflacao
inflacdo baixa, juros | alta, juros altos alta, juros altos
baixos e confianca e/ou muito volateis e | e/ou muito volateis e
alta. confianga baixa (pelo | confianca baixa.
menos duas dessas
caracteristicas).
Vantagens Acerto de contas. Liquidez. Este modelo equilibra
— as vantagens e
Desvantagens | Liquidez. Acerto de contas. desvantagens. Atenua
o trade-off entre o
acerto de contas e o
impacto na liquidez do
financiador.
Favorece a confianca
do agente no
pagamento da honra,
sem risco de atrito em
funcao de multas ou
cobrancas depois do
pagamento da honra.
Exemplos no | Bpifrance, Canadd e | Resto do mundo. Marrocos e Tunisia.
mundo EUA.
Adequacao Bancos com alta Bancos com baixa Bancos comerciais,
aos agentes liquidez, dificil liquidez, problemas com procedimentos
financeiros aplicacdo no contexto| de ativo ou pequeno | de cobranca
brasileiro atual. volume de operacbes | padronizados.
(exemplo: agéncias de
fomento).

Fonte: Elaboragio prépria.

Aprovacao do pagamento de honra:
proposta de modelo para auditoria

Esta subsecio abrange algumas consideragoes sobre a implemen-
tacdo segura do modelo sugerido, considerando sua adequacio aos

principios de controle e avaliacio de efetividade aplicados as enti-
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dades publicas (DANTAS, 2018), tradicionalmente administrado-

ras dos principais fundos garantidores no Brasil.

O objetivo ¢ trazer seguranga para o processo de aprovacio da honra
solicitada. Apesar de o pagamento de honra realizar-se em um tni-
co momento, o modelo proposto mantém um acompanhamento da
carteira e das acdes do agente financeiro ao longo do ciclo da garan-
tia. Dessa forma, as operac¢oes contratadas e o status da inadimplén-
cia e da recuperacio de crédico sao informados com periodicidades
predefinidas em contrato, o que permite que sejam utilizados para
auditorias pontuais durante essas etapas, ou, COmo parece ser mais
interessante sob o ponto de vista de economicidade, que sejam uti-
lizados para validacio do processo de pagamento de honra, tendo
em vista que, nas etapas anteriores, o fundo somente teve receita,

em conformidade com a defini¢io de TCU (2010) e Lima (2018).

No momento da solicita¢io de honra para a carteira como um todo,
0 garantidor procederz’t a uma analise da carteira. Tendo em vista
que essa opera¢io se realiza em alto volume, o custo de uma audito-
ria de todas as opera¢des com solicita¢io de honra seria proibitivo.
Dessa forma, recomenda-se o uso de uma auditoria amostral (TCU,
2002) que englobe testes de controle e testes para procedimentos

substantivos, como recomendado por TCU (2016).

Conclusoes

O presente trabalho propde uma nova abordagem para classificacio
de esquemas de garantia individual ou por carteira, considerando
todo o ciclo de vida da garantia, € nao apenas a etapa de contrata-
cao. Defende que essa nova abordagem permite ter uma visao mais

precisa do comportamento da garantia escrutinada.
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Utilizou-se, entio, essa analise “estendida” como base para propor
um modelo de estrutura¢io de fundo garantidor para o Brasil ope-
racionalizado por carteira, retirando-se do esquema de garantia o
peso das acoes operagao a operagao. A proposta de estruturacao leva
em conta toda a literatura apresentada, mas tambem se apoia no
conhecimento e na analise dos autores do caso do BNDES FGI, ad-

ministrado pelo Banco.

A proposta de solicita¢do de honra e seu pagamento em um tnico
momento e depois de um periodo de recuperagio de credito (middle
loss) considera o ambiente institucional brasileiro ¢ a morosidade
do processo judiciario do pais, como também a constatacio de que
a recuperacio de credito se concentra, predominantemente, nos
primeiros anos da inadimpléncia. Quanto maior o tempo percor-
rido, menor a probabilidade de novas recuperagoes. Essa solucio
equilibra melhor o trade-off entre liquidez e acerto de contas poste-
rior que um pagamento imediato costuma exigir (on ﬁrst demand) e
que pode afetar a rela¢io entre financiador e garantidor. Defende-
-se que “fechar a conta” em um Unico momento, sem tratamento
posterior ao pagamento definitivo da honra — desde que ampara-
do por um processo robusto de auditoria por amostragem ¢ bem
calibrado o desconto em razio da recuperac¢io ainda esperada —,
conferiria maior efetividade e menores custos de conformidade a
um fundo garantidor, trazendo maior confianca e clareza das regras

aos financiadores.

Aplica¢oes do modelo sugerido devem aprofundar a analise do ciclo

de vida da garantia na situacio real na qual o esquema de garantia

a ser desenvolvido estiver inserido, tendo em vista o cardcer tedri-
. - ! . I .

co deste trabalho e sua aplica¢io a um unico caso. O prazo 6timo

para a solicita¢io da honra e seu pagamento e a melhor metodologia
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para o calculo da recuperagio residual esperada para a carteira, de-
pois do pagamento de honra e da conclusio da relac¢io financiador-
—garantidor, assim como o detalhamento completo da auditoria por
amostragem que traria seguranca e conformidade ao processo, sio
exemplos de detalhamento do modelo proposto que s6 poderiam
ser definidos por meio da analise da situacdo especifica na qual o

novo esquema de garantia estiver inserido.

Para pesquisas futuras, sugerem-se estudos comparativos de mo-
delos de garantia implantados em vdrios paises, considerando seu
contexto institucional, com abordagens qualitativas, focadas na
avaliacdo de especialistas ¢ participantes do mercado, ou quanti-
tativas, correlacionando as caracteristicas de cada modalidade com

seu desempenho segundo indicadores de efetividade.
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Resumo

Este artigo apresenta uma sintese do projeto Desenvolvendo Futu-
ros, do BNDES, que foi concebido em tres grandes fases: (i) desafios;
(ii) identidade; e (iii) caminho. O objetivo ¢ relatar a abordagem
utilizada em sua consecug¢io e mostrar como os produtos da reflexao
contribuiram no processo de formulacio da estratégia do BNDES,

bem como seus principais desdobramentos.

Palavras-chave: BNDES. Estratégia de longo prazo. Cenarios. Ges-

tdo da estrategia.

Abstract

This paper presents a synthesis of BNDES’s Dcveloping Futures project, which was
conceived in three major phases: (i) challcngcs; (i1) identiry; and (iii) path. The objective
is to report the approach used in its execution and to show how the products of the
rcﬂection contributed to the process of formulating the BNDES strategy, as well as its
main dcployments.

Keywords: BNDES. Long-term strategy. Scenarios. Strategy management.
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Introducao

Em agosto de 2017, 0 BNDES iniciou um amplo projeto de reflexio
sobre li¢oes extraidas de suas a¢des e formulacio estrategica. Na
estruturacio desse projeto, denominado Desenvolvendo Futuros,

I'GCOl’thCi’cl‘SC quc o Banco contava com:

a) muitos instrumentos de monitoramento da estraté-
gia, mas precisava recuperar sua capacidade de reflexio e
formu]agﬁo estratégica; b) muitas métricas corporativas,
desdobradas por areas, mas dificuldade de articulacio
entre as dreas em torno de estratégias comuns; ¢) multi-
plas acoes de articulagﬁo externa, mas pouca visio inte-
grada dos objetivos institucionais; d) boa Capacidade de
formular cenarios, mas dificuldade de usa-los para am-
pliar o leque estrategico; e) amplo conhecimento sobre
temas de longo prazo, mas esse conhecimento necessitava
ser sistematizado, Compartilhado e, sobretudo, conecta-

do ao p]anejamento (BNDES, 2017c, p- 2).

Para superar esses desafios, em primeiro lugar, era necessario um
processo de reflexio e formulagio estratégica que fosse participa-
tivo, para que se tornasse mais legitimo. Em segundo, tinha de se
amp]iar a escuta externa do Banco, uma critica recorrente a insti-
tui¢do. Em terceiro, na medida em que se pretendia seguir usando
cenarios como insumo para ampliar o leque estratégico, era pre-
ciso renovar os metodos e, sobretudo, criar uma abordagem que
permitisse o exercicio de cenarios frutificar em acoes estratégicas.l

Em quarto, era importante aprofundar conhecimentos sobre ou-

1 Sobre a tradigﬁo do BNDES de uti]izagﬁo de cenarios para a reflexio estratégica, ver
Castro (2015), Castro (2017) e Castro e Leal (2017).
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tros bancos de desenvolvimento (BD), diversificando instrumen-
tos ¢ modelos de negocios, adaprados as novas agendas de futuro
dessas institui¢oes. Para isso, era necessario, em quinto lugan con-
duzir, desde o principio, discussdes de curto, médio e longo prazo,
perante as mudancas nas condicoes de funding que estavam previs-
tas — entrada da regra de Taxa de Longo Prazo (TLP), alterando a
principal fonte de recursos do BNDES, ¢ perspectivas de escassez

de recursos publicos.

O projeto também intencionava, em sexto lugar, alterar o proprio
processo de gestao da estratégia. A fim de aproveitar e potencia-
lizar conhecimentos em temas de longo prazo, pretendia-se criar
“redes de conhecimento” conectadas com a gestio da estratégia.
Inicialmente, essas redes seriam internas, mas, uma vez forma-
das, poderiam expandir-se para fora do Banco, trazendo elemen-
tos de oxigenacio de praticas e de ideias, permitindo desenvolver
exercicios para antecipar tendéncias, ser capaz de identificar e
potencializar oportunidades e dar respostas adequadas a novos
desafios (conceito de inteligéncia estratégica). Por fim, seria ne-
cessario sistematizar o conhecimento produzido, para que a reali-
mentagdo em novos ciclos pudesse ser realizada (s¢timo objetivo
do projeto). Para além dessas sete perspectivas, pretendia-se re-
conhecer lacunas entre as metas a]mejadas pela instituicao e as
competencias organizacionais existentes, identificando pontos a

serem desenvolvidos.
Em suma, o projeto buscava:

« constru¢io de uma identidade e visio de futuro em perspecti-
va de longo prazo, compartilhada na organizac¢io, com enga-

jamento e participa¢ao dos funcionarios;
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. . ~ . . / . .
. smtematlzagao dC dlagnostlcos—pals de forma a COHErlbUII' pa-

ra o debate nacional;

+ desenho de um conjunto de acdes e um caminho a ser seguido
J S 8
pelo BNDES no curto (um ano) ¢ medio prazo (cinco anos),

além de diretrizes de longo prazo (2035); e

« instrumentaliza¢io do processo de formulagio estratégica do
Banco, a fim de fortalecer a capacidade institucional de ana-

lise prospectiva e gestao estratégica.

Este artigo faz uma sintese do projeto Desenvolvendo Futuros,
concebido em trés grandes etapas: (i) Fase I — desafios; (ii) Fase
II - identidade; e (iii) Fase III — caminho. O objetivo ¢ relatar a
abordagem utilizada para sua consecug¢io e como os produtos da
reflexio foram usados no processo de formulacio estrategica. A én-
fase, portanto, ¢ em como foi elaborado ¢ executado o projeto, em
uma perspectiva de registro e aprendizado metodologico. Assim,
trata-se de detalhar nio os resultados, mas sim as etapas, os instru-
mentos aplicados em sua realizagio e seus principais desdobramen-
tos, de forma que possam ser uteis para futuras iniciativas com o

mesmo propésito.

Para tanto, a segunda se¢io apresenta uma contextualiza¢io do sur-
gimento do projeto, bem como suas pretensdes; a terceira se¢io re-
sume os principais produtos da fase “desafios™ a quarta se¢io traz
o resultado final da discussio da fase “identidade”, apontando as
metodologias usadas; a quinta se¢do discorre sobre a fase “caminho”,

de forma sucinta; e a sexta traga consideracdes finais.
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O projeto Desenvolvendo
Futuros — reflexao estratégica
necessaria aos desafios

da organizacao

A execugio do Desenvolvendo Futuros teve inicio em agosto de
2017. Nesse marco, ja existia uma consciéncia de que, para além das
questdes conjunturais, profundas mudancas estavam ocorrendo no
ambiente em que o BNDES se insere e também dentro da institui-
¢d0 — desde as condig¢es financeiras, at¢ questdes mais estruturais.

Dentre as mudangas, destacam-se:

. Convergéncia entre as taxas oferecidas pelo BNDES e as taxas

de mercado;

reducio da disponibilidade de funding publico;

« mudanga geracional, com sensiveis implica¢des para a cultura
organizacional do Banco, o que requeria uma discussio ampla

de identidade lastreada pelos valores institucionais;?

transformagdes em curso no setor bancario, relacionadas a

novas tecnologias ¢ novos modelos de negocio;

« avancos tecnologicos disruptivos em diversas areas, com am-
plas consequéncias (incluindo sobre emprego), demandando

agendas de (re)qualificacio profissional e educacio;

2 No inicio de 2017, metade dos funcionarios tinha menos de nove anos de Banco. Todos
eles haviam vivenciado, até¢ 2015, um tnico presidente da institui¢ao. Depois desse longo
ciclo de gestdo, houve duas mudancas de presidente que precederam a execugio do pre-
sente projeto (em maio de 2016 ¢ em maio de 2017), bem como uma mudanga posterior a
conclusio do projeto (em abril de 2018).
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. mudangas na relagéo Estado-sociedade, com exigéncia de apri-
morar a comunicacio ¢ estabelecer canais mais fortes de dia-

logo entre institui¢coes de governo e sociedade; e

« desafios da economia brasileira (alguns deles também globais,
outros mais especificos), como o envelhecimento populacio-
nal, a agenda de sustentabilidade, o desemprego, 0 enorme gap
em infraestrutura, desigualdades de acesso a bens e servicos

publicos de qualidade e desigualdades regionais e de renda.

Uma vez consolidados o diagno’stico—pafs eo diagnéstico interno,
seria possivel hierarquizar prioridades e desenhar a estratégia do
BNDES. Isso também ocorria em relagio aos desafios globais do de-
senvolvimento; nesse caso, era preciso, além de ter uma visao do
todo, discutir o potencial papel do Banco nas agendas de desenvol-
vimento internacionais. Também quanto as agendas internacionais
de futuro, tornava-se ainda mais oportuno estudar a experiéncia de

outros BDs (quarto objetivo do projeto, ja referido).

Para além dos desafios globais, evidentemente, fazia-se necessario
ter um olhar diferenciado para as questdes do desenvolvimento bra-
sileiro, em particular aquelas para as quais o BNDES poderia/deve-
ria contribuir. Ademais, a nova estrategia necessitava atender aos
requisitos legais das empresas estatais, por meio da Lei 13.303, de
30 de junho de 2016.3 Por fim, mas niao menos importante, era fun-
damental que o papel do Banco fosse rediscutido, tendo em conta as
mudangas em curso no funding e na relagio da institui¢o para com

a sociedade ¢ com érgﬁos dC COl’ltI‘Ole.

3 Essalei estabeleceu, para as empresas estatais, a obrigagao de aprovacio, pelo Conselho
de Administragio, de um plano de negdcios para o exercicio anual seguinte e de uma es-
tratégia de longo prazo atualizada com andlise de riscos e oportunidades para, no minimo,
0s préximos cinco anos.
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De fato, muitos dos desafios do BNDES encontravam-se acentuados
em um contexto de crescentes demandas de orgaos de controle e de
fiscalizagdo sobre sua atuagio. Embora o Banco ji tivesse passado
por Comissoes Parlamentares de Inquérito (CPI) e diversas investi-
gacoes, sem que fosse apurada qualquer irregularidade, a repercus-
sdo de tais questionamentos, na midia e nas redes sociais, colocava
em questao a prépria imagem da instituicdao. Do ponto de vista ins-
titucional, havia um pre-diagnostico claro: era preciso aprimorar e
criar novos produtos ¢ processos que conciliassem seguranca juri-
dica, transparéncia e aumento da agilidade e da flexibilidade para
com as demandas dos clientes. Mais importante ¢ seguindo uma
tendéncia mundial, era necessario ampliar a comunicacio ¢ o dialo-

go com a sociedade.

Todos esses elementos per se ilustram a complexidade e a relevancia
de uma ampla reflexio e um reposicionamento estrategico, que fo-
ram estruturados por meio do projeto Desenvolvendo Futuros. Para
a consecucio do projeto, contratou-se empresa de consultoria

para auxiliar o Banco.*

O projeto foi concebido como uma frente que acionaria trés engre-
nagens de reflexio institucional e estratégica. Essas trés engrenagens
partiam de distintas motivacoes, mas que precisavam rodar juntas,

para que o projeto se tornasse efetivo e o BNDES avancasse. A pri-

4 A consultoria Roland Berger Strategy Consultants auxiliou o BNDES em seu proces-
so de reflexio e formulagio estratégica, concluido em mar¢o de 2018 (a implementacio
iniciou-se em abril do mesmo ano). O objeto da contratagio foi a prestacio do servico de
apoio téenico e metodoldgico para reflexdo sobre a identidade institucional, alinhamento
do corpo funcional em torno de uma missao ¢ visio de futuro, formulacio e desdobra-
mento de estratégia de médio e longo prazo para o BNDES, com recomendagoes para o
aprimoramento dos processos de formulagio, implementacio, gestio e monitoramento da
estratégia, englobando a criacio de redes de conhecimento e a sistematizacio de todo o
trabalho e das metodologias utilizadas.
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meira era relativa a uma discussao “ontolégica” — voltar as origens e
discutir a natureza do Banco (o que somos?); a segunda, de ordem
normativa (o que pretendemos ser?); e a terceira voltava-se a ter
presente, do inicio ao fim do projeto, uma abordagem pragmatica
(0 que precisamos fazer?), a fim de responder aos desafios de curto,
médio e longo prazo. Para ilustrar, a Figura 1 exibe a imagem de trés

roldanas que, juntas, permitirdo que o BNDES avance.

Figurale As trés engrenagens da reflexio institucional e estratégica

Ontologica — estuda a

O gue somos? Coa
Motivacao 1: Crise de legitimidade natureza do ser, a existéencia e
S . 9 a realidade. Categoriza o que

(externa) e de identidade (interna). & essencial na entidade.

Ontolégica

O que precisamos fazer?
Motivacdo 3: Mudancas no ambiente
externo exigem implementar um plano
e construir capacitacdes dinamicas
Pragmatica (sentir, avaliar e reposicionar) para
conduzir a instituicdo para uma visao
de futuro a ser construida.

Normativa — pretende dizer o que
queremos ser, de modo que facamos
corresponder a realidade a

O que pretendemos ser? afirmacao.

Motivacao 2: Desejo de recuperar a capacidade de potencializaras
oportunidades de desenvolvimento que ja existem e exercer N0ssO [EAEISRIERe o= eIVl Flyr e}
papel transformador— criar o que ainda n&o existe e transformar o [ECIUEIHEEEEC R RIEyEH

que existe na direcao de uma agenda de desenvolvimento. deverd ser discutida, pactuada e
compartilhada na instituicao.

Fonte: Documentos internos do BNDES.

Na pratica, como dito na introdugio, dividiu-se o trabalho em trés

ctapas: desafios, identidade ¢ caminho, como mostra a Figura 2.
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Figura 2 « Etapas da execugio do projeto Desenvolvendo Futuros

>Analise dos ambientes externo e > Consolidagéo das reflexdes >Detalhamento da narrativa
interno, discussdo de tendéncias e estratégicas resultantes dos cenarios estratégica a ser comunicada interna
incertezas mundo-Brasil e identificacao de futuro e anélises anteriores. e externamente.
de implicagdes estratégicas.
>Declaragdo de missao, >Construcao de um roteiro corporativo
>Mapeamento de hipéteses de visdo, principios e valores da que reforce capacitagdes criticas a
posicionamento institucional e analises identidade institucional. execucao da estratégia.
qualitativas e quantitativas.
>Definicao das diretrizes estratégicas >Modelagem financeira com projecées e
> Construgéo de redes de conhecimento de curto, médio e longo prazo, com consolidacéo de um plano de negécios
para escuta externa e integracdo interna. selecdo dos espacos de atuacao. da organizagao.

Fonte: Documentos internos do BNDES.

Como ¢ comum em projetos de formulacio estratégica, partiu-se de
um conjunto amplo de diagnosticos dos ambientes externo e inter-
no. Sendo o BNDES um banco de fomento estatal - ¢ inspirado no
espirito de construgio coletiva da estratégia —, os funcionarios foram
convidados a refletir sobre os principais desafios e oportunidades

nio apenas do Banco, mas também para o desenvolvimento do pais.®

Na segunda fase, tendo por base as discussoes da fase anterior, ela-

borou-se uma declara¢io de propdsito institucional,® realizou-se

5 Nessa primeira fase, pretendia-se: (i) consolidar diagndsticos-pais sobre as lacunas do
desenvolvimento para estabelecer prioridades de atuacio; (ii) compartilhar conhecimentos
sobre outras experiéncias de BDs; (iii) conhecer melhor experiéncias de outras institui-
¢oes do Sistema Nacional de Fomento; (iv) amp]iar a escuta e estreitar ]agos com partes
interessadas; (v) discutir o papel do BNDES perante agendas internacionais e nacionais
de desenvolvimento — Objetivos do Desenvolvimento Sustentével, Conferéncia das Partes
(COP) 21, Plano Plurianual (PPA) do Governo Federal, entre outras —; (vi) discutir ameacas
e oportunidades para o Banco, com base em cenarios; e (vii) criar redes de conhecimento,
ligadas a estratégia, que perdurassem depois do fim do projeto, para reflexio continuada.

6 Diante da mudanga geracional em curso, julgou-se importante uma discussio de va-
lores da firma. Antes do projeto em questdo, o Banco abrangia quatro valores: “ética”,
“exceléncia”, “compromisso com o desenvolvimento” e “espirito publico”. Conforme serd
mostrado na se¢io “Fase Il — caminho”, os valores foram mantidos, mas o “exceléncia”
migrou para uma nova categoria criada — a de “princ{pios” — e foi reformulado para “busca
por exceléncia®, sendo retirado dos valores (que passaram a ser apenas os outros trés).
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uma revisao dos valores e princ{pios e formou-se uma nova missio
e visdo para o Banco. Uma vez redefinida a identidade, passou-se a

discutir as diretrizes estratégicas de curto, médio e longo prazo.

Na Fase III, chamada de “caminho”, formulou-se um enunciado da
estratégia, desdobrado em sete missdes prioritarias, além de haver o
mapeamento ¢ a analise dos riscos da estratégia. Nessa fase, por meio
de um roteiro corporativo (roadmap), buscou-se tragar alvos, cami-
nhos e marcos de controle (milestones — marcos para aferir a aderén-
cia das praticas do BNDES a estratégia pretendida). Para desenhar o
“caminho”, foi fundamental analisar os hiatos (gaps) entre o “BNDES
de hoje” e o que se pretendia por “BNDES do futuro” (visao normati-
va). A descoberta desses hiatos subsidiou a defini¢io de uma carteira
de projetos corporativos estratégicos. Por fim, foi entregue um plano
de curto prazo (um ano) e proje¢des de médio prazo (2018-2023).

Tal plano pressupunha diversas mudangas, incluindo, entre outras:
« rever formas de atuagio, praticas e processos;
« criar novos produtos;
« desenvolver novas competéncias; e

* aprimorar indicadores que demonstrem a relevancia da acua-
cao do Banco em determinados setores e que permitam apri-

moramento e revisio de linhas de negécios.

Como consequéncia dessas agoes, esperava-se ainda do projeto con-

tribuir para fortalecer a legitimidade do BNDES perante a sociedade.

7 Nesse processo de reflexdo estratégica, era necessario ter em conta o carater de longo pra-
zo da instituicdo. Considerando o prazo médio de financiamento (caréncia e amortizagio)
ponderado pelo valor contracado do BNDES, o prazo médio de sua carteira tinha giro em
torno de nove anos (posi¢io da Area de Controladoria - ACO/DEACO, de marco de 2017).
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Por ser o BNDES um BD, as mudangas internas propostas pelo plano
pretendem, em ultima instancia, permitir ao Banco: (i) fomentar in-
vestimentos cruciais para o pais, promover o desenvolvimento susten-
tavel e competitivo, reduzir disparidades e fomentar inclusio social e
produtiva, induzindo e potencializando oportunidades ja existentes no
pais; (ii) exercer um papel transformador, seja criando o que ainda nao
existe, por meio do apoio a inovagao e a projetos sociais e econdmicos
estruturantes, seja transformando projetos que jé existem na diregio
desejada do crescimento sustentdvel; e (iii) recuperar e ampliar o papel
do Banco como articulador e colaborador em outros orgaos publicos, a

fim de auxiliar na dire¢io de uma agenda de desenvolvimento.

Fase | — desafios

A etapa “desafios” envolveu amplo diagnostico, com consulta on-line
enviada a cerca de 20 mil clientes, realizacio de entrevistas externas
com formadores de opinido dentro e fora do governo, analise de
documentos internos, além de ampla participagao do corpo funcio-
nal, por meio de pesquisas de opinido, oficinas de reflexio, reunides
com especialistas do BNDES sobre temas priorizados, entrevistas
internas com superintendentes ¢ diretores ¢ palestras participativas
sobre tendéncias e incertezas, considerando 2030, ¢ benchmarking de
BDs de outros paises.

Realizaram-se analises qualitativas e quantitativas do proprio Banco
¢ promoveram-se discussoes sobre o ambiente de atuacio de BDs,
com a elaboracio de cenarios. Foram mapeadas e construidas redes
de conhecimento para escuta externa e integrac¢ao e sistematizagao
do conhecimento interno sobre diversos temas. Essas redes conti-
nuam, a fim de transformar o conhecimento do Banco em temas
especificos e gerar formulagoes estratégicas. Como resultado, che-

gou-se a um diagnostico de oportunidades e hipoteses de reposicio-
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namento do BNDES. A Figura 3 ilustraa abrangéncia dadinamicade

participa¢io proporcionada pelas principais atividades realizadas.®

Figura 3 « Projeto Desenvolvendo Futuros: participagdo interna e externa

&% Oficinas de reflexdo e
redes de conhecimento
Organizacao de mais de 15
oficinas sobre analise e
cenarios externos e desafios

@ .
fis: Cendrios e benchmarking A Trne

Palestras teméticas sobre

GiE q 3 s i e d discussoes em redes, com a
ntrevistas internas endéncia e incertezas de participacao de mais de
Realizacao de mais longo prazo. quinhentas pessoas.

de 59 entrevistas Workshops de cenérios. H

internas — 100%
de superintendentes
e diretores.

Eventos de benchmarking de
bancos de desenvolvimento
internacionais.

Reunides com
especialistas
Organizacao de reunides
com especialistas
selecionados do BNDES
sobre temas priorizados.

HEntrevistas externas
: Realizagao de mais de 37
: entrevistas externas
¢ que incluiram um

: conjunto de clientes e

: formadores de opinido.

: Anilise de documentos B consulta a clientes!
442 Consulta ao corpo funcional internos Consulta on-line a um
Consulta on-line a totalidade do Anélise de documentos conjunto de clientes
corpo funcional — recolha de de suporte tanto selecionados — 5 mil
1.800 respostas. GERMEmIEes @ie participagdes.
internos/organizacionais.

Fonte: BNDES (2018f).

A seguir, o artigo apresenta uma sintese das principais atividades
realizadas, quais sejam:

e entrevistas;

« benchmarking de BDs;

. Desaﬁos do desenvolvimento do Brasil e Visao 2035;
« cenarios do ambiente de atuagio; e

« redes de conhecimento.

8 Destacam-se, quanto a participacio, a consulta eletronica com clientes, que foi enviada
para mais de 20 mil interlocutores e obteve retorno de cerca de um quarto deles, ¢ a im-
portante participacio de cerca de 60% do corpo funcional no survey on-line (mais de 1.800
respostas) e de cerca de um quarto dos empregados na totalizacio do conjunto de eventos
¢ oficinas (cerca de setecentas diferentes pessoas). Os dois surveys on-line ficaram abertos
para respostas pelo periodo de nove dias cada um.
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Entrevistas e surveys

As entrevistas externas foram conduzidas pela empresa contrata-
da, Roland Berger, sem a participagdo de funcionarios do Banco,
mantendo a confidencialidade da autoria das consideracoes dos en-
trevistados, seguindo a boa pratica desse tipo de trabalho. Foram
realizadas cerca de quarenta entrevistas externas, envolvendo repre-
sentantes do mercado financeiro, grandes clientes, representantes
(associacoes e instituicdes de apoio) de micro, pequenas ¢ médias
empresas (MPME), lideres e ex-lideres com posi¢do no governo
brasileiro, influenciadores de opinido, representantes da sociedade
civil — organizacdes nio governamentais (ONG) e lideres de sindi-
catos —, reguladores, lideres em inovacio e sustentabilidade, entre
outros. As perguntas eram customizadas por tipo de publico, mas
buscavam colher opinides sobre visdes de futuro (cendrio politico e
econdmico, perspectivas e incertezas, mercados e oportunidades) e
o papel esperado do BNDES. Entrevistaram-se tanto pessoas com
posicionamento critico a atua¢io do Banco quanto defensores. Fo-
ram também realizadas cerca de sessenta entrevistas internas, com
diretores, superintendentes, gerentes, técnicos seniores ¢ membros

do Conselho de Administragao.

As entrevistas serviram de insumo para a deﬁnigﬁo € comunicagao
da estratégia, tendo por objetivos: (i) subsidiar hipéteses de posi-
cionamento do BNDES; (ii) mapear apoio ¢ oposi¢io a diferentes
visdes de qual deve ser o papel do Banco; e (iii) avaliar relagdes,
entendimento e nivel de conhecimento sobre atuacio do BNDES.
Com base nas entrevistas foram criados “eixos de posicionamento”
preliminares, situando onde o BNDES se encontra hoje ¢ onde de-
veria estar no longo prazo. De forma gencrica, o uso das entrevistas

no projeto se deu, principalmente, para colher percepcoes acerca de
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acoes de reposicionamento (espago de atuacio do BNDES), postura
institucional, fontes de recursos, eficiéncia organizacional e opera-

cional, entre outros temas.

A pesquisa eletronica (survey on-line) com os funciondrios teve como
finalidade mapear a percepcio dos empregados sobre a atuacio do
Banco no desenvolvimento do pais no passado e no futuro e iden-
tificar as forcas e as fragilidades da estrutura interna do BNDES.
Além dessas duas dimensoes, o questionério continha um conjunto
de perguntas relativas ao perfil do colaborador, no intuito de possi-
bilitar uma analise de resultados segmentada por perfil. A Figura 4
expoe o objetivo de cada uma das trés dimensodes da pesquisa e os
principais temas perguntados. Adicionalmente a questdes objetivas,
constou espago para comentario discursivo na tltima questdo, bem
como possivel complemento em algumas das questdes objetivas —
por exemplo, no item relativo ao grau de preparacio da organizagio

para novos desafios.

Figura 4 « Sintese do questionario da pesquisa com funcionarios

Temas abordados Objetivo

Perfil do
colaborador

l’h‘

Estratégia e
modelo de

> Cargo, superintendéncia, sexo,
tempo de carreira no BNDES, tempo
de carreira total.

> Segmentar os diferentes publicos de
colaboradores existentes no BNDES.

> Impacto do BNDES no desenvolvimento
do pais, apetite ao risco, diferenciais do

> Mapear a opinido dos colaboradores
sobre como foram e como deveriam

atuacao vz[

Analise interna

Banco, atuacdo da instituicdo de acordo
com o porte, tipo de apoio, macrossetor
e temas transversais etc.

> Perfil dominante e desejado dos
funcionarios, modelo de gestao de
desempenho e incentivos, preparacéo
para tratar novos desafios etc.

ser no futuro o impacto e a influéncia
do BNDES na economia e no
desenvolvimento do pais.

> Mapear a opinido dos colaboradores
sobre como s&o e como deveriam ser
as caracteristicas especificas do corpo
técnico e da estrutura organizacional
do Banco.

Fonte: Documentos internos do BNDES.
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A pesquisa eletronica (survey on-line) com clientes teve como obje-
tivo identificar percep¢des dos empreendedores sobre os principais
desafios para a realizagio de investimentos e sobre a atuacio do
BNDES, na perspectiva de subsidiar, respectivamente, o diagnés—
tico dos ambientes externo e interno da organizacio. Alem dessas
duas dimensdes, o questionario continha um conjunto de perguntas
iniciais relativas ao perﬁl do cliente, no intuito de possibilitar uma
analise de resultados segmentada por perfil. A Figura 5 mostra o
objetivo de cada uma das tres dimensoes da pesquisa e os principais

temas perguntados.9

Figura 5 « Sintese do questionario da pesquisa com clientes

Temas abordados Objetivo
Perfil do cliente > Funcdo na empresa, tipo de > Segmentar os diferentes tipos de
organizacao, porte da empresa, organizagoes.

Unidade Federativa da empresa e
’ ‘ macrossetor.
dik

Anélise externa > Areas de investimento futuras, > Mapear a estratégia de investimentos
obstaculos de investimento, desafios e das organizacoes e entender como o
? — oportunidades, utilizacdo do BNDES em BNDES e seus servicos se posicionam
V?V[ investimentos, operacoes internacionais,  nessa estratégia.

obtencéo de garantias etc.

Anadlise interna > Avaliagdo do impacto e dos diferenciais > Capturar a opinido das organizacoes
do BNDES e avaliacao de opiniao a a respeito da qualidade de suas
respeito das operagoes e servicos do operagoes e Servicos.

Banco.

Fonte: Documentos internos do BNDES.

9 Adicionalmente a questdes objetivas, constou espaco para comentdrio discursivo na
ultima questdo, bem como possivel complemento em algumas das questdes objetivas — por
exemplo, no item sobre como ¢ avaliado o impacto do BNDES no desenvolvimento de seu
setor de atuacio.
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Para o envio da pesquisa, foi realizada uma Selegéo de interlocu-
tores, visando possibilitar a participa¢cio de um conjunto amplo e
diversificado daqueles que demandaram o BNDES no periodo re-
cente, tendo obtido ou nio a concretizagao do apoio solicitado,

conforme descrito no Apéndice.

Os elementos analiticos trazidos pelas entrevistas e pelos surveys
(com empregados e com clientes) serviram de insumos para a cria-
cao de matrizes de posicionamento, que foram depois validadas

com especialistas ¢ pela alta administracao do Banco.

Benchmarking de BDs

O benchmarking de BDs permitiu identificar novas oportunidades
de atuacio para o BNDES e novas agendas de futuro a serem priori-
zadas. Varios paises, incluindo desenvolvidos, mantém BDs fortes,
destacando-se, nas tltimas décadas, a crescente atengio desses entes
a integracdo das dimensoes economica, social e ambiental do desen-
volvimento. Cada institui¢io tem sua forma de operar e sua insti-
tucionalidade, mas, em comum, todas auxiliam a implementagﬁo de
politicas publicas, complementam as ofertas de creditos do sistema
financeiro privado e contribuem para que os setores privado e pu-
blico assumam riscos e desafios em investimentos estratégicos de

longo prazo (BNDES, 2017a).1°

A despeito de realizarem captacoes de recursos em mercado, diver-
sos BDs contam com algum regime financeiro diferenciado, como

mostra o Quadro 1.

10 Sdo mencionados Alemanha, China, Coreia, Espanha, Japdo, México, Franga ¢ Russia.
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Quadro 1 « Regimes financeiros de BDs selecionados

BD Paga Paga Recolhe |Tem garantia
dividendos| dividendo |impostos? estatal
ao Estado?| minimo explicita

obrigatorio? para suas

obrigacoes?

KfW - Alemanha N N N S
Vnesheconombank (VEB) - N N N N
Russia

Nacional Financiera (NAFIN) — N N S Parcial
México

Japan Finance Corporation S N N S

(Japao) - JFC

Business Development Bank S N N S
of Canada (BDC) - Canada

Caisse des Depots et S N S S
Consignations (CDC) - Franca

Cassa Depositi e Prestiti S - S Parcial
(CDP) - Italia

China Development Bank S - S Parcial
(CDB) - China

Korean Development Bank S N S Parcial

(KDB) — Coreia do Sul

Instituto de Crédito Oficial S N S S
(ICO) - Espanha

BNDES (Brasil) S S S N

Fonte: Madeira (2015).

Nota: S = sim; N = ndo.

O benchmarking envolveu eventos com dinamica de participacao do
corpo funcional para a escolha dos temas a serem aprofundados em

estudos realizados pela Roland Berger no ambito do projeto.
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Os resultados do benchmark! reforcaram oportunidades para o
BNDES, em especial quanto a: desenvolvimento de uma agen-
da de digitalizacio (incluindo a cria¢io de plataformas digitais e
analytics), maior participa¢io de fundos de private equity, fomento
a debéntures, desenvolvimento de novos produtos como garantias
¢ de servigos de consultoria e estrutura¢io de projetos, necessidade
de reforgo da comunicagao institucional, necessidade de desenvol-
ver analise de capital intangivel, credito para servicos e articula-
¢do entre institui¢des para o fomento da reducio das desigualdades
regionais, entre outros temas da agenda de desenvolvimento. Fo-
ram tambeém levantados aspectos relacionados a funding, tais como
oportunidades de securitiza¢io de carteira e fontes alternativas de

captagio de recursos.

As conclusdes do estudo foram objeto de artigo especifico, nio sen-
do pormenorizadas neste trabalho.!? De forma geral, pode-se dizer
que existe uma tendéncia atual na dire¢ao da diversifica¢iao do port-
folio de produtos financeiros para apoio ao desenvolvimento: além
dos empréstimos, ha investimentos em equity, financiamentos nio
reembolsaveis, concessio de garantias e prestagio de consultoria
técnica. O trabalho de benchmark foi utilizado posteriormente no

momento da formula¢io das diretrizes e de projetos corporativos.

11 As licoes apreendidas no benchmark estio reunidas em Além e Azevedo (2018).

12 De acordo com o levantamento realizado, pela Roland Berger, no dmbito do presente
projeto, o KW (BD da Alemanha), um exemplo de banco nacional de desenvolvimento
de grande porte e de atuacio diversificada, nio apenas recebe garantia do governo e estd
isento de pagar dividendos, mas também seus titulos estdo isentos de requerimento de
capital para fins de Basileia. Quanto ao China Development Bank (CDB), o modelo de
funding é hibrido, no qual recursos privados misturam-se com recursos publicos, por meio
davenda de titulos do CDB que sdo considerados dividas soberanas, com garantia explicita
do governo chinés.
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Desafios do desenvolvimento
do Brasil e Visdo 2035

Considerado no projeto fundamental para discutir a identidade do
Banco, foi realizado um grande esforco para discutir os “desafios do
desenvolvimento” do Brasil e elaborar agendas setoriais e regionais
para debate. Por ser o BNDES um BD, sua reflexdo estratégica en-

volve sempre discussdes que permeiam os grandes debates nacionais.

Nesse ultimo ciclo de formulagio da estratégia, trabalhou-se para re-
unir um grande conjunto de desafios do desenvolvimento do Brasil,
nas dimensdes econdmica, social e ambiental, discutindo tanto os
principais “entraves” ao desenvolvimento quanto diretrizes ¢ estra-
tégias para o alcance das visdes de futuro almejadas. Nesse contexto,

conceituou-se desenvolvimento como

a transformacio de uma determinada realidade, com cres-
cimento da renda por habitante, rcdugio das desigual—
dades ¢ elevacao dos padroes de vida da populacao, de
forma sustentavel.

Pressupde-se a orquestragio de uma estrategia de desen-
volvimento, em que institui¢oes estejam coordenadas e

orientadas por missdes (BNDES, 2018e, p. 8).

Esse trabalho recebeu a colaboracio de representantes de diversas
outras institui¢des de fomento, das cinco regides do Brasil. Posterior-
mente, foi realizado um esfor¢o para relacionar os desafios tracados
com os objetivos de desenvolvimento sustentavel acordados entre os

paises-membros da Organiza¢io das Na¢des Unidas (ONU) em 2015.

Alem disso, adicionalmente ao previsto no projeto Desenvolvendo
Futuros, considerando distintos cenarios de futuro, os especialistas
do BNDES elaboraram, no inicio de 2018, na coletanea Visdo 2035
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Brasil, pais desenvolvido (BNDES, 2018a; 2018b; 2018c), propostas
para 17 sctores ¢ para cada uma das cinco macrorregides do pais.
Esses trabalhos geraram algumas publica¢des e, por isso, suas con-

clusdes nio serdo apresentadas neste artigo.”®

Ambos os produtos (Desaﬁos do desenvolvimento do Brasil ¢ Visdo
2035) foram objeto de debate com outras institui¢des e alcancaram o
status de documentos orientadores da estratégia nacional de desen-
volvimento econdmico e social, com horizonte de 12 anos, elaborada
pelo Ministério do Planejamento, Desenvolvimento e Gestio."* O
contetdo dessas publicacdes retne tanto diagnosticos de obstaculos
a serem enfrentados quanto uma ampla agenda, com diretrizes cla-

ras, em diVCTSOS temas.

As reflexdes que constam nos documentos Desafios do desenvolvimen-
to e Visdo 2035 tinham como objetivos: (i) contribuir para a discus-
sdo da identidade do BNDES; (ii) apontar prioridades para atuacio;
e (iii) sistematizar e reunir diagnostico do pais para contribuir para
o debate nacional. A possibilidade de discutir os “desafios” com re-
presentantes do Sistema Nacional de Fomento ¢ a oportunidade de
participar da discussdo da estratégia nacional — com o Instituto
de Pesquisa Economica Aplicada (Ipea) ¢ o Instituto Brasileiro de
Geografia ¢ Estatistica (IBGE), além de representantes de outros
ministérios — ampliaram o alcance dos trabalhos, permitindo im-

portante interlocugio e aprendizado.

13 Os resultados constam, em sintese, de apresenta¢io (BNDES, 2018¢) e de uma ver-
sio com maior detalhamento da abordagem metodologica em artigo (LEAL; CASTRO;
ROCHA, 2018).

14 A estratégia nacional, lancada para consulta publica em junho de 2018, considerou entre
seus documentos orientadores um terceiro produto anteriormente elaborado pelo BNDES,
sobre os panoramas setoriais 2030 (BNDES, 2017b). Os documentos do BNDES citados estio
disponiveis em: <htep://planejamento.gov.br/desenvolvimento-socioeconomico-estrategia-
nacional/documentos-orientadoress.
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Cenarios do ambiente de atuacao

O BNDES tem longa tradi¢io de elaboracio de cenarios. No intuito
de avancar em seus métodos e em sua aplicacio na formulagio e ges-
tdo da estratégia, o projeto envolveu a elabora¢io de uma metodolo-
gia de cendrios customizada, em que foi definida uma abordagem: a
analise teria foco no nivel meso, ou seja, o mercado de atuagio. Esse
foco nao prescindiu da analise de tendéncias e incertezas no nivel
macro (nacional ou global), mas, de forma distinta de experiencias
anteriores no BNDES, a presente construcio dos cenarios se deu em
’ / ;. . ’
nivel meso. Isto ¢, em vez de cendrios mundo-Brasil, o escopo de ana-
lise foi o ambiente de atuacio de BDs no Brasil. Alem disso, ainda
-~ ! . /. ! .
que a elaborag¢io tenha adotado teécnicas de cenarios exploratorios,
optou-se por sua aplica¢ido, quanto a analise e desdobramentos es-

tratégicos, em um cenario-alvo (técnica de cenario normativo).

O cenario escolhido como estrategico pelo BNDES chama-se “Mun-
do Novo™!® Nele, estd em curso um movimento global que gera
expressivas mudangas no ambiente de atua¢io de BDs. O Banco ¢
afetado por essa tendéncia global, mas nio deve ser um agente passi-
vo. Ao contrario, deve adotar uma atitude proativa e assumir papel
de catalizador desse processo, atuando na dire¢io do fortalecimento de
uma economia do conhecimento, com maior desenvolvimento do
mercado de capitais. E preciso ter em conta que diversos paises nio
dispdem de um mercado de capitais mais ativo ¢ profundamente

desenvolvido, algo que 0 BNDES também pode ajudar a concretizar

15 De forma a adequar o exercicio de construcio de cendrios aos objetivos da reflexio e
formulagio estracégica do BNDES — isto ¢, de andlise de alternativas de futuro para o am-
biente externo e de atuacio no horizonte 2030 —, foi selecionada uma questio focal: “Quais
os cenarios para 0 ambiente de atuacio de bancos de desenvolvimento no Brasil em 20307,
As discussdes evidenciaram que as duas incertezas de maior relevancia seriam: (i) mudanca
no perfil de demanda por financiamento ao investimento no Brasil; e (ii) desenvolvimento
e diversificagao da oferta de financiamento de longo prazo no Brasil.
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no Brasil. Um dos principais motivadores para o desenvolvimento
do mercado de capitais ¢ o reconhecimento de que a promog¢ao do
desenvolvimento ¢é tarefa que cabe a muitas institui¢oes e necessita

de recursos publicos ¢ privados para superar os desafios.

Ao olhar para frente, o futuro impde mudancas sem precedentes
¢ enormes desafios. O mercado global caminha para uma econo-
mia mais voltada para conhecimento, gestiao de intangiveis, con-
tribuigées inovadoras e desenvolvimento com sustentabilidade. A
combinacio de fatores como o avanco das tecnologias de comuni-
ca¢io e informacio e a aproximacio entre o mundo real ¢ a reali-
dade virtual (impulsionada pelo progresso da Internet das Coisas
¢ do conhecimento de Big Data) esta transformando os processos
industriais tradicionais, levando a um movimento de desenvolvi-
mento nomeado por especialistas como Industria 4.0. As questdes
relativas ao aquecimento global ¢ a maior ocorréncia de eventos
climaticos extremos também aumentam a importancia do tema de
sustentabilidade. Sera relevante seguir em linha com tendéncias do
futuro — buscar uma matriz econémica e energética de baixo carbo-
no e promover o uso de recursos naturais com racionalidade e inte-
ligéncia, agregando valor, tecnologia e conhecimento para utilizar

esse patriménio pﬁblico nacural em prol de uma economia “verde”.

Os trabalhos de cenarios de longo prazo foram usados para a analise
dos desafios do ambiente de atuagio de um BD no Brasil e inspiraram

muitas das diretrizes e parte do plano formulado na etapa “caminho”.

Redes de conhecimento

O processo de reflexdo e formula¢io estrategica contou com identifi-
cacio e selecio de redes de conhecimento, cujos temas foram escolhi-

dos pelo Comité Diretivo do Projeto (formado por superintendentes,
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alta geréncia e técnicos seniores), com base nos diagnésticos internos
¢ externos conduzidos na etapa “desafios”. Selecionaram-se 12 redes de
conhecimento, formadas por representantes de diversas areas, depar-
tamentos ¢ de diferentes niveis hierarquicos na organizacio, incluin-
do executivos e tecnicos: Inteligéncia de Mercado, Socioambiental,
Fintechs, Inovacao, Educa(;ﬁo, Satude, Infraestrutura (com foco em
Investimentos), Cidades Inteligentes, Desenvolvimento Regional,

Cultura e Competéncia, Efetividade e Relacionamento Externo.

As redes tinham como principal objetivo conectar o vasto conheci-
mento setorial e organizacional existente no BNDES, muitas vezes
disperso, a reflexio e a formulacio da estratégia, contribuindo para

a geragéo d€ novos Conhecimentos.

Por meio da metodologia de topicos e questdes-chave, cada rede
identificou e priorizou, segundo critérios de impacto e urgéncia, 0s
principais tépicos relativos a suas respectivas tematicas, selecionan-
do, para cada um dos tépicos, trés questées—chzwe.16 Essas questoes
geraram importantes insumos para as etapas de “identidade” e “ca-

minho” do projeto Desenvolvendo Futuros.

Para exemplificar o exercicio realizado, seguem, na Figura 6, topicos

€ questoes priorizados pela rede de Satde.

Conforme mostra a Figura 6, os topicos apontaram para a problemati-
ca do setor de saude no Brasil, e as questdes, para a atuacio do BNDES
nesse setor. Esse padrio se repetiu na maior parte das redes setoriais.
Com base nas necessidades e nos desafios de desenvolvimento do pats,

foram elaboradas formas de atuacio e intervengio do Banco.

16 Embora a metodologia tenha estabelecido a escolha de trés topicos, algumas poucas
redes selecionaram quatro tépicos, conforme a méerica da matriz de priorizacio (impacto
e urgéncia). Dessa forma, ao definir trés questoes-chave para cada tépico, cada rede elegeu,
a0 todo, de nove a 12 questdes a serem consideradas no processo de formulagio estracégica.
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Outro exemplo que cabe destacar ¢ a rede de Efetividade, que reuniu
funcionarios formalmente responsaveis pelo tema na organizacio, ou
seja, pela formulagio e gestio da politica de monitoramento e avalia-
¢do no Banco, e pessoas de diversas outras areas, como operacionais,
de credito e juridica. Ao congregar colaboradores de diferentes expe-
riéncias, os debates realizados nas redes propiciaram o exercicio do

Y - .~ I
COHtI‘adltOI’lO ¢ a troca dC dlferentes V1§0¢€S SObI’G as tematicas.

Figura 6 « Rede de conhecimento de saude
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1.1 do modelo de atencdo 2.1 asalde bésica em um 3.1 que englobem inovagoes 4.1 privados, pensando na

passando a ter o paciente cenario de restricao fiscal custo-efetivas em satde? integracdo com a

como centro? de estados e municipios? rede publica?

Como o BNDES pode ) B
induzir organizagdo, Como articular acoes que

" 4 Como financiar a inovacao Como o BNDES pode
i 3 i inaca envolvam diferentes areas -
1.2 gat:?r:?gra;: g::sx:zz%ao 22 4o Banco em tormo do 3.2 em servicos de salideou 4.2 contribuir para reduzir a
participanteg o tema “promocdo saude digital? (Opex?) caréncia de profissionais
de satide? asatde”? de satde?

Quais sao as ineficiéncias . .
Como o BNDES pode induzir

em gestao de satde e quais : A f - = :
o8 benchmarks aplicavels Como articular agoes do Cor_‘no.mduzw inovacoes de e e
1.3 12 2.2 BNDES em setores de 3.3 maior impacto para a 4. tuario eletrani
ao0s casos que o BNDES N y—— S prontudrio ele r'omco em
devera considerar em ‘ unidades de satde?

sua estratégia?

Fonte: Documentos internos do BNDES.

A problematica discutida em algumas delas foi importante insumo
para a definicio dos projetos corporativos e de seus respectivos es-
copos. Como exemplo, cita-se a rede de Inteligéncia de Mercado,
cujas questdes relativas ao topico “funding” foram abordadas pos-
teriormente nos projetos “projetos corporativos 2018” e “comuni-
cacdo”. A discussio do topico “oportunidades de negocio” proveu

insights para o projeto corporativo “produtos e pricing”. O tépico
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“modelos de atuacio’ alimentou discussoes do projeto corporativo
“efetividade™. Destaca-se, ainda, que algumas redes se transforma-
ram integralmente em projetos corporativos, o que foi o caso da ja
destacada rede de Efetividade, que proveu valiosas discussoes para a

claborag¢io do escopo do projeto corporativo homénimo.

Depois da prioriza¢io das questdes-chave, os membros integrantes
das redes reuniram-se para formular as respostas para cada questio,
identificando tanto as iniciativas que ja vinham sendo debatidas,
desenvolvidas e operacionalizadas pelo Banco quanto aquelas que
ainda necessitariam ser estudadas, aprofundadas e desenvolvidas
seguindo 0s tramites e processos de trabalho formais ]a' estabeleci-
dos na organizacio. Com isso, as redes demonstraram ser um im-
portante elo entre a reflexdo estratégica e o dia a dia operacional

da organizacio.

As repostas as questdes-chave resultaram em um conjunto de pro-
postas de acido para o BNDES. As redes de conhecimento sistema-
tizaram essas propostas, elencando a¢des voltadas para a gestio,
estrutura organizacional e processos internos, bem como propostas
relativas a forma de atuacio da institui¢do. As propostas de atua-
¢io do Banco abrangeram desde aquelas relacionadas a articulacio
institucional até aque]as voltadas a inclusio e alteragéo de produtos
financeiros oferecidos, mapeando, também, a necessidade de desen-
volvimento de estudos internos ¢ externos, para aprofundamento
de temas ainda incipientes na organizacio. Adicionalmente, as re-
des de conhecimento mapearam as principais redes externas com as

quais se conectam.

Dessa forma, o conteudo gerado pelas redes de conhecimento con-

tribuiu para a defini¢io de diretrizes, missdes, objetivos estrategicos,
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espacos de atuacio, identificagio de gaps (hiatos) organizacionais e

elaborac¢io dos projetos corporativos.

As redes demonstraram que consistem em uma importante fer-
ramenta de inteligéneia competitiva, com grande potencial para
futuros processos de reflexio estrategica, podendo e devendo ser
acionadas tanto para a formulacio da estrategia de longo prazo
como para a revisdo anual da estracégia. Elas acé ja foram nova-
mente requisitadas para o mapeamento anual de riscos e oportuni-
dades relacionados a estratégia. Ressalta-se, contudo, que esta foi
a primeira vez que um processo formal de reflexio e formulacio
estratégica teve como pressuposto conectar, de forma sistematica,
as redes de conhecimento existentes no BNDES (além de criar no-
vas redes) a formulagio da estratégia. Portanto, ha ainda um longo
espaco para aprendizado, tanto pela equipe de gestio da estrategia,

como pela organizag ao.

Fase Il — identidade institucional
e diretrizes estratégicas

Na segunda etapa do projeto Desenvolvendo Futuros, denominada
“identidade”, o BNDES elaborou uma nova declaracao de identi-
dade institucional — propésito, valores, princ{pios, missao e visao.
Dentre as dinamicas utilizadas, destaca-se o exercicio em que toda
a organiza¢do parou suas atividades por uma hora para discutir e
definir uma resposta para a questio: “o que nos une?”. Esse exercicio

ajudou o Banco a revisitar seus valores.

O trabalho Desafios do desenvolvimento do Brasil (BNDES, 2018¢; LEAL,;
CASTRO; ROCHA, 2018), explicado anteriormente, ressaltou a
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importﬁncia do papel transformador do Banco em trés dimensoes
(econOmica, social e ambiental), e seus elementos inspiraram a de-
claragio do proposito do BNDES: “transformar a vida de geragoes de
brasileiros, promovendo desenvolvimento sustentavel” (Figura 7). ]a’
as mencionadas publicacoes Visao 2035 (BNDES, 2018a; 2018b; 2018¢)
detalharam agendas propositivas para o alcance da visio de futuro
para o pal's, de “tornar o Brasil um pa{s desenvolvido até 2035 (Fi-
gura 7). Esse enunciado nio ¢ a visdo institucional de futuro para o
BNDES, mas sim um sonho compartilhado para o Brasil, que requer
(como as publicag(')es deixam claro) o esforgo de muitas instituicoes
alinhadas em missoes comuns. A Figura 7 resume a declaracio de
identidade do Banco.

Nessa mesma etapa, também foram estabelecidas diretrizes estraté-
gicas que abrangem as dimensoes missoes, financeira (ativo e passivo)

¢ organizacio, conforme expresso na Figura 8.

Figura 7 « Revisao da identidade institucional do BNDES

& Il - -8R
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> > > Py

> > I " > ) P > ®
L . omo devemos nos ue devemos
Por que existimos?  Em que acreditamos? g

Onde queremos chegar?

comportar? fazer?

= = = = =
Transformar avida > Etica > Transparéncia Viabilizar solu¢des Brasil: Tornar o Brasil
de geragoes de > Consciéncia > Efetividade financeiras que um pais desenvolvido
brasileiro;, coletiva > Didlogo adicionem até 2035.

romovendo .
Zesenvolvimento > Compromisso > COgpaRE:e ;Jn;:::x;\l/]i?:”‘zgra BNDES: Ser reconhecido
com :
sustentavel. desavelimete | BUSC&} D?'a sustentavel da como o banco de
exceléncia nacdo brasileira. desenvolvimento do

Brasil por sua relevancia
e efetividade.

Fonte: Documentos internos do BNDES.
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Figura 8 « Mapa de diretrizes estratégicas do BNDES
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Fonte: Documentos internos do BNDES.

No diagnostico realizado na ctapa de desafios, identificaram-se
temas-chave nos quais a atuacio do BNDES pode contribuir com

solugdes para o pats, conforme sintetizado no Quadro 2.

Quadro 2 « Destaques do diagnostico e implica¢oes para o BNDES

Conclusoes identificadas Relevancia para a estratégia
Estoque e qualidade de infraestrutura E necessario investir R$ 300 bilhées por ano
muito abaixo dos niveis 6timos para fechar o gap atual.

Estrutura produtiva pouco moderna e E preciso estimular capital intangivel para

pouco adaptada aos desafios da economia |aumentar a produtividade.
atual

Qualificacdo da mao de obra e E necessario contribuir para a melhoria da
qualidade da educacao abaixo dos padrdes |educacao e qualificacdo profissional.
internacionais

(Continua)

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 441-482, dez. 2018.




Pedro Moes lootty de Paiva, Lavinia Barros de Castro, Rodrigo Mendes Leal, Carlos Alexandre Espanha,
Ligia Barros das Chagas Ferreira, Joao Paulo Picanco Martins da Rocha e Felipe Salzer e Silva

(Continuacao)

Conclusoes identificadas Relevancia para a estratégia
Agenda de sustentabilidade pouco E critico preservar e rentabilizar recursos
explorada e capitalizada naturais, dando protagonismo ao Brasil na

agenda internacional do clima.

Desigualdade regional elevada e falta de |E necessério apoiar estados e municipios
estruturacdo de planos de desenvolvimento |para acelerar desenvolvimento.
locais

Economia pouco inovadora e com E necessario induzir maior orientacao a
reduzida competitividade internacional inovacao para possibilitar o leapfrogging.
Mercado de capitais pouco E preciso promover o crowding in e
desenvolvido e dificuldade de desenvolver o mercado de capitais e
alongamento de prazos de divida.

Fonte: Adaptado de apresentacio do projeto Desenvolvendo Futuros.

Quanto ao volume de recursos necessarios, destaca-se o setor de in-
fraestrutura, com uma estimativa de R$ 300 bilhoes de investimen-
to por ano para fechar o gap atual. Esse montante significa que a taxa
de investimento em infraestrutura tera que mais que duplicar emre-
lagao a media das duas ultimas decadas — de 2% do produto interno
bruto (PIB) ao ano.!” Para compreender o tamanho do esforco, res-

salta-se que, se 0 BNDES financiar apenas 25% dessa necessidade,'®

17 Corresponde a cerca de 5% do PIB no horizonte de equacionar o gap até 2035, confor-
me estimativas da Roland Berger, com base nos dados de Frischtak ¢ Mourio (2017). Vale
lembrar que essa taxa de investimento em infraestrutura atingiu, na década de 1970, mé-
dia superior a 5% no Brasil (CNI, 2016); atualmente, ¢ bem inferior ao que vém gastando
outros p:ll’SES‘ Por cxcmplo, tendo em Considcragﬁo os BRICS, entre 2008 ¢ 2013: a China
investiu 8,8% do PIB; a India, 5,2%; a Africa do Sul, 4,7%; ¢ a Russia, 4,5%, segundo dados
disponiveis em <https://www.statista.coms>.

18 Estudo do European Investment Bank (WAGENVOORT; NICOLA; KAPPELER,
2010) mostra que, na média dos paises-membros da Unido Europeia, o financiamento de
infraestrutura via governo representa mais de um terco do total (média 2006-2009). No
Brasil, em 2014, o BNDES representou cerca de um ter¢o da origem dos recursos dos in-
vestimentos em infraestrutura, com cerca de R$ 55 bilhaes (CNI, 2016).
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os desembolsos do Banco terdo de ser de R$ 75 bilhoes, apenas para
a infraestrutura, sem mencionar os demais desafios. Os desafios nao
s20 apenas no volume do investimento necessario, mas também na

. . . . ! .
necessidade de construir projetos rentaveis e sustentaveis.

As necessidades de investimento do Brasil direcionaram os obje-
tivos institucionais do Banco para sua atua¢io no medio e longo
prazo, ao definir as areas de aten¢io no mercado e na sociedade com
base no impacto no desenvolvimento e na possibilidade de posicio-
namento competitivo por parte do BNDES. De forma a explicitar
prioridade de acoes, para cada missao estratégica, foram estabeleci-

dos espagos de atuacio.

Em suma, o BNDES assumiu, em sua estratégia, uma postura orienta-
da a fomentar investimentos relacionados as missoes de transforma-
¢ao da infraestrutura, da estrutura produtiva e da educagio, saide e

seguranca, promovendo maior integragio com agendas transversais:
« da sustentabilidade;
« da inovacio;
« do desenvolvimento regional; e
« do mercado de capitais.

Com as prioridades de atuacio definidas, estabeleceram-se novas di-
retrizes sobre como atuar, que se refletem em orientagoes sobre ativo
(portfolio, pricing, riscos, exigéncias, canais e operagdes) e passivo (cap-
ta¢do, securitizacio e funding publico), bem como sobre a organizacio

(estrutura organizacional, modelo de gestao e incentivos e pessoas).
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Fase Ill - caminho

Por fim, na etapa “caminho”, avaliaram-se os hiatos (gaps) entre a si-
tuacio atual do Banco e a nova estratégia e construiu-se um roteiro
(roadmap) para suprimir as lacunas. Detalharam-se as narrativas es-
tratégicas interna e externa, a fim de alinhar poh’ticas, areas, pessoas
e acoes do BNDES. O diagnéstico apontou a necessidade de uma
transformacio organizacional, incluindo esforcos de articulacio
institucional, comunica¢io e coordenag¢io externa. A conclusio in-
clui as recomendacoes de maior coordenagio entre areas do Banco e

de criacio de projetos que envolvem diversas areas.

Para acelerar a transformagﬁo orgzmizacional, criaram-se 12 projetos
corporativos'” prioritdrios (organizagio e gestao, produtos e pricing,
digitalizacdo, comunicacio, originacio, mercado de capitais, inser¢io
internacional, normas ¢ processos, estruturagio de projetos, resultado
gerencial, efetividade e funding). Essa etapa tambeém envolveu a elabora-
cao de um plano de negécios da organizag¢do. Na perspectiva de maior
eficiéncia ¢ efetividade da atuacio do BNDES, os projetos abrangem
revisdo e desenvolvimento de novos produtos, revisio de estruturas de

governanga, aprimoramento de Processos, entre outros aspectos.

A seguir, sdo descritos resumidamente cada um dos projetos.

Projeto 1 — organizacao e gestao

Visa redirecionar a organiza¢io do Banco ¢ seu modelo operacional
para atender a suas novas diretrizes estratégicas. O projeto foi es-

truturado em quatro grandes produtos:

19 Os projetos corporativos consistem em atividades temporarias, com produtos claros
e predefinidos, desenvolvidos com o objetivo de alcancar uma diretriz estratégica ou me-
Thorar o desempenho de um indicador corporativo. Os projetos corporativos tém carater
transversal, envolvendo e/ou impactando diferentes unidades do BNDES.

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 25, n. 50, p. 441-482, dez. 2018.



Reflexdo estratégica do BNDES: relatério do projeto Desenvolvendo Futuros

e nova estrutura organizacional;
« defini¢ao de atributos para perfis target e requisitos;
« novo modelo de governanca e direitos de decisao; e

« novo modelo de gestdo e incentivos.

Projeto 2 — produtos e pricing

Objetiva reorganizar ¢ melhorar o portfolio de produtos oferta-
dos pelo BNDES, com base em uma visio das necessidades do
cliente. Paralelamente, tem como insumo a segmentacao de clien-
tes conduzida no ambito do Projeto 5 (origina¢io), cujo escopo
inclui a definicio de segmentos ¢ a identificac¢ido dos atributos
mais valorizados pelos clientes, com base na analise de dados in-

ternos € externos.

Alem disso, o projeto engloba o desenho dos processos de gestao
do portfolio de produtos, com a defini¢io do processo de monito-
ramento e performance, permitindo uma visdo estratégica integrada
entre o pipeline de desembolsos ¢ as operacdes do BNDES, para que
haja melhor alinhamento e melhores proje¢oes para captracio de re-

cursos tendo em vista o mercado.

Projeto 3 - digitalizacao

Tem como finalidade definir uma visio estratégica para a digita—
lizagdo no BNDES e estruturar o plano de implementagio para as
operacdes diretas, por meio de canais digitais. O projeto envolve
a deﬁnigio de objetivos e uma visio para o aspecto “digital” no
Banco, além de um roadmap de implementacio, que consiste em
um plano de execugio de iniciativas para atingimento dos objeti-

VOS propostos.
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Projeto 4 — comunicac¢ao e
relacionamento institucional

Visa implementar uma nova estratégia de comunicacio, melho-
rando a capilaridade do contato com agentes relevantes. Envolve o
desenvolvimento de um radar de temas-chave para antecipagio de
riscos de imagem, a aproximagao e relacionamento institucional,
bem como um mapeamento dos macroprocessos e iniciativas de co-

municacio e marketing.

Projeto 5 — estratégias de
originacao e entrada

Tem como objetivo consolidar uma visao de cliente no BNDES e
estruturar processos de originacdo e monitoramento. O projeto

subdivide-se em quatro macroetapas:
* segmentacio de clientes;

« listagem de atributos valorizados, com base em entrevistas

internas e externas ao Banco;
« defini¢ao de modelo de monitoramento de portfolio; e
« estruturacio de um modelo de parceria com entidades locais

por tipologia de parceiro.

Projeto 6 — reposicionamento
da atuacao em mercado de
capitais (BNDESPAR)

Pretende revisar a politica de atuacio do Banco em mercado de ca-

pitais, tanto em renda fixa, quanto em renda variavel, em investi-
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mentos diretos e indiretos, para alinhar a aruacao a estratégia da

organizacio e promover a solu¢io de falhas do mercado.

Projeto 7 — inser¢ao internacional

Visa auxiliar e fortalecer o posicionamento do BNDES em relacio
a exporta¢do nas empresas brasileiras, ajudando ¢ promovendo a
inser¢ao comercial do pats. O projeto tem como objetivo estruturar
estratégias de apoio e produtos especificos (por exemplo, produtos
pre e pos-embarque e garantias), para auxiliar MPMEs em suas es-
tratégias de intemacionalizagﬁo, a fim de que sejam facilitadas as
operagdes internacionais envolvendo o Banco, seus clientes e agen-

tes financeiros internacionais.

O projeto preve ainda a definicio de estrategias de apoio e fomento
\ P . o~ . I . .

a exportacio, a revisio do produto Exim Automatico ¢ o aperfei-
coamento da Politica de Contetdo Local do Banco, com o intuito
de potencializar a inser¢io internacional da economia brasileira,

climinando gargalos a produtividade empresarial.

Projeto 8 — simplificacao e otimizacao
de normas e processos

Intenciona revisar normas e processos do Banco, de forma a torna-los
. ! . ~ « A . . . .

mais ageis ¢ modernos, aumentando eficiéncia e competitividade da

instituicdo. O projeto foca esforcos na otimiza¢io dos processos de

concessio de crédito do BNDES, sugerindo eliminagées e alteragées

de etapas, revisdes de al¢adas decisorias e automatizacio de acividades.
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Projeto 9 — estruturacao de projetos

Visa auxiliar o Banco a aperfeicoar e escalar a metodologia de ana-
lise de potencialidades e vulnerabilidades locais, assim como a de-
senhar processos para aproveitar sinergias e utilizar relatorios e
informacoes geradas para origina¢io de negocios. Paralelamente,
serdo identificados potenciais parceiros regionais ¢ locais que deve-
rdo trabalhar em conjunto com o BNDES, por meio de modelos de

parcerias criados e recomendados neste projeto.

Projeto 10 - resultados gerenciais

Objetiva estruturar um modelo para acompanhamento de desem-
penho do Banco mais adequado ao novo contexto de sua atuagio
¢ a seu custo financeiro. O modelo deve permitir um processo de
tomada de decisio mais informado e agil, com base nos principais

direcionadores de desempenho do BNDES.

Projeto 11 - sistema de efetividade

Tem como finalidade a consolida¢io do processo de acompanha-
mento ¢ a divulga¢io dos resultados de efetividade do Banco. O mo-
delo de efetividade do BNDES ¢ imprescindivel para avaliar o efeito
das acoes da instituicdo no desenvolvimento e no atingimento da
visio institucional do Banco: ser reconhecido como o BD do Brasil

por sua relevancia e efetividade.
Para isso, o projeto foi estruturado em quatro produtos:
« modelo de desenvolvimento proposto pelo BNDES;
« desdobramento da visio do BNDES em indicadores de

efetividade;
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/1.
e metas de m€d10 (& 101’1g0 prazo; ¢

« processo de governanga ¢ comunicacio da efetividade.

Projeto 12 — estratégia de funding
e plano de securitizacao

Tem como objetivos alinhar a estratégia de capracio de recursos
com a de originacio de negocios e reforcar a capacidade de diversifi-

cac¢do das linhas funding do Banco.

Envolve o lan¢camento de um novo instrumento de captagio finan-
ceira, assim como o estabelecimento de um processo para alimenta-
¢do das atividades de originacio de operagdes com informacoes das
linhas de recursos disponiveis no mercado para o BNDES. Alem dis-
SO, eng]oba diretrizes para uma polftica de securitiza¢ao de ativos
no Banco, definindo gatilhos e atributos de decisao para eventuais

cedéncias de exposicoes de sua carteira de crédirco.

Consideracodes finais

A nova identidade institucional do BNDES expressa que a institui-
¢do tem como visdo de futuro ser reconhecida como o banco do de-
senvolvimento do Brasil por sua relevincia e efetividade. A visio de
futuro para o pais ¢ ousada: tornar o Brasil um pais desenvolvido
at¢ 2035. Nio se trata de uma meta impossivel, mas requer grande

esfor¢o, um esforgo coletivo, de muitos atores — e também do Banco.

Para trilhar esse caminho, um programa de transformacio esta em
implementac¢do envolvendo 12 projetos estrategicos corporativos.
Assim, o BNDES esta se transformando internamente, para ajudar

a transformar o pa{s.
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Essa mudanga passa por assumir uma postura mais voltada a fo-
mentar negocios. Entre os projetos corporativos, ha um que se re-
fere a “origina¢io”, e, nesse contexto, uma nova area foi criada no
Banco, de mesmo nome. Campanhas de fomento estruturado estiao
trazendo novos clientes, ampliando e democratizando o credito do
BNDES, seja para empresas com menor acesso, seja oferecendo me-
lhores condig(')es para regides e territdrios a que o sistema financei-
ro privado nio atende de forma satisfatoria. Novos produtos estio
sendo criados para atender as necessidades de diferentes segmentos
de clientes. Em meados de 2018, a participacio de MPMEs alcangou

cerca da metade dos desembolsos da instituicdo.

Outra realiza¢do importante para transformar o pais, mas que re-
quer mudanga na forma de atuacio, ¢ a ampliacio das atividades
de estruturacio de projetos. Esta ¢ uma questio fundamental para
destravar investimentos em infraestrutura, tdo necessarios ao pais.
A infraestrutura sempre foi, e continuara a ser, uma das missoes
estratégicas do BNDES. Recentemente, o papel no Banco foi defi-
nido como: “Desenvolver e apoiar projetos que permitam aumentar
a produtividade e a conexdo entre os mercados, viabilizando no-
vOs negécios para o pa{s”. O que ha, entao, de novo? Uma atuagio
mais forte na estruturagao de projetos, novos instrumentos € maior
apoio ao desenvolvimento de debentures de infraestrutura. Essa

agenda €St2,l cm 1inha com o que BDs dC outros pa{ses estao fazendo.

Outro avango importante ¢a ampliagéo do diélogo com a socieda-
de brasileira. Recentemente, foi criada a Area de Comunicagio e
Relacionamento Institucional e foi lancado o segundo Relatério de
efetividade (BNDES, 2018d), mais aprimorado e amplo que o primei-
ro. O BNDES, ha anos, vem ampliando sua transparencia e continua

nessa diregﬁo. @) que 1’19,, de novo é um esforgo maior nao apenas de
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prestacio de contas, mas também de comunicacio sobre o que o
Banco faz e de dialogo, seja com a sociedade como um todo, seja
com os clientes, entidades de classe, orgiaos reguladores, governos,

entre outros atores publicos.

Dentre as transformacoes internas, destaca-se que Banco esta se
tornando mais agil e mais digital, ajustando processos para acele-
rar seus tramites internos e contribuir melhor para a retomada da
economia. Recentemente, foram implementadas novas esteiras de
crédito, com processos mais simples e eficientes, reduzindo signifi-

cativamente 0s prazos de tramita¢ao de projetos.

A agenda de transformacio digital ja tem entregas importantes em
funcionamento, como: (i) o portal para o produto Finame Direto,
que permitira acesso on-line para clientes habilitados; (ii) o Canal
do Desenvolvedor MPME, ferramenta que permite agilizar ¢ am-
pliar o acesso dos pequenos negocios ao credito; e (iii) o avango nas
parcerias com as fintechs, com o lancamento da consulta publica nas

tematicas credit score, educagéo financeira, marching e leilao reverso.

BDs sdo agentes ativos de transformacio, antecipam e apoiam fu-
turos promissores ¢ promovem melhores praticas. Dessa forma, o
trabalho do BNDES vai muito além de meramente conceder o apoio
financeiro, servindo a sociedade brasileira. Ele existe para transfor-
mar o pais ¢ esta se modificando, a fim de exercer melhor seu pro-
posito, na perspectiva da visao, do desejo e da inspiragio de tornar o
Brasil um pais desenvolvido. Isso serd alcan¢ado com a promogio do
crescimento maior da renda, a reducio das desigualdades e a eleva-

¢ao dos padroes de vida da popula¢io do pais, de forma sustentavel.
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Apéndice

Critérios de selecao da
pesquisa de clientes

A selegio de destinatarios para a pesquisa de clientes teve como

cricérios a representatividade dos produtos ca disponibilidade e
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confiabilidade dos contatos dos postulantes nas respectivas bases
de dados. Assim, resultou em quatro grandes blocos de clientes para
cfeitos da analise, conforme apresentado no Quadro Al, que especi-
fica também os 11 tipos de piblico que foram utilizados inicialmen-

te para a origina¢ao da amostra.

Quadro A1 « Especificagio dos tipos de publico da pesquisa com clientes

Tipo de produto Obteve apoio Nao obteve apoio

Financiamento 1) Nao reembolsavel 4) Nao enquadrado
nao automatico* |2) Reembolsavel direto
3) Reembolsavel indireto

Financiamento 6) Cartao BNDES emitido 5) Cartdo BNDES nao emitido
automatico** 7) Cartao BNDES utilizado 8) Canal do Desenvolvedor (CNPJ)
9) Canal do Desenvolvedor 10) Canal do Desenvolvedor (CPF)

(Cadastro Nacional da Pessoa
Juridica — CNPJ)

11) Canal do Desenvolvedor
(Cadastro de Pessoas Fisicas — CPF)

Fonte: Elaboragio prépria.

* Para o primeiro tipo de produto (financiamento nio automdtico) por meio da utilizacao da base de
dados de projetos acolhidos ou negados pelo Comité de Enquadramento ¢ Crédito (CEC) desde 2014
a0 inicio da pesquisa, a amostra foi nio aleatéria, uma vez que integraram a pesquisa todos aquclcs
postulantes que tinham e-mails cadastrados.

** Para o segundo tipo de produto, financiamento automatico, foram duas as bases de dados utiliza-
das para defini¢io da amostra: (i) a do Cartdao BNDES — CNPJs com primeira solicitacio de cartio
entre 1° de abril de 2015 ¢ 31 de abril de 2017 —; e (ii) a do Canal do Desenvolvedor — MPMEs e CPFs
com solicitacio desde o lancamento, em 26 de junho de 2017, até a data do levantamento da amos-
tra, que foi 5 de setembro de 2017. No caso do Cartio BNDES, com o apoio da unidade 1‘esp()ns;ivel
pelo produto, primeiramente, foi sclecionado na base de dados o conjunto de postulantes que se
encaixavam em apenas um dos casos (somente negadas, proponente; somente emitidos, portador; ou
emitidos ¢ utilizados, usuario), para, em seguida, ser selecionada uma amostra aleatoria estratificada
uniforme, determinada de forma semelhantemente distribuida em trinta grupos, segundo: (i) status
da S()licitagﬁo (emitido, utilizado, ou nio emitido); (ii) porte (micro e pequena, ou média); e (iii) as
cinco macrorregides do pais. No caso do Canal do Desenvolvedor, o conceito de “obteve apoio” foi
considerado conforme o historico de intcrlocugio com o BNDES — ou seja, scgundo a inﬁ)rmagio do
postulante se “j4 ¢ cliente” —, e foram destinatdrios da pesquisa todos os CNPJs nio clientes ¢ uma
amostra aleatdria dos grupos de CPFs nio clientes ¢ de CNPJs clientes. Desse mesmo canal, quanto
ao publico 11, CPFs clientes foram desconsiderados, em razio de seu reduzido quantitativo (menos
de 0,2% dos postulantes do Canal).

Nota: No caso dos interlocutores da base de dados do Canal do Desenvolvedor, observou-se que todos
aqueles identificados como clientes sao portadores do Cartao BNDES.
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