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RESUMO  Este artigo procura
apresentar como, e de que formas, os
governos atuam no sentido de
estimular financiamentos em setores
especificos, oferecendo diferenciais
que estimulem as decisdes. Examina
unicamente a inddstria maritima e
apresenta as diversas formas de
incentivos fiscais e financeiros que
diversos paises usam para estimular
investimentos privados em suas
industrias.

O mercado mundial de construgdo
naval vem sendo tradicionalmente
financiado por recursos advindos das
empresas privadas e do governo, e —
fora o Brasil — a responsabilidade pelo
fornecimento dos recursos € dividida
entre todos os agentes envolvidos.

Sao apresentados os diversos tipos de
financiamentos colocados a
disposic¢io dos investidores e as
formas usadas pelos governos para
auxiliar suas empresas de Marinha
Mercante e seu parque industrial de
construcdo naval. Por adotar uma
politica bastante particular no tocante
a geracdo de recursos para o setor, 0
Brasil mereceu de um capitulo a parte.

ABSTRACT  This paper discusses
the several forms governments try to
stimulate investment in their own
country by altering the climate in
which such decisions are made. It is
concentrated on the shipbuilding
industry and considers the forms of
fiscal and financial incentives which
are used by several governments to
promote or encourage private
investments in this industry.

In the world markets, shipbuilding
has traditionally been financed
through a mixture of private and
government funding and — except
Brazil — the responsibility for
providing credits is split among them.

The various types of finance packages
available to investors are presented,
as well as how can governments help
their shipyards and shipowners.

Brazil since has a particular source of
finance for the sector, a separate
chapter on its shipping policy is
presented.

* Engenheiro do Departamento de Infra-Estrutura e Transporte do BNDES.
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SIS s,

1. Introdugao

, quacionar o problema da escassez de recursos para o financiamento
d de novas construgdes que se fazem necessarias atualmente € tarefa
para todos aqueles que estdo envolvidos de uma forma ou outra com o setor.
Este estudo apresenta diversos modelos de atuagcdo adotados por vdrios
paises que tém alguma importdncia no cendrio mundial do que se conven-
cionou chamar de inddstria maritima, ou seja, as indistrias de construgdo
naval e de transporte maritimo. E certo que a maioria dos paises se utiliza
de recursos provenientes do proprio orcamento, o que ndo seria hipdtese
plausivel em nosso pais. Porém, alguns desenvolveram sistemas alternativos
para geracdo dos recursos necessarios ao financiamento do setor. Quanto a
pritica de subsidios, todos os paises desenvolveram, de alguma forma,
mecanismos de prote¢do e incentivo as suas indistrias, alguns de maneira
explicita, outros via utilizagdo de mecanismos que visam beneficiar as
empresas atuantes no setor. O Brasil, apés décadas de apoio macigo por parte
do governo, ainda ndo obteve resposta dos setores privados envolvidos, no
sentido da existéncia de participagdo maior nos investimentos. Tanto a
construcao naval quanto o transporte maritimo continuam, a exemplo dos
anos 60 — época da implantagdo do setor no pais -, totalmente dependentes
das ac¢des e recursos governamentais. Os tempos sdo outros. O momento
atual reclama solugdes criativas.

A inddstria maritima internacional, compreendendo as inddstrias de cons-
trucdo naval e de transporte maritimo, é certamente um dos setores da
atividade econémica mais profundamente marcados pela intervengédo de
governos. Pode-se dizer que quase todos os paises com atividade no setor
adotam, de alguma forma, mecanismos de prote¢do e incentivo as suas
inddstrias [ver Pires Jr. (1991)].

As interferéncias nesses setores sdo tio comuns que se tornou quase impos-
sivel competir sem o apoio e suporte dos governos, uma vez que o mercado
¢€ altamente distorcido [ver Faircompetition... (1991)]. Contudo, um nimero
cada vez maior de paises e organizagdes vem estudando e reavaliando os
modelos adotados, visando possiveis modifica¢des. Isto se deve a necessi-
dade de altos volumes de recursos, a proliferagio de nagdes com capacidade
de ofertar embarcagdes e a esquemas cada vez mais subsidiados de finan-
ciamentos e créditos.

Alguns modelos de geragdo de recursos para o financiamento do setor serdo
apresentados na se¢fo seguinte. Embora a maioria dos governos se utilize
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de recursos do préprio or¢amento para financiamento dos incentivos e
vantagens oferecidos, alguns paises desenvolveram esquemas alternativos
para esse financiamento, como € o caso da Noruega e da Dinamarca. Os
bancos privados tém um importante papel neste aspecto, e sua atuagdo, seja
na concessio de créditos ou na prestagfo de varios outros servigos, cresce a
cada dia. Em muitos paises, tanto governo quanto bancos privados dividem
aresponsabilidade na concessdo dos financiamentos.

A Seg¢io 3 édestinada a apresentagiio dos modelos adotados para a concessio
de subsidios, que muitas vezes sdo oferecidos diretamente aos estaleiros,
quando da construgdo de um navio, ou is empresas de transporte, podendo
aparecer também sob diversas outras modalidades. A concessdo de finan-
ciamento com prazos e juros subsidiados é a forma mais utilizada [ver
Drewry (1989)], figurando também os incentivos fiscais como outra forma
de apoio praticada por quase todas as na¢des. Segundo Sturmey (1983), é
na irea fiscal que se encontra o maior nimero de mecanismos de incentivos.
As concessdes fiscais seriam tdo generalizadas que ele sugere que “o
pagamento de impostos por um armador ou € uma contribuicdo voluntaria
ou o resultado de erro de avaliacio empresarial, seja operacional, seja na
escolha dos contadores”.

A Segio 4 destina-se & apresentagiio dos modelos de atuacdo adotados pelo
Brasil, bem como dos resultados de um trabalho sobre o que representaram
para os armadores nacionais, em termos de subsidios efetivos, as vérias politicas
adotadas pelo pafs na protecio e incentivo de nossa indiistria maritima.

Finalmente, na Se¢do 5 sfio apresentadas algumas consideragdes a respeito
das politicas atuais de marinha mercante e da atuagdo do BNDES.

Cabe ainda destacar que o trabalho aqui desenvolvido ndo tem a pretensio
de se mostrar atualizado, embora niio perca o seu objetivo de contribuir com
informagdes que possam auxiliar numa discussdo mais objetiva sobre o
momento atual do nosso pais, e que as opinides expostas sdo de inteira
responsabilidade do autor, nio podendo, em hip6tese alguma, ser imputadas
ao BNDES.

2. Financiamentos!

Durante os anos 60, a maioria das aquisi¢oes de novos navios era financiada
diretamente pelos estaleiros ou por recursos da prépria empresa armadora.

1 Sobre este assunto, ver Pires Jr.(1991), Drewry (1989), M.A.N. B & W Diesel (1982), Marlow, Goss
e Gardner (1982), Maritime Administration/U.S. Department of Commerce (1982), OECD (1985)
e lheduru (1992).
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Os recursos governamentais para o setor estavam quase que limitados &
pritica de ajuda direta aos estaleiros, que repassavam essas facilidades
crediticias aos armadores. Os empréstimos disponiveis na época tinham
juros entre 5,5 € 7,5% e prazos superiores a 10 anos, o que s6 era possivel
em virtude da pouca demanda por embarcagGes e porque as empresas de
navegacdo podiam, com os préprios lucros, financiar seus projetos de
construgdo. Com o aumento do comércio, este esquema se mostrou insufi-
ciente para atender as necessidades, e a importincia dos sistemas de finan-
ciamento passou a ser crescente.

Os altos custos de manutengado desses empréstimos eram tantos que no inicio
dos anos 70 ja ndo eram encontrados com tanta facilidade. Na tentativa de
preencher este vazio e atraidos pelo boom verificado no setor (especialmente
no setor de granéis liquidos), os bancos privados passaram a atuar na
concessdo de financiamentos. Porém, a entrada do setor bancério privado
foi tdo intensa que, esquecendo os principios de prudéncia e cautela, qual-
quer armador (ou aspirante a armador) podia encontrar crédito farto para
seus investimentos.

No entanto, ainda nos anos 70, o quadro de otimismo geral foi substituido
drasticamente ap6s a guerra ocorrida no Oriente Médio e as duas crises do
petréleo. O mercado, notadamente aquele ligado ao transporte de granéis
liquidos, entrou rapidamente em depressdo, e os fretes baixaram violenta-
mente, 0 mesmo ocorrendo com os pregos dos navios de segunda mao.
Seguiu-se uma crise financeira dos armadores proprietarios de navios petro-
leiros, especialmente dentre aqueles que colocaram encomendas para operar
no mercado spot,? e determinados bancos foram obrigados a fornecer capital
de giro para algumas empresas na tentativa de salvar o capital ja investido.

Infelizmente, os pregos dos navios, garantidores das operagdes de crédito,
continuaram a cair, e a maioria dos armadores que comegaram a operar
visando o lucro fécil pelas caracteristicas anteriores do mercado néo sobre-
viveu. Como resultado, os bancos sofreram graves perdas, e alguns chega-
ram mesmo a admitir a perda total de seus empréstimos as empresas e se
retiraram do setor.

Apbs esses acontecimentos, os bancos retornaram muito cautelosamente a
conceder financiamentos a indiistria maritima, os quais atualmente s6 sdo

2 A operagdo de um navio petroleiro ndo pertencente a uma grande companhia produtora ou
transportadora, ligada ou ndo a uma companhia produtora, se dd, de maneira geral, nos mercados
de afretamento por: 8) time-charter, com prazos de trés meses a um ano, podendo mesmo cr.egar a
cinco anos; e b) voyage-charter ou spot, onde a embarcagdo é contratada para realizar apenas uma
viagem.
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realizados apds exaustiva anilise dos projetos, onde € dada grande énfase a
situacfio da empresa (financeira, operacional, experiéncia, etc.), mercado
onde ird atuar a embarcagéo, risco da operagio, etc.

Outro resultado produzido pela crise dos anos 70 foi a volta da atuag@o dos
governos, que intensificaram as suas agdes. Os recursos alocados para salvar
tanto armadores privados quanto estaleiros foram elevados. Gradualmente,
comegaram a surgir questionamentos, e essas ajudas foram se reduzindo ou,
pelo menos, direcionadas para auxilio em questdes ligadas a produtividade
e competitividade. No entanto, subsidios pesados ainda ocorrem, e a forma
mais popular é a concessdo de empréstimos de longo prazo com taxas de
Jjuros fixas, normalmente concedidos por bancos governamentais.

Atuacao dos Bancos Privados

Os bancos comerciais sempre tiveram, na histéria recente, importante papel
na indistria maritima, o que nio se deve somente ao elevado montante de
curto, médio e longo prazos que serviu para o financiamento dos mercados
de novos navios ou mesmo de navios de segunda mao. Os bancos comerciais
atuam ainda no pagamento e coleta de fretes, intermediag0es, transagdes
com diferentes moedas (muito comum neste setor), prestagdo de assessoria
e informagdes financeiras, etc.

Além dos bancos comerciais, existem institui¢oes financeiras concentradas
somente em financiamentos de navios e transagdes com hipotecas. A exten-
sdo e profundidade dessa relagéo alterou-se de forma marcante nas tltimas
trés décadas:

 anos 60: a maioria das constru¢des era financiada pelos estaleiros ou
mesmo pelas préprias empresas de navegacio;

* inicio dos anos 70: os créditos fornecidos pelos estaleiros nido foram
suficientes para suprir o aumento da demanda por novos navios, e 0s
bancos, impulsionados pelo crescimento do setor, procuraram suprir as
necessidades crescentes de crédito; segue-se violenta crise, e os bancos
amargam pesados prejuizos; e

» anos 80: os bancos retornam muito cautelosamente a fornecer financia-
mentos.

Atualmente, é dada muita énfase a andlise do projeto e ao risco. Mesmo
assim, existem indicios de que esta cautela estd sendo posta de lado mais
uma vez e de que, novamente, os créditos comecam a ficar facilmente
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disponiveis, com alguns bancos tradicionais ja temerosos de que esta facili-
dade de crédito possa voltar a afetar o equilibrio da oferta e demanda e que
a histéria anterior se repita.

O processo de obtenc¢io de um empréstimo para um projeto naval leva, no
minimo, vérias semanas, podendo chegar a alguns meses. Inicialmente o
banco comega uma pesquisa sobre o proprietario (caso este ndo seja do seu
conhecimento) e avalia preliminarmente os aspectos econdmicos do projeto.
Prossegue com uma avaliag¢fio da capacidade de gerenciamento da empresa
— apesar de parecer um critério subjetivo de avaliagio, as performances
passada e atual da empresa sdo muito importantes. A qualidade do geren-
ciamento é muitas vezes colocada como fator basico na concessdo de um
empréstimo, especialmente se o banco pensa ser a empresa capaz de obter
lucros razodveis quando o mercado se encontra em alta e, principalmente,
tem experi€ncia e capacitagiio para fugir dos prejuizos ou, pelo menos,
administra-los em épocas de baixas do mercado.

Sio ainda analisados os balangos, posi¢io de outros empréstimos, capaci-
dade de pagamento, moeda em que estiio os principais ativos e, finalmente,
se toda essa andllise resultar positiva, estudo da embarcagdo objeto do
financiamento (estaleiro construtor, sociedade classificadora e, caso seja
uma embarcagiio de segunda milo, grau de obsolescéncia tecnoldgica).

A garantia de emprego do navio mostra-se também muito importante para
o sucesso de uma operagdo de financiamento, embora sempre seja interes-
sante para o armador.

Tipos de garantia

O transporte maritimo sempre se caracterizou por ser um mercado especu-
lativo e de alto risco, razfio por que a concessdo de financiamento a longo
prazo requer a certeza, por parte dos financiadores, de sua garantia, cujos
tipos mais utilizados séo:

« primeira hipoteca do préprio navio (first mortgage): €, sem divida, a mais
utilizada;

« segunda hipoteca (second mortgage): a segunda hipoteca de um outro navio
da frota do armador é a forma mais comum de fornecer garantias adicionais;3

3 Existe a possibilidade de, caso a primeira hipoteca do navio a ser construido, objeto do financia-
mento, cubra us garantias necessdrias, o armador oferecer a segunda hipoteca de um outro navio
para negociar condigdes mais favordveis de pagamento.
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» cessdo de receitas (assignment of income): o armador fornece como
garantia a cessiio completa dos fretes a serem gerados pelo navio que sera
adquirido e, com isso, todos os pagamentos que forem recebidos pelos
servigos prestados pelo navio serio feitos diretamente na conta do banco,
que, apls deduzir o necessirio para amortizar o principal e os juros,
transfere o saldo disponivel para a conta do armador;

» cessdo de seguro: as cliusulas dos seguros H&M, P&I, riscos de guerra,
lucros cessantes, etc., sfio feitas em favor do banco, ao qual o armador,
adicionalmente, paga uma taxa para compensar possiveis perdas nio
cobertas pelos seguros tradicionais;

o garantias patrimoniais: podem ser exigidas das pessoas fisicas controla-
doras e da prépria empresa ou de outras empresas do grupo, joint-ventures,
etc.; ¢

» clausula de garantia de valor: o armador di poder ao banco de exigir
hipotecas adicionais de outros bens ou aumento nas garantias pessoais das
pessoas fisicas e/ou juridicas, caso o valor do navio caia a niveis abaixo
da cobertura do empréstimo.

Juros

Os juros podem ser fixos durante o tempo da amortizagio do projeto ou,
como € mais comum, flutuar de acordo com os movimentos do mercado
internacional.

O spread que o banco cobra, cujas margens variam usualmente entre 1,5 e
2,5%, embora possa ser até menor, depende: da situagdo financeira da
empresa; do risco da operagiio no que diz respeito & manutengio do valor
do bem; das garantias oferecidas; do periodo de amortizagio; e da situagdo
do mercado financeiro.

Na pritica, um banco tomaria os recursos no mercado interbancirio e, a cada
periodo (com o armador pagando a parcela de amortizag¢io, mais juros),
pagaria o seu empréstimo e refinanciaria o novo valor (o saldo devedor) i
taxa do mercado naquele momento.

Grandes investidores institucionais, como fundos de penséo, companhias de
seguro, etc., podem, eventualmente, fornecer recursos com remuneragio
baseada em juros fixos. Existe também a possibilidade de se contratar
empréstimos em que, a cada periodo, seja alterada a moeda de referéncia
para o periodo seguinte (multi-curreny borrowing). O risco que se corre é
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com a variagdo da taxa de cambio, que pode anular os ganhos obtidos pela
escolha de uma menor taxa de juros, uma vez que geralmente os emprésti-
mos sdo pagos em délares americanos.

Para finalizar, cabe mencionar o fato de que instituigdes bancérias estido
atualmente aceitando, dentro dos prazos usuais de pagamento,* que as
parcelas iniciais de amortizagio sejam menores que as finais. Esse artificio
vem sendo utilizado para clientes tradicionais em projetos que, apesar de
apresentaremn bons resultados globais, ndo seriam aprovados por problemas
de capacidade de geragio de recursos nos primeiros anos de operagao.

Mercado de Capitais

No inicio dos anos 80 nio era comum a operagéo de empresas de navegagdo
em bolsas de valores, mas atualmente isto ocorre com freqiiéncia. Durante
um periodo de 18 meses, ao final dos anos 80, por exemplo, perto de US$ 1
bilhdo foram obtidos através de fundos de empresas de navegagdo.

Porém, nio tem sido facil o levantamento de recursos por meios tradicionais
(bancos, corretoras, etc.) para empresas que operam com transporte mariti-
mo, pois o investidor caracteriza este setor como de altissimo risco e bastante
especulativo.

Sistema Kommanditt Selskab (K/S)

O sistema K/S, muito popular nos paises escandinavos, permite que pessoas
fisicas sejam sécias, por meio da aquisi¢do de cotas, de apenas um Gnico
navio de uma empresa estabelecida no pais e recebam remuneragio pelos
seus investimentos. Na Dinamarca, por exemplo, as cotas individuais sdo
geralmente equivalentes a US$ 7 mil, num total de 2.500/3.000 cotas
participantes de um projeto.

O principal beneficio de um investimento em K/S € a redugio da carga
tributdria. Uma vez que as empresas ja sdo isentas, ndo recaem cargas
tributérias sobre qualquer lucro distribuido entre seus sécios, incluindo os
cotistas. Quem compra uma cota ji pode imediatamente abater de seus
pagamentos fiscais o valor total dessa cota. E, se esta trocar de mios (vendida
por algum participante dos clubes partnerships), o novo proprietario pode
reiniciar um processo de deprecxagao de seus investimentos, mesmo que isto
ja tenha sido feito pelo proprietirio anterior.

4 Normalmente, os prazos de financiamento sao de oito a oito anos e meio para navios novos e de
cinco anos para navios de segunda mdo.
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Este € um sistema muito utilizado para financiar a construgdo de novas
embarcagdes para empresas tradicionais. Na Noruega, por exemplo, as
companhias K/S, como sio conhecidas, respondem por praticamente todos
os investimentos em construgdo naval realizados atualmente, existindo perto
de 250 clubes partnerships com cerca de 10 mil participantes e investimen-
tos totais de Kr 20 bilhdes (aproximadamente US$ 2,7 bilhGes) em capital
de risco.

Levantamento realizado pelo governo noruegués indica que a grande maio-
riadesses investidores € constituida de profissionais liberais (principalmente
médicos e dentistas) que, ao adquirirem as cotas, buscam a reducgéo de sua
carga tributaria pessoal.

Leasing

A utilizagdo do leasing comegou a ser difundida no inicio dos anos 50, para
aeronaves e veiculos. A partirdos anos 70, os bancos estenderam sua atuagio
para a compra de embarcagdes, e desde entio houve um crescimento
significativo neste setor, devido principalmente a preferéncia que os arma-
dores tradicionais tém por este tipo de operagio e s vantagens financeiras
que podem ser oferecidas.

Embora haja pequenas diferengas técnicas de um pais para outro, o leasing,
em geral, pode ser definido como um sistema onde o investidor proprietério
(arrendador, lessor) adquire e conserva a propriedade do bem e o aluga a
uma empresa de navegacio (arrendatério, lessee) para ser utilizado em seus
negoécios. Existem duas formas de aplicacio do sistema:

* Leasing operacional ou de servigo, em que o investidor arma a embarcagio
e fica responsavel pela manutengio do valor tecnolégico do bem, ou seja,
a empresa tem o direito de reclamar uma possivel substituicio de um
equipamento por problemas de obsolescincia. O custo desse servigo €,
obviamente, incorporado ao contrato de / ;asing, ficando a empresa res-
ponsével apenas pela operagiio do navio.

Outra caracteristica importante do leasing  peracional € que, freqiiente-
mente, o pagamento efetuado pela empresa ni'o € suficiente para cobrir os
gastos totais de manuteng¢ao do navio. Dessa fcrma, o contrato € feito com
um tempo inferior & vida ttil da embarcagéo e, 10 final, o investidor pode
realugar ou mesmo vender o bem para cobrir o .eus custos.

* Leasing financeiro, que é o mais utilizado para navios e onde todos os
custos com manutengdo e reparos sdo de inteira responsabilidade da
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empresa de navegagiio, embora o investidor possa exigir, em contrato,
padrdes minimos de manutengéio, como, por exemplo, tempo maximo
entre docagens, obediéncia as normas internacionais, etc., visando manter
o valor do bem. Esse tipo de leasing € uma sofisticada ferramenta finan-
ceira orientada para aliviar cargas fiscais e pode ser, na verdade, conside-
rada simultaneamente como um processo de aquisi¢dio e operagdo
financeira.

Na sua forma tedrica, um leasing financeiro € sempre amortizado, pois o
contrato exige o pagamento integral do bem mais uma remuneragio do
investimento feito pelo proprietario. Os contratos sdo firmados, em sua
maioria, por prazos muito préximos a vida iitil do navio e, ao final, existe
uma série de alternativas (de acordo com as normas de cada pais ou as
clausulas do contrato) que podem ser definidas como: a) o contrato pode
serrenovado em termos muito mais atraentes para aempresa de navegagao
(exemplo: uma grande redugiio no aluguel); b) a empresa de navegagio
pode ter, em contrato, o direito de comprar ou néo o navio; e ¢) o navio
pode ser vendido ao final do contrato, com o produto da venda sendo
dividido entre o investidor e a empresa de navegagéo, de acordo com as
clausulas contratuais.

A escolha de uma das férmulas acima é importante porque vai determinar a
classifica¢do do contrato para fins de encargos fiscais, bem como influir no
valor da operacgio.

Muitas vezes, a empresa de navegaciio trata, antes da contratagdo da obra,
de todos os aspectos técnicos do navio e, sob a supervisdo do investidor, que
€ quem contrata a obra junto ao estaleiro, acompanha a sua construg@o. E o
proprietirio que ird se beneficiar da existéncia de possiveis facilidades
crediticias oferecidas pelo estaleiro, o que certamente afetara o contrato de
leasing, que se inicia imediatamente apds a entrega do navio. Sua atrativi-
dade, porém, depende basicamente da legislagéo fiscal existente em cada
pais. Alguns permitem que todas as despesas efetuadas por uma empresaem
operagdes de leasing sejam abatidas integralmente dos lucros tributaveis,
enquanto outros oferecem vantagens a compra de novos navios.

Compra ou leasing?

Existem diversos fatores que devem ser levados em consideragéo em uma
anilise de méritos entre uma operagfio de leasing ou compra de uma
embarcagio:
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a) Aspecto financeiro — O leasing pode ser uma operacdo menos onerosa
para a aquisi¢cdo de um navio que um financiamento tradicional (menor
valor atual do conjunto de despesas de capital). Em muitos paises,
empresas armadoras investindo em novos navios podem se aproveitar de
vantagens oferecidas pelo governo (como, por exemplo, redugdona carga
tributéria). Mas existem paises onde as empresas de navegacdo ji nada
pagam ou pagam muito pouco, caso em que, obviamente, ndo haveria
beneficios fiscais adicionais na aquisicio de um novo navio. Num con-
trato de leasing, o investidor compra o navio para alugi-lo aumaempresa
de navegacéo e, uma vez que tem uma pesada carga tributaria, pode tomar
para si os beneficios das redu¢des oferecidas aos armadores tradicionais
e dividi-los com a empresa na forma de uma redug¢io do aluguel.

b) Aspecto contdbil — O navio, ou o bem arrendado, permanecendo como
propriedade do arrendador, niio aparece no balang¢o do arrendatério e, ao
contrério do financiamento para compra, as parcelas a pagar ndo surgem
como dividas, ndo se refletindo, portanto, na estrutura financeira da
empresa. Por isso, a legislacdio de alguns paises obriga a inclusdo de
grandes contratos nos balangos, como notas.

¢) Outras consideragoes — Como os pregos dos navios variam fortemente
em pouco espago de tempo, para que seja possivel ao investidor se
aproveitar dessas flutuagdes e vender o navio quando o prego estiver alto,
alguns contratos de leasing sdo feitos com cliusulas que permitem a sua
interrupg¢do mediante pagamento de multa ao armador. Além disso, é
igualmente digno de nota o fato de alguns paises s6 permitirern operagdes
de leasing com armadores neles residentes e para a operag@o de navios
sob a sua bandeira.

3. Financiamentos e Subsidios’

O ja mencionado emprego de agdes governamentais no auxilio e prote¢do
dos setores envolvidos com a inddstria maritima é comum em todas as
na¢des maritimas.

Estas praticas protecionistas séo justificadas, em termos gerais, com base
em argumentos de ordem econdmica, social, politico-comercial e de segu-
ranga nacional.

5 Para maiores detalhes sobre este assunto, ver Pires Jr. (1991), Drewry (1989), Sturmey (1983),
M.A.N. B&W Diesel (1982), Marlow, Goss e Gardner (1982), Maritime Administration/U.S.
Department of Commerce (1982), OECD (1985), Marlow (1991), Kim (1992) e Iwan (1991).
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Dois argumentos de cariter econdmico sio apresentados: primeiro, o efeito
positivo da indiistria maritima sobre a balanga comercial do pais (na economia
de divisas em fretes e aquisi¢éo de navios e no ganho de divisas na exportagio
dos servigos de transporte ou de embarcagGes); e, segundo, o potencial da
inddstria maritima na geragé@o de empregos, tanto diretos quanto indiretos.

Como argumentos de ordem comercial e politica, ressalta-se a importincia
da existéncia de frota mercante doméstica servindo de instrumento na
abertura de novos mercados para exportagdo e na manutengio dos ja
existentes. No caso de carga geral, a frota nacional atuaria no sentido de
garantir niveis de fretes razodveis no comércio exterior do pais.

Quanto a seguranga nacional, os principais argumentos sdo a existéncia de
inddstria maritima, a utilizagio da frota mercante nacional para garantir o
abastecimento do pais em situagéo de conflito, assim como para apoiar um
parque de constru¢iio naval minimo que garanta as atividades de reparo e
mesmo de construgio de navios de guerra.

No entanto, o emprego generalizado de préticas protecionistas pode gerar
conseqiiéncias negativas para a economia internacional e, eventualmente,
para a dos proprios paises que as adotam. Existe, inclusive, uma série de
contra-argumentos &s afirmativas acima sobre a necessidade da inddstria
maritima. A proliferagio de bandeiras nacionais torna muito dificil a impo-
si¢@o de fretes ao comércio exterior de qualquer pais, fazendo com que nio
seja fundamental a posse da frota nacional para garantir fretes justos. Da
mesma forma, adverte-se que, se tomada como politica piblica de geragio
de empregos, a decisdo de implantar uma indistria maritima deve ser
comparada a outras opgdes, no sentido de otimizar a aplicagdo de recursos
em termos de retorno em beneficios & sociedade.

Quanto ao efeito benéfico da indistria maritima sobre a balanga comercial,
questiona-se em que medida os custos econdmicos internos, gerados por
desvantagens comparativas do pais no setor ou por mau dimensionamento
quantitativo e qualitativo da frota nacional, diminuiriam ou mesmo anula-
riam tal ganho em divisas. Devido a isso, alguns paises passaram por
processos de reavaliagdo e modificagdes de suas politicas, como, por exem-
plo, o Canadai e os Estados Unidos, enquanto outros buscaram acordos em
campos especificos, normalizando as préticas de concesséo de créditos para
exportagdo de navios para armadores estrangeiros, dentro da OECD,5 o que

6 Os paises membros da OECD (Organization for Economic Cooperation and Development) sd@o:
Austria, Bélgica, Canadd, Dinamarca, Alemanha, Finldndia, Franga, Grécia, Islandia, Irlanda,
lidlia, Japao, Luxemburgo, Noruega, Portugal, Espanha, Suécia, Suiga, Turquia, Reino Unido,
Austrdlia, Nova Zeldndia e Estados Unidos.
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contribuiu bastante no sentido de evitar uma “guerra de créditos” entre as
principais na¢6es industrializadas.

Apesar de os acordos firmados ndo terem chegado a um bom entendimento
no que se refere a concessdo de créditos domésticos, ja existem movimentos
para se tentar alguma cooperagdo neste sentido, principalmente dentro da
Comunidade Européia (CE). Porém, coube & OECD a iniciativa de tentar
restringir os efeitos nocivos das politicas nacionais de fomento no mercado
e a incompatibilidade dos subsidios com a politica de competi¢do no 4mbito
da Comunidade, através da 12 diretriz, ainda na década de 60. As 22 ¢ 32
diretrizes buscavam a eliminagéo completa dos subsidios aos estaleiros, mas
a grave crise dos anos 70 derrubou as pretensdes e, em conseqiiéncia, foram
reconsiderados os objetivos.

A proposta geral da OECD e da CE ainda é a eliminacio dos subsidios,
porém a pressio de alguns membros e a persisténcia da crise fizeram com
que as diretrizes seguintes (42, 52 e 62) mantivessem ainda a possibilidade
de aplicagdo de mecanismos de apoio a indistria maritima. Mas como os
governos a ap6iam? Afora os subsidios diretos dados aos armadores e
estaleiros, existemn inimeras formas de se oferecer assisténcia: créditos,
juros subsidiados, esquemas privilegiados de depreciagéo, incentivos fis-
cais, prazos elevados de caréncia para liquidagéo de débitos, prescrigdo de
rotas ou mercadorias, protecédo contra variagdes cambiais, inflagdo e riscos
politicos ou comerciais, acordos bilaterais de parcelas de trifego, nio
concordincia com bandeiras de conveniéncia, etc.

Os subsidios diretos sdo concedidos aos estaleiros e aos armadores na
aquisicdo de navios, seja na percentagem do preco de contrato ou na
diferenca entre pregos internacionais de referéncia e contratados, subsidios
diretos a armadores para redugio de custo operacional ou de combustivel,
protecdo contra variagdes cambiais ou inflagio, etc.

Ainda existem os subsidios nos créditos e financiamentos. Nas tltimas
décadas, um sofisticado sistema de financiamento e concessio de crédito foi
desenvolvido para permitir que o armador tenha condi¢des de competir, pois
quando ele contrata uma embarcagio quer ter certeza de que pode contratar
também a melhor forma de financiamento. As opgdes incluem crédito direto
ao proprietirio do navio em condigdes favoraveis, crédito favoravel ao
estaleiro, que pode repassar ao armador na forma, por exemplo, de redugio
no prego, leasing operacional ou financeiro ou, ainda, combinag¢des das
alternativas mencionadas.
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J4 os incentivos fiscais sdo praticados pela quase totalidade das nagdes. E
nessa irea que se encontra 0 maior nimero de mecanismos de incentivos,
que podem estar disponiveis sob diversas formas: redugoes ou isengdes de
impostos associados aos insumos utilizados na construgiio naval, imposto
de renda ou outros, regimes especiais de depreciag@o acelerada (had mesmo
casos de depreciagiio antecipada, antes da entrega do navio), fundos de
capital isentos de impostos (formados por recursos provenientes da venda
de navios e/ou lucros operacionais), redugdo de carga fiscal de pessoas
fisicas em lucros associados a investimento em marinha mercante, etc.

Existem ainda casos onde nio é possivel dissociar a ajuda dada ao setor naval
de possiveis subsidios oferecidos a outros segmentos industriais locais. Na
Coréia, por exemplo, existem politicas de transferéncia de pregos entre os
setores navais e de ago. Segundo afirma Marlow, também muitos governos
britinicos se declararam abertamente a favor de incentivos a inddstria e
criaram uma variedade de incentivos fiscais e financeiros, a maioria com
conseqiiéncias sobre a carga fiscal das empresas. De maneira geral, os
principais incentivos por ele citados sio:

» depreciagdo acelerada: permite que os percentuais utilizados para a
depreciagfo nos primeiros anos seja maior que os normalmente utilizados;

¢ depreciagdo avangada: € feita antes mesmo da entrega do navio;

» empréstimos subsidiados: utilizados para facilitar a compra de novos
navios, séo tipicos dessa rubrica os OECD export credits (80% do prego
total, oito anos e meio para amortizagéo e juros de aproximadamente 8%),
embora os créditos domésticos possam ser ainda muito mais favoraveis;

s juros subsidiados: muitos paises mantém politicas de apoio a suas empre-
sas de navegagiio no tocante aos juros dos empréstimos conseguidos por
elas, procedimento que lhes garante niveis méiximos predeterminados (no
caso de empresas de navegagiio podem ser, por exemplo, os obtidos aos
niveis da OECD);

* investimentos subsidiados: aumentam a base a ser depreciada (por exem-
plo, se uma empresa participa com recursos da ordem de 40% do investi-
mento total, isto significa dizer que ela podera depreciar 140% do valor
do navio); e

* fundos especiais: procuram incentivar a criagdo, por parte das empresas,
de fundos de recursos para investimentos em navios, podendo ser: a)
taxados com aliquotas diferenciadas das usuais, o que representa efetiva-
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mente umaredugio da carga tributéria e ndo a postergagdo dos pagamentos
devidos; e b) utilizados em fins especificos (constru¢do de novas embar-
cagdes, modificagdo e/ou docagem nas existentes, etc.) também por prazos
predeterminados e, caso obedegam i finalidade dentro dos prazos especi-
ficados, ndo sofrem qualquer taxagdo.

Marlow chama a ateng&o para o fato de que todas as medidas expostas acima
tém algo em comum e, sem excegio, oferecem algo extra, alguma coisa além
da norma estabelecida. Além disso, Pires Jr. lembra que os efeitos dos
diversos regimes fiscais tém sempre alguma conseqiiéncia sobre a forma de
depreciagio e, em geral, sdo varidveis com a situagido da empresa. Classica-
mente, existem trés posi¢des intermedidrias em que a empresa podera se
situar:

» Full Tax Position, situagdo em que a empresa, além do navio sob analise,
possui outras atividades que geram lucro suficiente para que toda a carga
de depreciacio permitida para o navio seja absorvida de modo pleno e
imediato;

e No Tax Position, quando a empresa dispde, proveniente de outros em-
preendimentos, de uma carga de depreciagfio nio empregada, suficiente
para que ndo haja imposto a pagar pelo lucro gerado pelo navio em andlise;
e

e New Entry Position, que € o caso de uma empresa que ndo possui outros
empreendimentos, sendo a carga de depreciagcio permitida absorvida
apenas pelos lucros gerados pelo préprio navio.

E evidente que, ao analisar um fluxo de caixa para verificar a viabilidade de
um novo investimento, a empresa terd ganhos significativos dependendo da
possivel utilizagéio que ela possa fazer da carga de depreciagio desse novo bem.

Possiveis comparagdes entre os esquemas utilizados nos diferentes paises
se tornam bastante dificeis. Iwan afirma que, mesmo dentro da CE, o
tratamento fiscal dispensado as atividades de marinha mercante € desigual,
ndo existindo ainda uma harmonizagiio. Todos os paises membros tém
diferentes sistemas de taxagoes e impostos no que diz respeito a percentuais,
prazos, métodos de depreciagdo, etc. A carga tributiria varia de 10% na
Irlanda (a menor dentro da CE) a 48% na Itilia. No entanto, a maioria dos
paises oferece esquemas especiais para as receitas advindas da atividade de
transporte maritimo:
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* Dinamarca e Irlanda: toda a atividade de transporte maritimo tem trata-
mento especial, ficando com taxas de 19 e 10%, respectivamente;

+ Franga: as taxas incidentes sobre as receitas provenientes de fretes sio
reduzidas em 90% se a embarcagio opera no transporte maritimo interna-
cional;

* Alemanha: os impostos sobre a empresa, fretes e outras operagdes sdo
reduzidos em 50% se a embarcagéio opera sob a bandeira do pais e no
transporte maritimo internacional;

* Grécia: existe apenas uma taxa que incide sobre a embarcagio, depen-
dendo do GRT (Gross Registration Tons) e da idade da mesma.

Também com relagdo aos métodos permitidos para depreciagio, existe uma
gama de possibilidades entre os membros da CE. Os esquemas mais favo-
rdveis sdo os encontrados na Irlanda, onde o valor do navio pode ser
completamente depreciado nos primeiros quatro anos, e na Alemanha, onde
mais de 80% do valor do navio podem ser depreciados nos primeiros cinco
anos. Outro pais que oferece taxas favoraveis é a Dinamarca, ao permitir
que as empresas de navegagdo utilizem o método da taxa fixa,’ com 30%.
Todos os outros paises membros também permitem o método da taxa fixa,
com percentuais variando de 12 a 15%, exceto Portugal, onde os novos
navios sdo depreciados pelo método da linha reta num periodo de oito anos,
ou seja, 12,5% ao ano.

Outro ponto que vale destacar é o tratamento que cada pais d4 & venda de
embarcagdes: na Grécia, as receitas obtidas com esta transagiio sdo total-
mente livres de impostos, enquanto Franga, Alemanha e Irlanda usam taxas
reduzidas para tais receitas. No entanto, a maioria dos paises, como Ingla-
terra, Bélgica, Portugal, Espanha, Luxemburgo, Alemanha (parte) e Paises
Baixos, permite que esses recursos fagam parte de um fundo da empresa
que, se utilizado dentro de um certo periodo de tempo para a aquisigdo de
novos navios, teria tratamento diferenciado.

Os paises relacionados a seguir, além de sua propria importancia no contexto
da indéstria maritima, formam uma amostra que pode ser considerada
bastante representativa dos modelos de protecgéo praticados a nivel interna-
cional:

7 Dentre os métodos de depreciagdo conhecidos, destacam-se os da linha reta (straight-line deprecia-
tion), raxa fixa (declining balance), soma dos digitos (sum of the years digits) e depreciagdo livre
(free depreciation).
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Franga — O governo francés tem adotado uma politica com a declarada
intengdo de manter a indistria de construgdo naval. No contexto da CE, é
um dos paises que reivindicam a manutengao de subsidios diretos, havendo
registros de concessdo de subsidios a estaleiros e para operagdo de navios,
bem como algumas situagdes de reserva de carga e programas de contribui-
¢do para pesquisa. O subsidio ao armador sobre o pre¢o de construgdo do
navio varia de 15 a 30%, de acordo com o tipo de navio. O governo, para
financiamentos por institui¢des privadas, subsidia os juros, de modo a se
atingirem os termos da OECD.

Alemanha - O governo alemio tem adotado uma politica bastante conser-
vadora no que se refere a aumento de subsidios. Com a crise da construgdo
naval européia, alguns estaleiros foram fechados e virios passaram ao
controle do governo central ou de governos locais. O pais vem aplicando
uma politica de reestruturagdo para dotar a indistria de maior competitivi-
dade. Dessa forma, a partir da 62 diretriz da OECD,? o subsidio de 12,5%
ao armador, praticado por vérios anos, foi substituido por uma ajuda aos
estaleiros, que normalmente chega a 20% do prego de construgdo. O
percentual desse subsidio depende da classificagdo que o pais comprador
tenha. 193m geral, paises em desenvolvimento recebem subsidios diferen-
ciados.

O pais € o maior exportador de navios dentro da Europa. Os subsidios, que
antes serviam para manter precos, atualmente estio sendo empregados na
tentativa de dotar os estaleiros de maior competitividade, ou seja, existe uma
clara preocupagio com a sobrevivéncia do setor e a manutengdo dos empre-
gos. Definidos no &mbito do Ministério da Economia (Ministry of Economic
Affairs) e administrados pelo KFW (Kreditanstalt fiir Wiederaufbau), os
subsidios, no periodo 1988/92, foram de cerca de US$ 900 milhdes. Quando
destinados aos estaleiros, eles sdo fornecidos pelo governo federal e pelos
governos dos estados (ou dos municipios, em alguns casos) onde o estaleiro
esta localizado.

O governo federal ndo cobra taxas ou impostos sobre a venda de embarca-
¢Oes novas ou para a importagdo de materiais e equipamentos para navios
em construg¢io. Aqueles destinados a navegagao internacional também estéio
isentos de qualquer imposto interno. Os financiamentos disponiveis sdo

8 A 62diretriz da OECD, vilida apds 12 de janeiro de 1987, estabeleceu um teto de 28% para o
subsidio direto a construgdo naval.

9 Paraexportagdo de navios destinados a paises em desenvolvimento, o governo alemdo tanto subsidia
a taxa de juros (normalmente, este subsidio é da ordem de 2%) como concede percentuais maiores
nos custos de construgdo. Recentemente, navios construidos para Israel e Cingapura receberam
subsidio direto de 25% do prego de construgdo.
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baseados nas condigdes da OECD, e a depreciag@o se dd pelo método da
linha reta, em 12 anos, existindo situagdes especiais onde sdo permitidas
taxas de até 40% ao ano, durante os quatro primeiros anos.

Inglaterra— A indistria de construgo naval britanica sofreu um acentuado
processo de estatiza¢io ao final da década de 70, tendo o sistema, desde
entdo, absorvido grandes volumes de recursos ptblicos. Em 1977, o gover-
no instituiu o “Shipbuilding Intervention Fund”, para subsidiar a cons-
tru¢io de navios mercantes. Por ocasido do estabelecimento da 62diretriz,
o pais propugnou pelo estabelecimento de teto para subsidio direto acima
de 30%.

Desde a década de 60, a armagio britinica contava com um regime de
incentivo fiscal baseado na depreciagéo livre do investimento em navios.
Em 1984, com o declarado objetivo de reduzir a carga fiscal no pais e
diminuir as distor¢des econdmicas produzidas pelo modelo anterior, o
governo anunciou a redugiio da taxa de imposto (entdo 52%) e a substituigdo
da depreciacdo livre. A modificagfio foi feita gradualmente, atingindo em
1987 a taxa de 35% e uma depreciagio de 25% ao ano, pelo método da taxa
fixa. Os financiamentos internos sdo concedidos nas bases da OECD.

Japido — A politica japonesa néio se caracteriza pela intervengéo direta do
governo em termos de subvengio ou de estatizagdo de estaleiros. Durante a
fase mais aguda da crise da inddstria naval, observou-se uma sensivel
redugdo de capacidade e o fechamento de alguns estaleiros. Existem esque-
mas de reserva de carga, contribuigfo para pesquisa e programas de estimulo
a0 sucateamento de navios obsoletos.

O principal mecanismo de incentivo € o crédito subsidiado, com os arma-
dores japoneses tendo acesso a financiamentos do Japan Development Bank
(JDB) - 50 a 70% do investimento, dependendo do tipo de navio — e,
complementarmente, a financiamentos privados com parte dos juros subsi-
diada. O JDB concede trés anos de carénciae 10 anos de prazo de pagamento,
enquanto os bancos comerciais normalmente adotam prazo de oito anos e
juros prime. Para garantir os empréstimos, sio exigidas a primeira hipoteca
da embarcagio e uma carta de fianga bancaria que cubra as primeiras sete
liberagdes, a qual é dispensada se o armador apresentar garantias de que o
navio sera contratado em regime time-charter.

Como membro da OECD, os créditos para exportagdo, comumente adotados
em outros paises, sdo concedidos ao estaleiro pelo Export-Import Bank of
Japan (Exim) e pelos bancos comerciais. Normalmente, o Exim concede
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55% do crédito total e os bancos comerciais ficam responsaveis pela comple-
mentagdo necessaria, cobrando, para isso, taxas de juros de mercado.!0

Com relagiio as variagdes cambiais,!! os contratos internos sio feitos em
iene e os contratos de exportagio em délar, com cldusula de seguro cambial.

Coréia do Sul - As politicas governamentais implementadas na Coréia do
Sul possibilitaram um grande avango no setor naval (€ o segundo pais em
tonelagem construida). Porém, os custos ndo foram baixos. No final dos anos
80, todas as grandes companhias de navegacdo coreanas estavam atraves-
sando sérias dificuldades financeiras, com seus débitos crescendo exagera-
damente, devido ao aumento do won coreano frente ao délar. Kim afirma
que as agOes e interfaces existentes entre os segmentos privados envolvidos
na inddstria maritima e o governo sio por demais complexas. Uma vez que
o0 governo priorizou o setor naval (coube também ao governo a selegio das
empresas que poderiam fazer parte do setor e que, portanto, seriam benefi-
ciadas), deu-lhe todas as oportunidades de investimento, os recursos para
investir e inimeros subsidios fiscais.

Essa complexa inter-relagiio governo/empresa no desenvolvimento da in-
distria maritima na Coréia do Sul fica mais clara quando Kim afirma que
“essas politicas econdmicas provavelmente foram feitas baseadas mais em
julgamento de valores que em teorias econdmicas”, ou ainda: “pode-se
concluir que as politicas adotadas pelo governo mudaram a estrutura econd-
mica e foram responsaveis pela formagao de uma economia dependente das
exportagdes”.

Os créditos de exportacéo sio concedidos pelo Korean Export-Import Bank,
de acordo com o seguinte esquema:

» Eximbank: 56% do investimento total (9% de juros e prazo de oito anos);
e

» fundo de bancos comerciais: 24% (libor, cinco anos).

O empréstimo é feito em dblares e, ao contrério do Japdo, ndo existe a figura
do seguro cambial.

10 Como as taxas de juros japonesas giravam em torno dos 5% anuais, o Exim cobrava pelo seu crédito
taxas superiores, para que o resultado final ficasse em 8% a.a. (base OECD).

11 Em 1984, 1 délar = 250 ienes e, em 1988, 1 dolar = 125 ienes. Assim, por hipotese, se um estaleiro

construisse um navio por Y10 bilhdes, em 1984 ele seria exportado por US$ 40 milhdes, enquanto
que em 1988 se conseguiria exportd-lo por US$ 80 milhées.
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Fica a cargo do Korean Development Bank a concessio de empréstimos
domésticos, que chegam a 50% do prego do navio, com juros subsidiados e
prazos variando de oito anos e meio a 11 anos. Outros empréstimos que
cobrem até 90% do prego total do navio, com juros de 10% a.a. e prazo de
oito anos, estio disponiveis aos armadores.

Espanha - Adota o subsidio direto 4 construgfo, concedendo um percentual
do prego do navio diretamente aos estaleiros. Como em 1987 o pais passou
a fazer parte da CE, foi obrigado a reduzir este tipo de ajuda, que hoje se
situa na faixa dos 25%. .

Os créditos para exportagio sio feitos através do Banco Exterior, nos termos
da OECD. Quanto aos créditos domésticos, os armadores espanhéis podem
se valer de uma série de alternativas: diretamente dos estaleiros, nos insti-
tutos de crédito oficiais ou em bancos privados. Esses empréstimos sdo de
até 85% do valor basico do navio,'2 com prazo de pagamento de 12 anos e
carénciamaxima de dois anos. A primeira hipoteca do navio a ser financiado
pode garantir 60% do empréstimo, enquanto o restante terd que ser coberto
pelo armador.

Italia — Entre 1984 e 1986 houve uma grande reorganizagéo dos estaleiros,
e atualmente quase 90% da construgéo naval do pafs sdo controlados porum
grupo estatal.

Os créditos de exportagdo sdo disponiveis nos termos da OECD. J4 os
créditos domésticos tém prazo de 12 anos e, dependendo do porte da
embarcagio, juros de 2,75% (navios > 5.000 GRT) ou 3,20% (navios < 5.000
GRT). Esses juros sdo subsidiados pelo governo através do Fincantieri.

Pires Jr., cuja opinido é partilhada por Iwan, ressalta que a adogdo de
mecanismos de prote¢do e incentivo introduz distorgdes no mercado e traz,
como contrapartida aos beneficios visados, conseqiiéncias econémicas ne-
gativas. O quadro atual é de extrema complexidade, e cada modelo estabe-
lecera seus proprios mecanismos de reagdo do mercado. Iwan afirma que
chegou a hora de os paises membros da CE buscarem alternativas para o
equacionamento e padronizagdo dos mecanismos de incentivo.

12 A agéncia oficial Gerencia del Sector Naval calcula o valor bdsico do navio. Caso o estaleiro tenha
apresentado um prego superior, esta diferenga € coberta pelo governo. Porém, normalmente os dois
pregos — o calculado pela Gerencia e o apresentado pelo estaleiro - estdo bastante préximos.
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4. O Modelo Brasileiro!3

No Brasil, o FMM (Fundo da Marinha Mercante) é o responsavel pelo
oferecimento de condig¢des de crédito para a aquisi¢io de embarcagdes em
estaleiros nacionais. Sua principal fonte de recursos ¢ 0 AFRMM (Adicional
de Frete para a Renovagéo da Marinha Mercante), taxa cobrada sobre o frete
maritimo de importagio.

No caso do armador brasileiro, além da disponibilidade destas condigdes de
crédito, parte do AFRMM ¢ destinada a uma conta denominada conta-are
mador, sendo permitida sua movimentagéo, entre outras finalidades, para
pagamento dos financiamentos contraidos para a aquisi¢do de novas embar-
cagdes em estaleiros nacionais.

Chaves cita como principais mecanismos de protegdo 4 indistria maritima
nacional as seguintes medidas, entre outras:

» subsidios diretos: seja aos estaleiros, no sentido de desenvolver a constru-
¢do a pregos internacionalmente competitivos, seja aos armadores, ofere-
cendo condigOes crediticias atraentes para aquisi¢do de navios;

* incentivos fiscais: aparecem sob diversas formas, desde reducéo ou isen-
¢éo de impostos até tratamento fiscal diferenciado a atividade de armag#o; e

* reserva de carga para a frota nacional: desde a II Guerra Mundial desta-
ca-se como importante mecanismo de proteg¢do para os paises em desen-
volvimento, tendo comegado a ser discutida quando, ao final da Guerra,
os paises desenvolvidos defendiam uma politica liberal para o transporte
maritimo internacional (politica liberal queria dizer a manuteng@o das
condicbes favoriveis a plena atividade de suas marinhas mercantes,
tradicionais e predominantes no comércio destas nagdes com o resto do
mundo).

Em 1948, com a criagéo da Imco (International Maritime Consultive Orga-
nization), que regulamentaria e controlaria a atividade maritima internacio-
nal, o antagonismo existente entre a proposta das nagdes desenvolvidas
vis-a-vis a proposta defendida pelos outros paises (permitindo maior parti-
cipagdo nos fretes gerados pelo seu comércio exterior) era latente.

13 Paramaiores detathes sobre os assuntos abordados nesta segdo, ver PiresJr.(1991), Chaves(1991),
Assis (1991), Farrel (1985) e Pires Jr. e Vieira (1988).
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A partir de 1960, os paises em desenvolvimento adotaram ag¢des unilaterais
no sentido de garantir as suas frotas parcelas maiores no transporte de cargas.
A medida mais comum era a alocagio de cargas do governo para navios de
bandeira nacional. A seguir, dentre outras medidas, reserva de uma parcela
das importagdes e exportagdes para transportadores nacionais, que viria a se
tornar o embrifio do principio 40-40-20, destacado no c6digo da Unctad.!4

Em 1974, foi criado um “Cédigo de Conduta” para a navegagio Liner, tendo
sido nele institucionalizado o instrumento de reserva de carga. Sua efetiva-
¢do se estabelece através da politica dos 40-40-20, que, juntamente com
outros instrumentos de reserva de carga, foi implantada no Brasil em 1967
e continua em vigor até os nossos dias.

A implantagdo e a expansio da indistria maritima no Brasil tiveram trés
principais instrumentos, segundo Farrel: o Fundo da Marinha Mercante, as
leis de reserva de carga e os acordos bilaterais. JA Assis prefere incluir os
acordos bilaterais como item de uma politica de reserva de carga, cujos
componentes seriam a reformulagio das conferéncias de frete, a prescrigdo
de cargas e a assinatura dos acordos bilaterais.

O FMM, principal instrumento de apoio a construgéo naval, foi criado pelo
Decreto-Lei 3.100, de margo de 1941, substituido em abril de 1958 pela Lei
3.381, que criou o FMM com as caracteristicas basicas que perduram até
hoje. Nesta lei, as fontes de receita do Fundo eram: dotag¢Ges orgamentérias
da Unido e receitas resultantes de aplicagdes do préprio Fundo, taxas
aduaneiras e, principalmente, o produto da Taxa de Renovagédo da Marinha
Mercante (TRMM), cobrada como percentagem sobre fretes de importagdo
e exportagdo por via maritima. Destinava-se ao Fundo a TRMM gerada por
empresas estrangeiras, empresas de navegagdo da Unido e empresas nacio-
nais privadas operando navios de registro estrangeiro. Para uma conta em
nome do armador nacional privado, destina-se a TRMM gerada pela opera-
¢do com navio de registro nacional.

A Lei 3.381 foi revisada pelos Decretos-Leis 432, de janeiro de 1969, e
1.142, de dezembro de 1970. As principais modifica¢des concernentes ao
FMM foram: admiss@o como receita do FMM de empréstimos contraidos
no Brasil e/ou exterior; e modificagdo da destinagio dada ao AFRMM
(ex-TRMM), que passou a ter as seguintes normas:

14 A Unctad (United Nations Conference on Trade and Development), vinculada a ONU, foi criada no
inicio dos anos 60, por pressées dos paises subdesenvolvidos, da ex-URSS e dos paises do Leste
Europeu, que defendiam uma agéncia internacional de promogao de relagoes comerciais mais justas
entre as nagies.
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+ para o FMM: todo o AFRMM arrecadado por empresas estrangeiras de
navegagdo e por armador nacional operando navio estrangeiro e 50% do
AFRMM arrecadado por armador nacional operando navio préprio ou
afretado de bandeira nacional; e

* para uma conta em nome do armador: 50% do AFRMM arrecadado pela
operagdo de navio préprio ou afretado de bandeira nacional.!’

Os seguidos planos instituidos pelo governo — Plano de Emergéncia da
Construgdo Naval (1969/70), I Programa de Construgio Naval (1970/74) e
II Programa de Construgio Naval (1974/80) — foram responséveis por uma
grande evolugdo da tonelagem registrada sob bandeira nacional.

Para o suporte de tais programas, Farrel estima que o FMM recebeu
recursos em quantidades cada vez maiores de fontes diversas do
AFRMM. Em seu trabalho, ele calcula que, de 1968 a 1980, as receitas
totais anuais do FMM passaram de US$ 50 milhdes para US$ 1 bilhdo e que
apercentagem das receitas de outras fontes cresceu de 37 para 66%. Entre
1975 e 1981, a Sunamam recebeu de fontes outras que nio o AFRMM
cerca de US$ 4 bilhoes, sendo que, deste total, 48% de empréstimos
estrangeiros, 20% de transferéncias or¢amentirias da Unido e 5% de
empréstimos domésticos.

O Decreto-Lei 1.801, de 1980, revisou as legislagdes anteriores e introduziu
as seguintes principais mudangas, entre outras: aumento da aliquota do
AFRMM e diminuicio da percentagem destinada a4 conta do armador;
fixagdo de prazo maximo de 36 meses para que a embarcagdo estrangeira
afretada tenha o tratamento de embarcag@o nacional, para o caso de distri-
bui¢do do AFRMM gerado por ela; as regras validas para os financiamentos,
a partir de entdo, seriam de competéncia exclusiva do Conselho Monetirio
Nacional; e aumento do teto de financiamento para construgéo para 90% do
prego aprovado pela Sunamam.

A destinagiio de recursos do AFRMM seria novamente alterada através do
Decreto-Lei 2.404, de dezembro de 1987.

Uma parcela dos recursos gerados pelo AFRMM por armadores nacionais
operando embarcagdes de bandeira nacional préprias ou afretadas, que antes
era destinada ao FMM, deveria ser dividida entre os armadores nacionais

15 Estava também prevista a reversdo a conia dv armador de 50% do AFRMM arrecadado pela
operagdo de navio de registro estrangeiro, que normalmente iria para o FMM, se este navio estivesse
substituindo tonelagem equivalente em construgdo (sem prazo lintite).
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TABELA 1
Evolugdo dos Percentuais de Cobrangca do AFRMM
LONGO CURSO CABOTAGEME
NUMERO E DATA Exportacio Importagao N?’}/ng::géo
DO DECRETO-LEI (%) (%) {% DO FRETE)
3.381, de 24.04.58 5 5 15
362, de 18.12.68 - 15 20
432, de 23.01.69 - 15 20
1.142, de 30.12.70 - 20 20
1.311,de 11.02.74 - 20 20
1.801, de 18.08.80 - 30 20
2.035, de 21.06.83 - 50 20
2.404, de 23.12.87 - 50 20 (Cabotagem)
10 (Fluvial e
Lacustre)
8.032, de 13.04.90 - 25 20 (Cabotagem)
10 (Fluvial
Lacustre)
TABELA 2

Evolugdo da Divisdo do AFRMM entre FMM e Conta-Armador
no Longo Curso

ARMADOR NACIONAL ARMADOR
OPERANDO NACIONAL
EMBARCAGAO OPERANDO
PROPRIA OU EMBARCAGCAO
AFRETADA DE DE REGISTRO ARMADOR
REGISTRO NACIONAL ESTRANGEIRO ESTRANGEIRO
Conta- Conta- Cont:- EMM
NUMERO E DATA Armador FMM Armador FMM Armador M
DO DECRETO-LEI (%) (%) (%) (%) {%) (%)
3.381, de 24.04.58?
362, de 18.12.682
432, de 23.01.69 50 50 100 100
1.142, de 30.12.70 50 50 100 100
1.311, de 11.02.74 35 65 100 100
1.801, de 18.08.80 23 77 100 100
2.035, de 21.06.83 14 86 100 100
2.404, de 23.12.87° 14 86 100 100
8.032, de 12.04.90° 14 86 100 100

8 Sob estes dois decretos-leis, a divisso da TRMM discriminava também os armadores nacionais
estatais. A distribuicdo da TRMM ocorria da seguinte forma:

- para 0 FMM: TRMM gerada pelas empresas de navegagdo da Unifo, pelas empresas estrangeiras e
pelas empresas nacionais privadas operando embarcagdes de registro estrangeiro; e

- para a conta-armador: TRMM gerada pelos armadores nacionais privados operando embarcagdes de
registro nacional.

b Criag8o da conta especial.
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privados e o Lloyd Brasileiro. Os recursos seriam rateados respeitando a
proporgdo do somatério do frete gerado por essas empresas na importagio
e na exportagdo com aquelas embarcagdes. A participagdo das empresas
estava limitada a carga geral, embora os AFRMM gerados pela Petrobras ¢
pela Docenave também capitalizassem a conta especial. As Tabelas 1 e 2,
na pagina anterior, apresentam, respectivamente, a evolugéo dos percentuais
de cobranga do AFRMM e a evolugio da divisdo do AFRMM entre FMM
e conta-armador no longo curso.

Andlise das Condi¢des de Financiamento

Chaves e Pires Jr. quantificaram os subsidios oferecidos aos armadores
nacionais de acordo com as diversas condi¢des de financiamento. Para tanto,
simularam um investimento de 100 u.m. de acordo com as seguintes condi-
¢Oes: prazo de construgiio da obra (trés anos); e distribuigdo dos recursos
necessarios & construgio (como percentual do prego total):

13% 14% 22% 24% 13% 14%

0 1 2 3

A anilise se dividiu em: a) processo de formagio e consolidagio da divida
do armador durante o periodo de construgio; e b) forma e condi¢bes para
amortizac¢io dessa divida.

Os valores apresentados na Tabela 4 foram calculados segundo os modelos
de financiamento existentes nos diversos paises estudados. Para avaliar a
redugdo efetivade custo proporcionada pelas diversas versdes das condi¢des
de financiamento, Chaves simulou a aplicagdo de 100 u.m. durante a
construgéo e calculou o NPV na data da assinatura do contrato. O resultado
dessa anélise est4 apresentado na Tabela 5.

TABELA 3
Divida Resultante da Capitaliza¢gdo durante o Prazo
de Construgdo

CAPITALIZACAO DA DiVIDA CAPITALIZAGAO DA DIVIDA SEGUNDO

NAS TAXAS DE DESCONTO CONDIGOES DE FINANCIAMENTO
12% 115.535 22 PCN 100.000
13% 116.890 1980/84 110.8752
14% 118.251 111.223°
15% 119.624 1984/92 107.602

8 Contratos de capitalizago com juros simples.
Contratos de capitalizagdo com juros compostos.
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TABELA 4

Valores Atuais do Fluxo de Pagamentos de Amortizagdo
e Juros para Financiamentos, na Data da Entrega

da Embarcagao

VALOR ATUAL DAS TAXAS DE DESCONTO

PERIODO 12% a.a. 13% a.a. 14% a.a. 15% a.a.
22 PCN 75.578 71.470 67.697 64.227
1980/84 83.284 79.430 75.860 72.533
1984/87(a) 73.884 70.584 67.514 64.655
1984/87(b) 70.126 66.538 63.241 60.206
1987/92 72.703 69.352 66.256 63.389
TABELA 5

Reducgao Efetiva do Prego da Embarcagao
VALOR ATUAL DAS TAXAS DE DESCONTO

PERIODO 12% a.a. 13% a.a. 14% a.a. 15%a.a.
22 PCN 53.795 49.539 45.694 42.230
1980/84 65.931 61.225 56.948 53.043
1984/87(a) 56.586 52.636 49.033 45.743
1984/87(b) 53.709 49.620 45.932 42.596
1987/92 55.683 51.719 48.121 44.848

Apresentacdo de um Exemplo para Avaliagdo da
Reducdo Efetiva do Pagamento

| Prego total da embarcagdo o
I 1
| RF 1RP,

[ T

L R L

[ 1 1
—

onde: RF = parte paga ao estaleiro com recursos do FMM;

RP = parte paga ao estaleiro com recursos préprios do armador;
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R = parte do preco total financiada ao armador pelo FMM;
P = recursos transferidos a fundo perdido pelo FMM;

F = parte (%) efetivamente paga do total financiado pelo FMM ao
armador considerando a redugio efetiva de custo embutida nas con-
di¢Oes de financiamento; e

A = parte (%) de F paga pelo armador com recursos do AFRMM
da conta-armador.

Chaves dedica grande parte do seu trabalho 4 avaliagdo do valor efetivamen-
te pago pelo armador, considerando o NPV com base na data da assinatura
do contrato. Com isso péde avaliar o subsidio efetivo concedido aos arma-
dores nacionais para aquisi¢io de navios em nossos estaleiros. Para tanto,
simulou a compra, por parte de um armador nacional, em primeiro lugar, de
um navio graneleiro de 35.000 dwt e, a seguir, de um porta-contentor de
1.500 TEU, realizando virios exercicios sobre as possibilidades de geragéo
de receitas para esta embarcagdo. Ele considerou as provéaveis rotas, desba-
lanceamentos, niveis maximos e minimos de ocupacéo, fretes maximos e
minimos das diversas mercadorias transportadas, etc., e ap6s os varios
exercicios e simulagdes pode avaliar o montante de recursos transferidos
para a conta-armador durante os diversos periodos.!® Os resultados encon-
trados estdo na Tabela 6.

A seguir, e para concluir seu trabalho, Chaves indica, nas vérias fases, em
quanto o prego do navio brasileiro poderia exceder o dos navios japoneses
e coreanos para que fosse indiferente a aquisigéo em estaleiros domésticos
ou nesses paises (Tabela 7).

5. Considerac¢des Finais

Recursos — Todos os paises conseguiram, em algum momento, atrair
investimentos privados para o setor. Naqueles com maior tradi¢do, o inves-
timento privado se faz presente dividindo com o governo a responsabilidade
pelo financiamento de novas construgdes. Esta parceria se di através de
financiamentos dos bancos privados, operagdes de leasing, sistemas K/S,
mercado de capitais, criagdo de fundos destinados & renovagdo da frota
(incentivados pelo governo). Existe também maior giro dos recursos gover-
namentais através de prazos de financiamento menores € juros mais realistas.

16 Naverdade, as consideragoes envolvem diversas varidveis: se o armador afretou ou ndo embarcagdo
estrangeira durante o periodo de construgdo de seu navio; se era permitido o pagamento de todo o
valor da prestagdo com AFRMM ou ndov; se o armador possuia ou ndo outras embarcagaes; etc.
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TABELA 6
Subsidios Efetivos Concedidos aos Armadores
sussibios suBsIDIOS
EFETIVOS - EFETIVOS -
GRANEIS CARGA
FASE (%) GERAL (%)
22 PCN 45,5 51,5 47,0 57,0
1980/84 33,7 35,4 34,4 37,1
1984/87 43,1 45,4 39,7 42,1
1987 271 33,6 28,8 39,4
1987/91
a) AFRMM (7% frete bruto) 38,6 45,1 40,3 50,9

b) AFRMM (7% frete bruto + conta especial) 41,8 61,9 60,9 78,0
1991/92

a) AFRMM (3,5% frete bruto) 54 8,7 17,1 224
b) AFRMM (3,5% frete bruto + conta especial) 7,0 17,3 27,5 54,0

TABELA7
Protecédo Efetiva aos Precos Nacionais de Embarcagtes
PROTEGAO EFETIVA
(%)
FASES DO MODELO
BRASILEIRO Japao Coréla
22PCN 96,0 101,3
1980/84 443 48,2
1984/87 (a) 53,4 57,5
1984/87 (b) 59,8 64,1
1987 42,1 45,9
1987/91 - Faixa 1 72,6 77,2
- Faixa 2 320,4 331,8
1981/92 - Faixa 3 15,8 18,9
~ Faixa 4 69,1 73,7

Nota-se que a maioria dos paises adota condi¢bes internas semelhantes as
oferecidas para exportag@o (OECD terms).

No Brasil, com a escassez dos recursos do FMM, torna-se importante e
necessario estudar meios de atrair o setor privado nacional para a indstria
maritima (esquemas vantajosos de depreciagio, beneficios fiscais, etc.), o
que traria como conseqiiéncia imediata um alivio na demanda por recursos
governamentais.
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AFRMM - A utilizagdo de um imposto como principal fonte de recursos
gera alguns problemas: a fonte de financiamento nio pode ser ajustada de
acordo com as necessidades, as disponibilidades ndo podem ser previstas
com antecedéncia e, por deixar as exportagoes de fora, ndo conseguem gerar
recursos suficientes.

Contas Especiais — O término de todo e qualquer tipo de contas especiais
teria que ser pensado. Atualmente, dispomos de grandes empresas de
navegagio que poderiam competir com financiamentos nas condigdes usual-
mente oferecidas pelos paises exportadores (OECD terms). A manutengio
atual dessas contas soa simplesmente como transferéncia, por parte do
governo, de um imposto néo necessirio socialmente para o sobrelucro de
um determinado segmento de empresas privadas, o que é inadmissivel.
Outra critica € o fato de as empresas com numerosos navios e grande geragdo
de fretes receberem altos valores e empresas novas, operando em trades
desfavordveis, praticamente nada receberem. Além do mais, 0 AFRMM &
cobrado somente no trifego de importag¢do. Como fica a situagdo de uma
empresa altamente competitiva e eficiente operando trades de exportagdo
vis-d-vis uma outra ineficiente, cobrando altos fretes para operar e cobrir
seus custos, mas que, por transportar mercadorias na importagdo, tem
tratamento diferenciado, recebendo em sua conta particular parte de um
imposto cobrado pelo governo?

Depreciac¢io - Oferecimento de condigdes especiais de depreciagdo, com a
destinagdo dos resultados advindos dessa alteragédo para fundos especiais
(ndo taxados ou com tratamentos diferenciais).

Possibilidade de outros segmentos da economia obterem tais beneficios ao
investir em navios.

Navios de Segunda Mio — Abertura da possibilidade de as empresas de
navegagdo brasileiras tomarem vantagens das caracteristicas ciclicas do
mercado de fretes, adquirindo embarcagdes de segunda mdo no mercado
externo.

Prego dos Navios — Se comparados aos construidos no mercado externo,
nossos navios ainda apresentam preco de venda substancialmente mais altos.
Praticamente todas as na¢des com alguma importincia no mercado de
constru¢do naval ndo permitem a incidéncia de nenhum tipo de imposto
sobre essa atividade, o que, infelizmente, ndo ocorre em nosso pais. Além
disso, haveria a urgéncia de se verificar as necessidades dos nossos estalei-
ros, pois anos de recessiio do setor em nivel mundial, particularmente no
Brasil, trouxeram conseqiiéncias penosas ao nosso parque industrial.
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Vale lembrar que o oferecimento de condi¢des de crédito mais realistas aos
armadores € o término de outras facilidades esbarram sempre em um item
basico para uma boa performance financeira de nossas empresas de nave-
gacdo: o prego do navio. Condig¢Ges de financiamento em niveis internacio-
nais requerem pre¢os nos mesmos niveis.

Pesquisa — Destinagdo de parte dos recursos do FMM para a geragdo de
estudos e pesquisas setoriais, o que é praticacomum em todos os paises com
tradi¢fo naval.

Mudangas na Atuaciio do BNDES - Maior envolvimento do BNDES, com
a criagdo de um nicleo de pesquisas e estudos sobre o setor, onde seriam
aglutinadas as informagdes dos diversos projetos analisados pelo Banco.

Este maior envolvimento do Banco com o setor naval poderia, inclusive,
passar pelo apoio direto ao setor. Com a escassez de recursos e o grande
niimero de obras em andamento, ja bastante afetadas pela impossibilidade de
cumprimento dos desembolsos previstos, poder-se-ia pensar numa atuagéo
direta do Banco no sentido da regularizagio dos fluxos financeiros. Ainda que
os recursos do BNDES sejam, para o armador, mais onerosos que aqueles
disponiveis no FMM (juros de 6,5% contra 4% ou 6% a.a. e prazo de amorti-
zagdo de oito anos contra 15 anos), um possivel impacto negativo na viabilidade
do projeto seria perfeitamente absorvido, pois se formaria um mix de recursos.

Outra area de atuagfio do Banco poderia ser no apoio direto aos estaleiros,
para construgiio de embarcagdes destinadas & exportagcdo. Atualmente, a
falta de recursos para esta modalidade € um dos principais fatores inibidores
da competitividade dos nossos estaleiros no mercado externo.

E evidente que uma possivel entrada do BNDES no apoio direto ao setor
ndo poderia se dar de forma abrangente, competindo com a estrutura atual
dos agentes envolvidos no setor. Sua atuagdo poderia ocorrer de forma a
somar e auxiliar numa melhor distribui¢io e aproveitamento dos poucos
recursos existentes. Suportes emergenciais quando da inexisténcia de recur-
sos por parte do FMM para o cumprimento dos cronogramas de obras em
andamento e apoio integral para a atividade de constru¢io de embarcagdes
destinadas ao mercado externo poderiam se constituir num caminho viavel.
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