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Um ano que nao vai
deixar saudade

A esperada palavra da nova autoridade monetdria
do Brasil chegou. Ilan Goldfajn conversou com a Por
Sinal e revelou seu posicionamento ante questoes
de estabilidade financeira e monetdria, bem como
sobre o servigo da autarquia a sociedade, que vocés
podem conferir com exclusividade na entrevista
desta edicao.

As reformas que o governo trabalha para apro-
var no Congresso, pouco debatidas pela sociedade,
ocupam o espaco principal da revista. A PEC 2417,
ora no Senado sob o0 n° 55, é dissecada em detalhes
para mostrar ao leitor as varias facetas do novo re-
gime fiscal que se pretende estabelecer, alertando a
todos sobre os riscos que traz ao desenvolvimento
futuro do nosso pais. O economista Ricardo Piccoli,
Especialista do BC e membro do Conselho Editorial
da Por Sinal, assina artigo sobre os reais efeitos da
proposta parlamentar de modificagdo constitucional.

Ja a propalada reforma da Previdéncia, alcada
como musa dos cortes de gastos publicos, € avaliada
por especialistas quanto aos prejuizos a melhor idade
dos brasileiros. A professora Denise Gentil € especi-
fica: “é um projeto que vai trazer o aprofundamento
darecessdo no pais e a deterioracao das condigoes de
vida dos idosos de amanha, que sdo os jovens de hoje.”

Ha desvio de finalidade no Banco Nacional de

Desenvolvimento Economico e Social? E certo que
o Brasil tem andado de marcha a ré nos dois quesitos
desenvolvimentistas que ddo nome ao banco publi-
co. Vocé poderd conhecer mais sobre o BNDES nas pa-
ginas desta edigdo e tirar as suas proprias conclusdes.

A almejada cidadania financeira, pilar da agao
do BCB, segundo Ilan Goldfajn, enfrenta barreiras
pela insuficiente presencga bancdria em muitos dos
rincdes deste imenso pais. Situacdo que € agravada
pelo fechamento de postos de atendimento nas loca-
lidades em que os bancos ndo contam com seguranga
adequada para funcionar. Este preocupante quadro é
analisado na matéria “Quem paga a conta?”

Mais além do dinheiro, o professor Aldomar
Santos, também Especialista do Banco Central e in-
tegrante do Conselho Editorial da Por Sinal, reflete
sobre as reformas do ensino que tanta comogdo e
preocupacao trazem a pais e estudantes.

Ultima edicdo de 2016, a Por Sinal chega aos lei-
tores com a esperanca de novos tempos de um Brasil
mais prospero e justo com seu povo, que esperamos
compartilhar com voces.

A equipe da Revista Por Sinal deseja um feliz 2017
a todos. Boa leitura!
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O MAPA DA
CRISE FISCAL

GOVERNO E OPOSICAO DIVERGEM NOS
DIAGNOSTICOS E NAS RECEITAS. PARA O
PRIMEIRO, SO O CONGELAMENTO DOS GASTOS
TIRA O PAIS DO CAOS. PARA A OPOSICAO, A PEC
VAI APROFUNDAR A CRISE, COMPROMETENDO
OS SERVICOS SOCIAIS E A MAQUINA PUBLICA. A
GUERRA FOI DEFLAGRADA.

JEFFERSON GUEDES
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discurso que prega a auste-

ridade fiscal como o tinico

caminho pararecuperara

economia nunca esteve

tdo forte. APEC 241,jd no
Senado como PEC 55, estd em vias de ser
aprovada no Congresso como o exemplo
mais acabado dessa narrativa. A proposta,
chamada de “Novo Regime Fiscal” (NRF),
estabelece o congelamento das despesas
primdrias por 20 anos baseado na correcio
das despesas do ano anterior por meio do
IPCA. Desta forma, o projeto de emenda
constitucional ignora algumas varidveis,
como o crescimento do PIB, e desmonta
dispositivos constitucionais importantes,
como aqueles que vinculam os recursos
de educagdo e saude ao crescimento da
receita corrente liquida.

Pelo que se viu até a votagdo na
Camara, a toque de caixa, € praticamen-
te inexistente o debate publico sobre a
matéria. E verdade que, no final de ou-
tubro, os primeiros protestos contra a
PEC ganharam as ruas. Até entdo, a dupla
Temer/Meirelles vinha sustentando sem
qualquer contestacado a tese de que s6 a
PEC 241 livraria o Brasil do caos. A opo-
sicdo, que parecia prostrada, subverteu o
discurso governista ao langar a hashtag
#PECDoFimDoMundo, sinalizando que
a proposta € o fim da educacao, da saude
e da assisténcia social nos moldes defini-
dos pela “Constituigdo Cidada” de 1988.
A hashtag fez muito sucesso nas redes
sociais a ponto de ter ocupado o primeiro
lugar nos trending topics do Twitter.

O BRASILESTA
QUEBRADO?

Com algumas variagoes, esse é um dis-
curso que ganhou forga na sociedade
nos ultimos dois anos devido a recessdo
que estamos vivendo. A questdo é fazer o
diagndstico preciso, ou seja, entender se
o0 Brasil estda mesmo quebrado por conta
de uma crise conjuntural e, a partir dai,
propor os remédios certos. E justamente
nesse ponto que hd divergéncias, sobre-
tudo porque a prépria narrativa da crise
estd em disputa, mesmo entre as forcas
politicas que ddo sustentagdo ao governo
Temer.

O economista Luiz Carlos Bresser
Pereira, ministro dos governos Sarney e
Fernando Henrique Cardoso, afirma que
os economistas liberais inventaram uma
crise fiscal estrutural para dar suporte ao
processo de impeachment de Dilma e assim
criar as condicoes politicas que permitam
implantar o Estado minimo. O discurso
apocaliptico em torno da PEC 241 seria
um exemplo de como o governo Temer
surfou nas ondas da crise para apresentar
o seu projeto de Estado. Sem a PEC 241,
afirma o Planalto, terfamos novos rebai-
xamentos da nota do Brasil pelas agéncias
de classificagdo de risco e ainda corriamos
orisco de a divida publica explodir. O pre-
sidente da Cdmara, Rodrigo Maia, chegou
a dizer que s6 a PEC 241 salva o Brasil de
ficar como o Haiti.

Mas, afinal, os nimeros sdo compati-
veis com tais previsdes? Como pode estar
quebrado um pais que, segundo dados do
Banco Central divulgados em agosto, pos-
sufa reservas internacionais de US$376,9
bilhoes, que superavam com folga toda
a divida externa, na casa de US$ 338,8
bilhoes? No frigir dos ovos, o pais poderia
saldar todo esse débito e ainda seria credor
externo liquido em US$ 38,1 bilhdes.

Estes nimeros passam para a comu-
nidade internacional a imagem de for-
talecimento de liquidez interna, pois a

acumulagdo de reservas ajuda o governo
aenfrentar ataques especulativos que po-
deriam agravar as crises financeiras. Alids,
¢ justamente a liquidez cambial a &ncora
do acordo bilateral que o Brasil fechou
com o FMI em outubro. Um dos termos
do acordo estabelece que o pais possa
emprestar até R$ 1o bilhdes ao Fundo.
Ora, um pais quebrado tem condigdes de
emprestar dinheiro a uma entidade que
sempre “socorreu” o Brasil?

Por sinal, o dltimo “socorro” do Fundo
aconteceu em 2002 quando o governo de
Fernando Henrique tomou emprestados
R$ 15 bilhdes da instituicdo. Na época, o
Brasil recorria ao FMI porque a crise era
marcada também pela fragilidade cam-
bial. Nada a ver com a situagdo atual.
Alids, o mesmo FMI vaticina que o Brasil
voltard a ter o oitavo maior PIB global em
2017, superando a Itdlia.

A NATUREZA DA CRISE
Evidentemente, hd o outro lado da moe-
da. O déficit publico de 10,38% do PIBem
2015 foi realmente assustador. O diagnds-
tico da crise mais ouvido na midia, feito
por economistas neoliberais, defende a
instalacdo de um novo regime fiscal capaz
de reverter os estragos causados pelos
governos petistas. Na conta dos governos
Lula e Dilma, a expansdo dos gastos pu-
blicos além da capacidade fiscal do pafs,
0 déficit encoberto pela “contabilidade
criativa” e, finalmente, o mergulho na re-
cessdo quando a bomba estourou (apds as
eleicoes de 2014) e ndo foi mais possivel
manter represados os precos das tarifas de
luz e combustiveis.

A critica aos governos petistas ocul-
ta um fato importante: Joaquim Levy €
também um liberal. Foi nessa condigdo
que ele assumiu a Fazenda, apresentando
uma dura proposta de austeridade fiscal.
Alégica seguida por Levy tinha um rotei-
ro conhecido: reajustar de uma tacada sé
os precos defasados, liberalizar a gestao



A maior prova de
que nao existe essa
gordura é que em
momentos de ajuste
fiscal, como o atual,
0 governo sempre
acaba cortando o0s
investimentos publicos
e outros gastos
essenciais para a
sociedade.

SERGIO GOBETTI
PESQUISADOR DO IPEA

do cambio, retirar os incentivos fiscais
setoriais, eliminar o crédito subsidiado,
reduzir saldrios dos servidores e reequili-
brar a politica monetdria.

Levy acreditava, sinceramente, que
seu pacote de ajustes estabilizaria a eco-
nomia e reverteria as expectativas ne-
gativas do setor privado. A senha para
recuperar a confianga estava no discurso
(e na prdtica) do ministro em favor de um
rigido controle do gasto publico. Mas a
vida é real e de viés, e ndo faltaram vieses.

O tarifago de eletricidade e combustiveis
atingiu também as empresas que, nos
planos do governo, seriam o motor da
recuperagao economica.

Outro fator de desequilibrio veio da
gestdo do cambio. Ao dizer que ndo iria
intervir de forma incisiva para segurar
a desvalorizagdo do real, Levy ofertou
sangue a esse tubardo chamado mercado.
Os investidores resolveram entdo topar a
queda-de-braco com o BC, convencidos
dos ganhos que teriam com a rdpida des-
valorizagdo do real. Estavam certos, pois
o ddlar saiu da casa de R$ 2,65, em 31 de
dezembro de 2014, para R$ 3,97, em 30
de setembro de 2015. A desvalorizagdo de
mais de 50% do real gerou um prejuizo
ao Banco Central da ordem de R$ 89,7
bilhoes.

Neste cendrio turbulento, desem-
prego e inflagdo dispararam sem que
o0s agentes econdmicos recuperassem a
confianca. E olha que o governo fez um
esforgo gigantesco “dentro de casa™ afinal,
suas despesas primadrias registram queda
real de 2,9% no ano passado. Ainda assim,
asreceitas despencaram e o déficit publico
cresceu.

A“GASTANCA FEDERAL"

Diante deste fracasso retumbante, urge a
pergunta: € correto atribuir a crise fiscal
a “gastanca desenfreada” do governo fede-
ral? Responder a esta pergunta € a prova
dos nove para a PEC 241.

Asociedade costuma associar a “gas-
tanca” publica aos prejuizos causados di-
reta ou indiretamente pela corrupgdo. Os
valores, é verdade, ndo sio pequenos. As
estimativas projetam perdas que vao de
1,4% a 2,3% do PIB por conta de propinas,
superfaturamentos e trafico de influéncia.
Ainda que o nimero mereca atencgao,
porque afinal toda a sociedade exige uma
administracdo ética e transparente, nao
podemos adicionar uma rubrica “corrup-
¢do” quando se discute o Orcamento da

Unido.

E preciso considerar, prioritaria-
mente, os numeros oficiais dos gastos
publicos. O economista e pesquisador
do Ipea Sérgio Gobetti, que faz trabalhos
sistemadticos sobre as contas publicas, pu-
blicou em abril de 2016 um robusto estu-
do chamado “Uma Radiografia do Gasto
Publico Federal entre 2001 e 2015” em
que mostra uma realidade bem diferente
daquelaimaginada pelo senso comum. A
ideia de um governo inchado, que gasta
principalmente com o pagamento dos
seus funciondrios e tem muita gordura
para cortar, ndo se sustenta.

“A maior prova de que ndo existe essa
gordura é que em momentos de ajuste
fiscal, como o atual, o governo sempre
acaba cortando os investimentos publicos
e outros gastos essenciais para a socieda-
de”, afirma Gobetti.

Segundo o pesquisador, as pesso-
as tém duas ideias equivocadas sobre o
assunto. A primeira delas € supor que a
maior despesa do governo € com saldrio
e aposentadorias dos servidores publicos.
A segunda € acreditar ser este o gasto que
mais cresce. “Nem uma coisa nem outra
sdo verdades: o gasto com servidores re-
presenta menos de 17% do gasto primdrio
e cresce menos do que os demais gastos”,
explica.

A despesa de maior peso € aquela
relativa aos beneficios previdencidrios
e assistenciais. Nessa conta estdo as apo-
sentadorias, pensodes e auxilios do INSS,
que custam R$ 440 bilhoes por ano, os
beneficios para idosos e deficientes de
baixa renda, que custam R$ 42 bilhoes, o
abono salarial e seguro-desemprego, que
somam R$ 5o bilhdes e, por fim, os valores
despendidos com o Bolsa Familia (R$ 26
bilhoes). No total, as despesas de segurida-
de superam a cifra de R$ 550 bilhoes por
ano. Somente a conta dos juros da divida,
que ndo entra no cdlculo do superdvit
primadrio, ¢ da mesma ordem de grandeza.
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A professora de
Economia da USP
Laura Carvalho

e 0 pesquisador
do Ipea Sérgio
Gobetti foram ao
Congresso discutir
a PEC 241

Um fato, neste particular, chama
atencdo: desde 1999, a conta dos bene-
ficios sociais cresce a taxas superiores
ao PIB. Ainda assim, os governos que se
sucederam conseguiram manter resulta-
dos fiscais positivos, por meio aumento
da carga tributdria ou com o crescimento
mais acelerado do PIB (com destaque para
o periodo que vai de 2006, ultimo ano
do primeiro mandato de Lula, até 2017,
inicio do governo Dilma).

Avpartirde 2012, 0 cendrio se alterou
sensivelmente. A combinacdo de baixas
taxas de crescimento econémico com
as desoneragdes tributdrias foi decisiva
para a queda significativa dos resultados
fiscais, mesmo que a taxa de expansdo

gt

das despesas no periodo tenha caido.
S6 em 2013 a perda de arrecadagio, por
conta das desoneragdes de tributos, foi
de R$ 73,7 bilhdes. O pico das renuncias
fiscais ocorreu em 2015 quando atingiu a
impressionante cifra de R$ 104,7 bilhoes.

Por tudo isso, Gobetti avalia que a
crise fiscal por que passa o pafs estd mais
relacionada a uma forte queda na arreca-
dacdo, fruto da desaceleragdo econdmica,
do que a expansdo dos gastos primdrios.
Sendo assim, ndo é necessario ser um PhD
em Economia para supor que hd algo de
errado na PEC 241, ja que o foco da pro-
posta é o congelamento das despesas pri-
madrias por 20 anos.

ALOGICADO TETO GLOBAL

Os defensores da PEC 241 argumentam
que as nagdes desenvolvidas também
usam um teto para os gastos publicos. Em
debate recente promovido pela Comissao
de Assuntos Econémicos do Senado, a
professora de Economia da USP Laura
Carvalho relativizou esta informacao:
“Nenhum pais aplica uma regra assim,
ndo por 20 anos. Alguns paises tém regra
para crescimento de despesas. Em geral,
sdo estipuladas para alguns anos e a partir
do crescimento do PIB, e combinadas a
outros indicadores. Além disso, nenhum
pals tem uma regra para gastos em sua
Constitui¢do.”

Sérgio Gobetti tem posicdo seme-
lhante. Embora considere positiva a ideia
de um teto, o economista discorda do teor
da PEC 241:“O teto proposto pretende evi-
tar que o gasto cresca acima da inflagdo,
o que ¢ algo muito restritivo. Lembremos
que o gasto publico vinha crescendo 4%
ao ano acima da inflagdo e a proposta de
teto pretende reduzir esse ritmo para zero.
E uma guinada muito radical e temerdria,
porque deverd implicar o aniquilamento
dos investimentos publicos e a reducado
dos gastos sociais. Veja: ndo precisamos
reduzir os gastos em proporcao do PIB,
mas apenas impedir que continuem cres-
cendo acima do PIB.”

Ele entende que seria razodvel esta-
belecer um teto com base no crescimento
médio do proprio PIB, o que significaria
estabelecer um mdximo de 2% a 3% de
crescimento real ao ano - e ndo zero como
propds o governo.

Bresser Pereira faz uma proposta se-
melhante. Ele defende que o pardmetro
para o teto seja a porcentagem do PIB
verificada nos dois ultimos anos. “Toda
a despesa publica estaria nessa porcen-
tagem do PIB, inclusive os juros pagos”.
Isso faria uma diferenca bastante sig-
nificativa, pois a exclusdo dos juros da
divida do teto indica claramente que a



PEC 241 mira somente 0s gastos sociais.

No caso da saude, um dos grandes
problemas da PEC, segundo a deputada
Jandira Feghali, é que as despesas do
setor crescem acima da inflacdo. Ha
vdrias explicagdes para isso. Déficit de
leitos hospitalares, valorizacdo do délar
(que influencia o custo de remédios e
equipamentos), aumento do nimero de
pessoas idosas e também a pressdo dos
médicos para elevacio dos seus honora-
rios. Se o teto considerasse o crescimen-
to médio do PIB, haveria uma margem
de seguranga capaz de fazer frente a cha-
mada “inflagdo médica”.

Na légica do teto global desco-
nectado do crescimento do PIB, como
estd previsto na PEC 241, haverd forcosa-
mente uma realocagado de gastos que ird
comprometer tanto os servigos sociais
quanto a mdquina publica. Levando em
conta que algumas despesas (como os
beneficios previdenciarios) tendem a
crescer acima da inflagdo, os demais gas-
tos (como Bolsa Familia e investimentos
em infraestrutura) precisardo encolher
de 8% para 4% do PIB em 10 anos e para
3% em 20 anos.

A contrapartida dessa tragédia?
Mais uma reforma da Previdéncia,

PEC
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consolidando de vez a retirada de direitos
e 0 aperto nas contas publicas. S6 assim
vird a esperada queda dos juros, que se-
gundo os lideres do governo cairdo “natu-
ralmente” com os projetos apresentados
pelo governo.

O IMPACTO DOS JUROS

Este discurso messidnico, alids, serve de
pretexto para os defensores da PEC 241
ignorarem aqueles que tentam trazer a

JUROS DA DiVIDA PUBLICA ACUMULADA EM 12 MESES

10.0%

(% DO PIB) - SEM DESVALORIZACAO CAMBIAL

B Swaps
I Cargas de juros s/ swaps

1.70
1.40

2008

2009 2010

2011 2012 2013

2014

2015 Jan-16 Fev-16

-2,0%

Fonte: Banco Central
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questdo dos juros para o centro do de-
bate. Para Ricardo Piccoli, membro do
Conselho Nacional do Sinal, é importante
discutir arelagdo entre a arrecadacdo tri-
butdria e os juros da divida. Ao se debru-
gar sobre o Projeto de Lei de Diretrizes
Orgamentdrias para 2016, Piccoli verifi-
cou que, no conjunto das receitas corren-
tes da Unido (R$ 1,415 trilhdo), hd duas
grandes rubricas:

 Areceita da Seguridade
(R$ 621,313 bilhoes) que tem destino
especifico;

o Areceitafiscal (R$ 794,217
bilhoes) oriunda de impostos, taxas e
contribuicdes diversas.

Ora,a mesma lei orcamentdria prevé
um gasto de R$ 304,099 bilhdes para juros
e encargos da divida, que serd bancado
pela receita fiscal. Ou seja, boa parte dos
impostos recolhidos de toda a Nagdo estd
servindo apenas para bancar os juros.

A questdo € que a conta juros nao
para por ai. As perdas que o Banco Central
tem com os contratos de swap cambial
(aquela queda-de-braco que a institui¢do
faz com o mercado em torno do preco fu-
turo do délar) sdo zeradas com operacgdes

compromissadas de titulos da divida pu-
blica, que pagam juros Selic. No ano pas-
sado, as operagdes de swap deram um
prejuizo de R$ 9o bilhdes, incorporado
integralmente ao custo de rolagem da
divida. O quadro na pagina 9 dd uma ideia
de como esse prejuizo vem crescendo.

Se os swaps cambiais fossem des-
considerados, a despesa com juros teria
passado de 5,3% do PIB em 2014 para
6,8% em 2015. Com 0s swaps, a conta de
juros atingiu a impressionante marca de
8,5% do PIB. E se observarmos os resulta-
dos dejaneiro de 2016, a porcentagem se
eleva para 9,1% do PIB. Em pleno periodo
recessivo!

Piccoli apresenta outros numeros
impactantes quando se compara o custo
de rolagem da divida brasileira com a
divida americana. Em 2015, os EUA gas-
taram cerca de US$ 150 bilhdes com o
pagamento de juros. O Brasil também. “A
diferenca € que eles tém um PIB de US$
18 trilhdes (12 vezes maior que 0 n0sso)
e uma consequente arrecadacdo de 12 a
15 vezes superior”, avalia.

Outro dado interessante: a parcela
destinada ao servigo da divida americana
caiu para 1,4% do PIB. Entre nds, seria
um sonho se regredissemos para algo em
torno de 5% (indice jd registrado no go-
verno Lula e no primeiro governo Dilma).

Nas discussoes em torno da PEC 241, a
deputada Erika Kokay (PT-DF) apresentou
uma emenda para impor um teto de 5%
do PIB a rolagem da divida. A proposta
foi solenemente ignorada. Nem houve
discussdo sobre o tema.

Para a professora Laura Carvalho, a
PEC n3o sé ndo € a panaceia para esta-
bilizar a divida publica como pode até
mesmo prejudicar sua dindmica. Isso
porque a proposta ignora os trés itens
que mais explicam a crise atual: a falta
de crescimento econémico, a queda de
arrecadagao tributdria e o pagamento
de juros.

O préprio crescimento da divida pu-
blica no ano passado se deve as despesas
com juros. O quadro abaixo, elaborado
por Jodo Sicsy, professor do Instituto de
Economia da UFR], mostra que o governo
registrou superavit primdrio no perfodo
2003-2013 e que s6 houve déficit orcamen-
tario ou nominal devido aos juros da di-
vida. Jd em 2014 e 2015 0 setor publico
ndo teve superdvit primdrio por conta da
recessdo. O estrago ganhou proporcoes as-
sustadoras, sobretudo em 2015, por conta
da elevacdo dos juros.

O que ¢ ha de estrutural aqui, na vi-
sao do economista, € que nao existe déficit
orcamentdrio quando o pais registra cres-
cimento econémico. Sicsd argumenta

QUADRO ORCAMENTARIO DO SETOR PUBLICO

Resultado do

(em % do PIB)

orcamento primario

Despesas com juros
(em % do PIB)

Déficit orcamentario
(em % do PIB)

Taxa de crescimento
da economia
(em % do PIB)

2003-2013 (média) +2,89 -5,91 =-3,02 +3,6
2014 -0,57 -5,48 =-6,05 +0,1
2015 -1,88 -8,50 =-10,38 -3,8

Fonte: Instituto de Economia da UFRJ
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As despesas com juros
sdo altas nGo porque
o0 montante da divida
seja exorbitante, mas
porque a taxa Selic

é alta demais. Uma
reduc¢do de apenas 3
pontos percentuais na
taxa Selic geraria uma
economia

de 1,9% do PIB na
conta de juros.

JOAO SICSU
PROFESSOR DO INSTITUTO DE
ECONOMIA DA UFRJ

que as despesas com juros sdo altas ndo

porque o montante da divida seja exor-
bitante, mas porque a taxa Selic € alta
demais. Uma redugdo de apenas 3 pontos
percentuais na taxa Selic geraria uma eco-
nomia de 1,9% do PIB na conta de juros.

OUTROS AJUSTES SAO
POSSIVEIS?

Existe um consenso de que € preciso um
ajuste fiscal. Mas de que tipo? Para Sérgio
Gobetti, ndo adianta cortar investimentos
publicos ou comprimir gastos de manu-
tencdo das universidades, por exemplo,
fato que jd estd acontecendo e que vai
piorar com a PEC 241.

“Isso ndo ajudard em nada a equili-
brar as contas e, ao contrdrio, pode até pio-
rar, como parece ter sido o caso de 2015
e 2016”, avalia o pesquisador. “O ajuste
que precisamos”, a seu ver, “ndo se faz do
dia para a noite, depende de reformas e
de uma espécie de pacto social que torne
equilibrada a distribuicdo de sacrificios na
sociedade.” Para Gobetti, ndo € aceitavel
que se faga um ajuste fiscal “sem tomar
qualquer medida que atinja o pessoal do
andar de cima”.

E nesse sentido que a oposicio de-
fende uma reforma tributdria progressi-
va que inclua, por exemplo, a tributacdo
sobre a renda e o patrimdnio dos mais

ricos. Nos ultimos governos, nenhum
presidente teve coragem de apresentar
uma proposta capaz de ampliar a progres-
sividade dos tributos ou mesmo corrigir
as distor¢des existentes no sistema atual.

Fica evidente a falta de alternativas
fiscais sintonizadas com um projeto de
pais que valorize a democracia, a distri-
buigdo de renda e a preservacdo dos direi-
tos sociais. Alids,a democracia é uma das
grandes atingidas pela PEC 241.

Quem diz isso € o cientista politi-
co Jessé Souza, presidente do Ipea até o
afastamento de Dilma. No seu entender,
a aprovagdo da proposta fard com que o
sistema representativo, fruto do processo
eleitoral, seja forgado a abrir mao durante
20anos de uma de suas prerrogativas, que
¢ justamente a discussdo mais aprofun-
dada sobre os rumos do Orcamento da
Unido. Nesse sentido, a prépria eleigao
presidencial em 2018 ficard prejudicada,
pois o eleito sabe que vai pisar no Planalto
de mdos atadas em funcdo da PEC 241.

“A auséncia de pluralidade de inter-
pretacdes e andlises na esfera publica é ca-
racteristica tipica de regimes autoritdrios.
Acredito que vivemos isso hoje”, conclui
Jessé Souza. YA

NOVEMBRO 2016 %im@ﬂ 1



OS REAIS EFEITOS DA PEC

RICARDO LUIS PICCOLI

PEC 241 ndo vai trazer equilibrios as contas pu-

blicas. Porque, diferentemente do que sustenta o

governo, o desequilibrio nas contas publicas ndo
¢ causado pelo funcionalismo publico, nem pelos gastos
com saude e educacdo. O desequilibrio nas contas publi-
cas € causado pela alta carga de juros pagos sobre a divida
publica interna. Divida que, em outubro de 2016, chega a
marca bruta de R$ 3 trilhdes.

Em 2015, entre juros da divida, opera¢oes compromis-
sadas (juros pagos pelo BC para enxugar a “liquidez” do
mercado—na verdade, um enorme sistema de remuneragao
overnight) e swaps cambiais, gastamos quase R$ 600 bilhdes
(de acordo com dados do BC e do Tesouro).

Nesse compasso, em 2016, somando as trés rubricas
anteriores, pagaremos mais de R$ 700 bilhes em juros (pro-
jecdo feita a partir da divida bruta e dos juros oficiais). Muito
mais que o Bolsa Familia (R$ 27 bilhGes anuais). Muito mais
que o orcamento total para a educacio e saude (R$100 bi-
lhdes, cada). Muito mais que o gasto com servidores.

A Previdéncia (e Assisténcia, ndo esquecamos), rubrica
boa para se manipular na justificativa de cortes, devido ao
seu tamanho, tampouco € problema. Seu orgamento, na fai-
xa de R$ 500 bilhoes, de acordo com os dados do Orgamento
da Unido, é amplamente coberto pelas contribuigdes (ver
estudo de Denise Gentil, do IE da UFR]). Um déficit de R$ 8o
bilhoes, ao ano, devido a Assisténcia, ndo poderia ser impu-
tado a aposentados. Porém, € utilizado, sistematicamente,
para mascarar os interesses em cortar conquistas sociais do
trabalho, enquanto beneficia livremente as financas.

Em 2015, as receitas correntes da Unido —aquelas que
sdo receitas reais, ndo incluindo as receitas financeiras —
chegaram a R$ 1,4 trilhdo (ver Orcamento da Unido, site
do Ministério da Fazenda). Com os quase R$ 600 bilhoes

desviados ao setor rentista, perdemos de saida mais de 43%
do orcamento real para os bancos e investidores estrangei-
ros. Dinheiro esse que ndo retorna a economia. E usado para
concentrar capital em setores ndo produtivos ou enviado ao
exterior. Em 2016, esse percentual chegard préximo a 50%.

A PEC 241 ndo vai melhorar a confianca do investidor
estrangeiro, como propaga nosso ex-presidente do BC,
agora ministro da Fazenda. Nao vai trazer investimento em
bens de capital ou investimento produtivo em bolsa, como
afirma Lia Valls, do Ibre/FGV. Essa PEC s¢ vai atrair capital
especulativo para os bancos comprarem mais e mais titulos,
a taxas abusivas. Ela vai trazer de volta, apenas, a confianca
do rentista e especulador financeiro interno, que paga
centenas de milhdes a midia, no hordrio nobre da TV. Se é
preciso restringir os gastos governamentais, cortando nas
dreas de satde e educagdo, por que entdo liberar os gastos
com rentistas?

Como os juros oficiais e os juros ao capital sdo estratos-
féricos, no Brasil, ndo hd expectativa positiva na produgio
doméstica. O investidor externo jd ndo acredita em produzir
no Brasil. Se vier para essas bandas, vird para especular.
N3o vai investir produtivamente no Brasil, um pais que da
sinais claros de que ndo tem politica industrial e prioriza a
ciranda financeira.

O capitalista industrial interno, por sua vez, ja se negou
a acreditar no Brasil. Prefere importar da China, pais que
recebe investimento produtivo externo, pois tem politica
industrial consolidada. Ou mandar produzir fora, aplicando
suas economias em titulos do governo, ao invés de investir
na atividade produtiva. O indice da Bovespa prova isso, hd
algum tempo. Lucros no Brasil, somente no sistema finan-
ceiro, vide lucros biliondrios do Itau e do Bradesco.

Diferentemente do que se poderia imaginar, a consi-
derar a campanha do “pato”, o industrial brasileiro nao foi
agraciado com as benesses dessas medidas catatonicas da
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economia. Hd tempo, ele deixou de investir. A Fiesp, nosso
representante-mor paulista do setor produtivo brasileiro,
combateu ferozmente com seu “pato” quem tentou criar
uma politica para o setor — mesmo com as devidas e justas
criticas, somadas a diversos erros. O mesmo “pato” que, hoje,
desapareceu das ruas e da midia.

O alto custo do capital no Brasil, considerando a opor-
tunidade de investimento em titulos a 14%, assim como as
altas taxas de juros ao setor produtivo, transformou nosso
industrial em rentista. Basta ver as altas taxas de liquidez
(tftulos) que as grandes empresas mantém no Brasil. E mais

facil explorar a Selic a 14%, sem risco,
do que investir, com risco.

Mas o industrial local, ironica-
mente, tem uma enorme parcela de
culpa nessa jogatina financeira, pois
jamais se engajou em uma politica pro-
gressista e vanguardista de incentivo

tem dinheiro ndo deve fazer faculdade”.

Ao final, conclui-se que a PEC 241 €, simplesmente,
uma maneira de apaziguar o explorador financeiro interno.
Aquele que patrocinou a turma que hoje dita as regras na
politica. A PEC 241 ndo vai trazer confianga ao investidor
externo, pelo contrario, suas expectativas quanto a produzir
no Brasil vdo piorar. S6 vai trazer desconfianca e nenhuma
expectativa ao trabalhador.

O Brasil ndo precisa da PEC 2471 para ajeitar suas fi-
nangas publicas. O pais precisa baixar os juros e, com isso,
diminuir a divida interna. Precisa educar e cuidar da saude

de sua populagdo, que trabalha e gera
toda a riqueza neste pafs. Precisa de po-
liticas publicas industriais, de cimbio
e de consumo.

E ndo vemos nada nesse sentido.
Apenas articulagdes de um Congresso
desnorteado, religioso, bovino e con-

a produgdo. Preferiu desistir de baixar
o custo do capital e se unir ao setor fi-
nanceiro. Assumiu, assim, uma posicao
mais confortdvel, considerando que as
finangas garantem bons rendimentos
a sua liquidez, que ndo € investida, re-
sidindo af 0 nosso grande problema de
investimento.

A PEC 241 ndo vai melhorar nos-
sa empregabilidade. Com juros nesse
nivel, que promovem a recessao, nao
vai favorecer o aumento da demanda
agregada e, com isso, estimular o cres-
cimento da oferta. Terd, apenas, um
efeito de “expectativas negativas”, para
usarmos uma expressao dos liberais
neocldssicos. Aumentard o déficit de
oferta, que impulsionard a inflagao,
que, por sua vez, impulsionard os juros,

O Brasil nGo precisa

da PEC 241 para

agjeitar suas finangas
publicas. O pais precisa
baixar os juros e, com
isso, diminuir a divida
interna. Precisa educar e
cuidar da saude de sua
populagao, que trabalha
e gera toda a riqueza
neste pais. Precisa

de politicas publicas
industriais, de c@mbio e
de consumo.

servador, capturado pelo poder midia-
tico moderno. Ou por um grupo que se
refestela com a retirada de direitos do
trabalho, dvido em transferir a riqueza
do trabalho ao rentista, via taxas de
juros oficiais.

Ignacio Rangel, hd alguns anos,
alertava sobre os oligopdlios brasilei-
ros. Segundo ele, a elevacdo auténoma
dos pregos decorre, historicamente,
da atuagdo de empresas com elevado
poder de concentracdo e que domi-
nam a estrutura de comercializagdo
de produtos agricolas. O que ele fala-
ria, hoje, nesse quadro politico-social-
-econdmico brasileiro no qual, além da
domindncia oligopolistana comercializa-
cdo, tem-se um ambiente de poderosa
domindncia financeirana producdo real,

que diminuird a oferta, que alimentard o ciclo vicioso. E
esse ciclo alimentara tio-somente o rentista e financista,
nas costas da forga de trabalho. E buscard compensagao
nos direitos do trabalhador brasileiro. Aquele que ndo me-
rece ter um sistema de satide adequado, muito menos uma
educagdo para seu filho, como aprovaria nosso deputado
paulista, Nelson Marquezelli, ao afirmar que “quem nao

de domindncia da racionalidade neocldssica na economia, so-
mado ao “voracityeffect’ (The VoracityEffect; Aaron Tornell
e Philip Lane; 1989) na politica?

(*) RICARDO LUIS PICCOLI é Especialista do Banco
Central e conselheiro nacional do Sinal.
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REFORMA
AMEACA MODELO
DE CIDADANIA
SOCIAL

PROPOSTA DO GOVERNO VAI
DESMONTAR O SISTEMA SOLIDARIO DE
SEGURIDADE SOCIAL, SUSTENTADO EM
CONTRIBUICOES DAS EMPRESAS, DOS
TRABALHADORES E DO ESTADO.

VERONICA COUTO







reforma da Previdéncia
Social pretendida pelo
governo representa uma
ruptura radical com o
odelo de cidadania pac-
tuado na Constituicdo de 1988. Uma mu-
danga que, segundo especialistas, vai des-
montar o sistema solidario de Seguridade
Social, sustentado numa estrutura tripar-
tite, que prevé contribuicoes das empre-
sas, dos trabalhadores e do Estado. E, no
futuro, tornar a aposentadoria inatingivel
para a maior parte dos brasileiros.

Ao contrdrio dos argumentos oficiais,
estudos apontam que o sistema atual é
superavitdrio. Mas seus recursos tém sido
drenados em isen¢des concedidas a micro-
empresas e exportadores do agronegdcio,
entre outros setores, e utilizados para pa-
gamento de juros da divida publica.

A renuncia previdencidria estimada
para 2016, da ordem de R$ 69 bilhdes,
equivale a cerca da metade do suposto
déficit da Previdéncia que o governo anun-
ciou para este ano —de R$ 150 bilhdes. Em
2015, 56 a CSLL e a Cofins, que deveriam
estar financiando o sistema, somaram
R$ 263 bilhoes, superando em 57% esse
valor. Os dados foram extraidos da publi-
cagdo “Entender e defender a Previdéncia
Social”, produzida pelo Sindicato dos
Bancdrios e Financidrios de Sio Paulo,
Osasco e Regido, cujos textos estdo assina-
dos pelos professores Jodo Sicsy, da UFR],
e Eduardo Fagnani, da Unicamp.

A sustentabilidade do modelo de se-
guridade brasileiro também foi demons-
trada pela professora Denise Gentil, au-
tora da tese de doutorado “A falsa crise da
Seguridade Social no Brasil: uma andlise
financeira do periodo 1990-2005”, defen-
dida na UFR] em 2006. Para a pesquisa-
dora, o modelo ndo precisa de reforma.
Sua capacidade de sustentagdo futura
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dependerd, contudo, de mudancas na
politica econémica que impliquem a
promocao do crescimento associado a
distribuicdo de renda (ver entrevista na
pdgina 21).

“Os resultados dessa investigagdo
levaram a conclusdo de que o sistema
de seguridade social € financeiramente
autossustentdvel, sendo capaz de gerar
um volumoso excedente de recursos”,
escreve. “Entretanto, parcela significativa
de suas receitas € desviada para aplicacoes
em outras dreas pertencentes ao orga-
mento fiscal, permitindo que as metas de
superdvit primdrio sejam cumpridas e até
ultrapassadas.”

A subtracado das receitas previden-
cidrias para outros fins foi agravada
com a ampliagdo — de 20% para 30% —
da Desvinculacdo de Receitas da Unido
(DRU), mecanismo que permite ao gover-
no federal usar parte da arrecadacdo em
qualquer gasto considerado prioritario
para obtencao de superdvit primdrio. Um
dos efeitos perversos desse desvio € a re-
tirada do dinheiro da aposentadoria do
mercado, como destaca o professor Sicsu.
Amaior parte dos aposentados gasta tudo
0 que recebe, com remédios, aluguel, co-
mida, transporte, etc., injetando 100% dos
beneficios na economia. Jd os gastos com
o servico da divida ficam entesourados
no setor financeiro, girando na compra
de mais titulos.

Areducdo da contribuicdo do Estado
e 0 aumento da participacdo do traba-
lhador no financiamento do sistema sdo
aspectos-chave da reforma que o governo
estd preparando. Para isso, entre outras
medidas, o governo quer aumentar as exi-
géncias para a concessio de aposentado-
rias aos empregados urbanos—alongando
o tempo de trabalho e de contribuigdo—e
reduzir o valor dos beneficios (desvincu-
lando-os do saldrio minimo). A previsio
era de que a proposta fosse apresentada
a Camara dos Deputados até dezembro,

devendo ser efetivamente discutida em
plendrio no primeiro semestre de 2017.

A DISPUTANO CONGRESSO

No Congresso, o debate promete ser acir-
rado, colocando em lados opostos con-
cepgdes distintas de Seguridade Social e
de projeto nacional. De um lado, a favor
da reforma, a base do governo e repre-
sentantes de empresas privadas, como a
Fecomércio SP, que enviou em setembro
sua prépria proposta ao Ministério da
Fazenda. De outro, a Frente Parlamentar
Mista em Defesa da Previdéncia Social,
integrada por entidades sindicais e ou-
tros érgaos de defesa de trabalhadores e
aposentados, movimentos sociais e parla-
mentares. Segundo o senador Paulo Paim
(PT-RS), o objetivo da Frente é percorrer
todos os estados brasileiros para organizar
aresisténcia contra a reducdo de direitos.
Durante o lancamento da Frente, em
junho, o presidente do Sindicato Nacional
dos Funciondrios do Banco Central
(Sinal), Daro Piffer, ressaltou a importan-
cia de difundir o debate sobre a reforma
junto a populagdo. “Aqueles que querem
fazer a reforma da Previdéncia mentem”,
afirmou. “Temos argumentos mais do que
solidos para sobrepd-los, e nosso desafio
¢ levd-los a toda a sociedade brasileira.”
Nessa direcdo, a Associacdo Nacional
dos Fiscais da Receita Federal do Brasil
(Anfip) reuniu especialistas de vdrias dreas
para propor um projeto de inclusdo social
a partir do atual regime de previdéncia
brasileiro. “Teremos um projeto para ser
debatido e legitimado pelos segmentos
sociais”, explica Vilson Romero, presiden-
te da entidade. “O foco € fugir da ditadu-
ra demografica que quer impingir uma
idade minima aos brasileiros, a partir de
paradigmas desfocados, como os de paises
da Comunidade Europeia, que tém altos
indices de desenvolvimento humano.”
De fato, mesmo em economias mais
desenvolvidas, a menor contribuicio do



Estado para a Previdéncia tem aumenta-
do os niveis de pobreza na maioria dos
paises que reformaram seus modelos de
seguridade. E jd se observa, em vdrios pa-
ises, como o Chile, um movimento de
reestatizagdo dos sistemas para socor-
rer trabalhadores que ndo conseguiram
se aposentar em condigdes minimas
pelos novos modelos, como aponta o
relatério World Social Protection Report
2014/2015,da Organizagdo Internacional
do Trabalho (OIT).

“Sob o pretexto de assegurar a susten-
tabilidade das pensdes e aposentadorias
e a consolidagdo das finangas publicas,
hd uma pressao global continua que visa
reduzir a responsabilidade do Estado”,
afirma o documento. O que significa, na
analise da OIT, um “deslocamento para os
individuos dos riscos econdmicos associa-
dos a oferta de aposentadorias, minando
os sistemas e reduzindo sua capacidade
de prevenir a pobreza na velhice”. Como
resultado das muitas reformas implanta-
das apds a crise de 2008, o levantamen-
to constata que os futuros pensionistas
receberdo pensoes mais baixas em, pelo
menos, 14 paises da Europa (ver matéria
na pagina 23).

FONTES DE
FINANCIAMENTO

Os defensores da reforma brasileira afir-
mam existir déficit previdencidrio na ten-
tativa de demonstrar a falta de susten-
tabilidade do modelo tripartite ante o
aumento da longevidade populacional.
Nessa conta, somam todas as receitas das
contribuigdes feitas sobre folha de paga-
mento e subtraem os beneficios pagos.
Em 2015, contribuig¢des totais previden-
cidrias de R$ 350,2 bilhdes e pagamentos
de R$ 436 bilhoes resultariam em um
déficit de R$ 85,8 bilhoes. Ou de R$ 150
bilhdes, em 2016, conforme estimativa do
governo feita com a mesma metodologia,
citada no documento do Sindicato dos

Bancdrios de Sao Paulo.

O déficit, contudo, € contestado por
especialistas, porque despreza, no seu
calculo, as demais receitas previstas na
Constituicdo para a Seguridade Social. “O
sistema € superavitdrio. Ndo hd necessi-
dade de reforma da Previdéncia porque a
Constituicdo de 1988 indicou a forma de
financiamento do modelo. Basta cumpri-
-la”, avalia Sicsu.

O texto constitucional, no artigo
194, incluiu a Previdéncia como parte
da Seguridade Social, que engloba ain-
da saude, assisténcia social e seguro-
-desemprego, idealizada para garantir
acesso da populagao a servigos publicos
essenciais ao exercicio da cidadania. Para
financiar esse sistema (e a Previdéncia
dentro dele), a Constituicdo estabeleceu
o Orgamento da Seguridade Social (artigo
195), cujas fontes de receita abrangem,
além das contribui¢des dos trabalhado-
res e das empresas, a Contribuicdo para
o Financiamento da Seguridade Social
(Cofins), a Contribuicdo Social sobre o
Lucro Liquido (CSLL) e a receita de con-
cursos de progndsticos (as loterias). Um
total, em 2015, de R$ 675 bilhoes.

Em vez de déficit, o Orgamento da
Seguridade Social registraria um supe-
ravit de R$ 16,1 bilhoes, descontados os
R$ 658,9 bilhdes dos gastos com benefi-
cios previdencidrios, assisténcia social,
Bolsa-Familia, seguro-desemprego, entre
outras despesas, segundo levantamento
feito pela professora Denise Gentil (ver
tabela na pdgina 19).

O numero ndo leva em conta as
isengoes de R$ 62,2 bilhdes, sem as quais
o saldo positivo chegaria a R$ 78,3 bi-
Ihées no ano passado. Do total que nao
foi arrecadado, segundo informagdes do
Ministério do Planejamento citadas pelo
jornal Valor Econdmico, a desoneracio da
folha de pagamentos representou R$ 22,4
bilhoes; as empresas do Simples Nacional
responderam por outros R$ 22,4 bilhdes;

PREVIDENCIA
SOCIAL

A maior parte dos
aposentados gasta
tudo o que recebe,
com remédios, aluguel,
comida, transporte,
injetando 100%

dos beneficios na
economia. Ja os
gastos com o servico
da divida ficam
entesourados no setor
financeiro, girando na
compra de mais titulos.

entidades filantrdpicas, por R$ 10,7 bi-
lhdes; microempreendedores individuais
(MET), por R$ 1,3 bilhdo; e os exportadores
agricolas —que desde 1997 ndo precisam
contribuir para a Previdéncia—, por R$ 5,3
bilhdes. Em 2016, 0 Orcamento Geral da
Unido prevé R$ 69,7 bilhdes em rentincias
previdencidrias, um crescimento de 12%
sobre 2015, conforme dados da Anfip.

O presidente da entidade € a favor
da revisdo das rentncias e da criagao de
mecanismos de recomposicdo dos valores
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ndo recolhidos. Por exemplo, por meio
de rubrica orcamentdria nos ministérios
responsaveis pelas politicas atendidas pe-
las isengoes, como industria e comércio,
desenvolvimento agrdrio, educacdo, sau-
de, para repor os recursos. “Entendemos
que deve haver incentivo a setores da
economia, com formas diferenciadas de
pagamento a Previdéncia ou isengdes,
em nome da melhor condigdo negocial.
O que ndo pode ¢ serem suprimidos re-
cursos destinados a aposentadoria dos
brasileiros e estes recursos ndo retorna-
rem imediatamente aos cofres do INSS.”

Outro engano recorrente para os
especialistas € querer isolar as aposen-
tadorias rurais, que tém baixa contri-
buicdo devido as condicoes especiais do
trabalho no campo. Ou somar no total
de beneficios pagos os desembolsos com
o funcionalismo publico, categoria que,
pela lei, tem regramentos distintos. De
acordo com a Constituigdo, a previdéncia
do servidor federal ndo estd prevista na
Seguridade Social. “Nesse segmento, as
reformas ja foram realizadas — em 1998
e em 2012”, lembra o professor Fagnani,
da Unicamp.

No ultimo ajuste, as aposentadorias
do Regime Préprio dos servidores federais
passaram a ter os mesmos limites das do
Regime Geral e foi autorizada a criagdo
de trés entidades fechadas de previdéncia
complementar, vinculadas a Fundacdo de
Previdéncia Complementar do Servidor
Publico Federal do Poder Executivo
(Funpresp), cujos planos tém adesdo
opcional. O presidente Michel Temer,
contudo, declarou em entrevista a Rddio
CBN, em 11 de outubro, que a proposta
de reforma vai igualar as regras nos dois
regimes, podendo dar condigdes especiais
apenas aos militares.
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PROPOSTA DA
FECOMERCIO SP

Mesmo entre os defensores da reforma
previdencidria, reconhece-se a captura
de recursos que deviam servir para o
pagamento de beneficios. A extingdo
da DRU, para que as receitas do sistema
voltem a Seguridade, é uma das medidas
propostas pela Federagdo do Comércio
de Bens, Servigos e Turismo do Estado
de Sao Paulo. Uma das maiores federa-
coes setoriais do pais, com 57 associagoes
empresariais, a Fecomércio SP enviou ao
Ministério da Fazenda seu préprio dese-
nho de reforma da Previdéncia. Também
prevé alongamento da idade e mais tem-
po de contribuicdo para a aposentadoria
e alteracdo na regra de cdlculo do saldrio
minimo, para reduzir o indice de correcdo
dos beneficios.

De acordo com a legislacdo atual, o
saldrio minimo € reajustado com base
na variacdo do PIB real de dois anos antes
mais a inflagdo do ano anterior medida
pelo INPC, do IBGE. Em vez de considerar
o PIBreal, a entidade quer a correcdo pelo
PIB per capita, atrelando as aposentadorias
a produtividade dos economicamente
ativos. “Se o PIB real cresce menos e a po-
pulacdo cresce mais, evidentemente que
a produtividade média serd menor”, jus-
tifica, em documento disponivel em seu
site. Amudanca provocaria, por exemplo,
uma reducdo de 1% no valor do saldrio
minimo de 2014. Oumenos R$ 4,5 bilhoes
para os gastos da Previdéncia, segundo a
proposta.

Jd o governo estuda desvincular do
saldrio minimo a corregio dos beneficios.
Uma mudanga de impacto amplo: dos
cerca de 33 milhdes de beneficidrios da
Previdéncia Social no Brasil, aproxima-
damente 70% recebem um saldrio mini-
mo. Ou seja, sem a Previdéncia, estima-
-se que mais de 23 milhdes de pessoas
estariam na pobreza extrema. Dados do
IBGE mostram, ainda, que o percentual

de pobres era de 24,2% da populagdo em
2014, Indice que, sem o pagamento dos
beneficios, subiria a 37,6%, ou 77,5 mi-
lhoes de pessoas.

O professor Fagnani considera um
erro conceitual grave ancorar a susten-
tabilidade do sistema na produtividade
do trabalho, em um momento em que
as tecnologias da informacao e comu-
nicagdo estdo mudando os paradigmas
tradicionais da economia. Na sua opinido,
um novo padrdo de financiamento, com
uma reforma tributdria progressiva sobre
patrimoénio, herangas, lucros e dividen-
dos, deveria aproveitar o aumento da lu-
cratividade em setores que tém cada vez
menos custos com pessoal. “Nao se pode
financiar a Seguridade Social com a base
salarial fordista das décadas de 1960 e
1970.Com a quarta revolucdo industrial,
a tecnologia de impressdo 3D, os custos
cairam, o lucro aumentou. E as receitas
devem vir dessa produtividade, e ndo da
contribui¢do empresarial sobre a base
salarial”

A Seguridade Social é o maior pro-
grama de redistribui¢do de renda do mun-
do ocidental, mantendo as economias
de mais de 80% dos municipios brasi-
leiros, sustentando cerca de 9o milhoes
de brasileiros que vivem do INSS, ou sdo
dependentes de beneficidrios. “Deve-se ter
muita cautela e muito juizo ao pretender
fazer alteragdes paramétricas tendo so-
mente como foco as questdes matema-
tica, atuarial e orcamentdria”, adverte
Vilson Romero, da Anfip.

IDADE MiNIMA E
PRIVATIZACAO

Atualmente, € praticamente impossivel
conseguir aposentadoria pelo teto do be-
neficio, destaca o economista Jodo Sicsu.
A maioria, ou 53% do total, se aposenta
por idade (60 para mulheres, 65 para ho-
mens). Apenas 29% por tempo de contri-
buigao, e 18% por invalidez. Em média, o



RECEITA, DESPESA E RESULTADO DA SEGURIDADE SOCIAL 2007 - 2015

VALORES CORRENTES EM RSMILHOES

Receitas (1) 2007| 2008 2009| 2010 2011, 2012 2013| 2014 | 2015°
Receita previdencidria | 140,493 | 163355 | 182,008 | 211968 | 245892 | 278173 | 308557 | 337553 | 350,272
CSLL 34411| 42502| 43592| 45754 | 57845| 57488 | 65732| 65547 61382
Cofins 102,463 | 120,094 | 116759 | 140,023 | 159,891 | 181555| 201527 | 194.549 | 201672
PIS/PASEP (2) 26709 | 30,830| 31031| 40373| 42023| 47778| +51065| 51955| 53781
CPMF 36483 | 3058| 2497| 3148| 3414| 3765 0 0 0
Receitasdeorgdosda | ) occ | 43508 | 14173 | 14.883| 16873 | 20044| 10923| 7415| 8002
seguridade (3)
Contrapartida do orc. 1766 | 2048| 2015 2136| 2256| 1774| 1273|1391 nd.
Fiscal p/EPU
Receita total da 356,580 | 375,415 | 392,075 | 458,285 | 528194 590,577 639,077 | 658,410 675109
seguridade
Despesas (4) 2007| 2008, 2009| 2010 2011| 2012 2013| 2014, 2015
Beneficios

rcios 182575 | 199.562 | 224.876 | 254.859 | 281438 | 316,590 | 357,003 | 402,087 | 436,090
previdenciarios
Beneficios loas e rmv 14,192 15,641 18,712 22,234 25116 | 30,324 34,323 | 38447 | 42538
Bolsa-familia e outras 8756| 10.605| 11.877| 13.493| 16767| 20530| 23997| 26156 28,000
transferéncias
EPU 1766| 2048| 2015| 2136| 2256| 1774| 1273 1439 1439
FAT (seguro-desempre- | ;o7 | 51416 | 27742 | 29755| 34738| 40491| 46561| S1833| 47974
go, abono,outros)
Minist. Satide — MS 45212 | 50270| 58270| 61965| 72332| 80063| 84412| 83935| 83935
T'%gesew Social 2278| 2600| 2746| 3425 4033 5669 6719 3986| 3986
T'pfpt' daprevidenda | 06| 4755|6265 6482| 6767| 7171| 7280| 5188| 5188
Outras acbes da 3365| 3819| 6692| 7260| 7552| 9824| 9824| 9824| 9824
seguridade
PIEETEEE GoiEl G 280,596 | 310,716 | 359,195 | 401,609 | 450,999 | 512,436 571,392 622,895 | 658,974
seguridade
Resultado da 75984 | 64,699 32,880 | 56,676 77195 78141 67,685 35515 16135
seguridade

Elaboracdo: Denise L. Gentil. Fonte dos dados de receita
Previdéncia Social, Ministério do Planejamento, SOF, “Resultado primario da Seguridade Social”, Ministério da Fazenda,
Arrecadacao, Analise mensal da Receita. Fontes dos dados de despesa: Ministério da Previdéncia, Boletins Estatisticos
da Previdéncia Social, SOF, Orcamento Federal, Informac6es orcamentarias por agregados funcionais e programaticos.

: Ministério da Previdéncia, Boletins Estatisticos da

Fonte: www.cartacapital.com.br/revista/904/0-deficit-e-miragem
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trabalhador urbano se aposenta com 63,1
anos, idade muito préxima a exigida nos
paises desenvolvidos. A média geral cai
para 57,5 anos, ao incluir as aposentado-
rias rurais (média de 56,7), e os casos de
invalidez (52,7) e invalidez por acidente
de trabalho (50).

Idades minimas de 65 anos para
todos os tipos de aposentadoria foram
adotadas em paises como Japao, Espanha
e Alemanha, onde, contudo, a expecta-
tiva de vida ao nascer — respectivamen-
te de 85,9, 82,5 e 81 anos, segundo a
Organizagao Mundial da Saude —ja era,
em 2012, bastante superior a brasileira,
em 2014 (de 75,2, segundo o IBGE). Em
Alagoas, os homens tém a menor expec-
tativa de vida do pais, de 66,2 anos.

As dificuldades para cumprir as exi-
géncias para a aposentadoria e a menor
participagdo do Estado no financiamento
da Seguridade, com consequente reducio
dos valores dos beneficios pagos pelo sis-
tema publico, devem induzir as pessoas
a buscar a previdéncia privada, tal como
ocorre com os planos de saude. Uma
alternativa que, na avaliacdo de Sicsy,
transfere recursos ao capital financeiro
e apresenta maior risco para o segurado.
“Ao contrdrio dos bancos, o governo nao
quebra.”

O avango da privatizagdo da
Previdéncia também estd na proposta
que a Fecomércio SP enviou ao Ministério
da Fazenda. A entidade quer o estimulo as
contratacoes de planos complementares,
por meio de campanhas publicitdrias, e da
inclusao de cursos de “educacio financei-
ra” nos curriculos do ensino fundamental
e médio, como disciplina obrigatdria.

Na pratica, se aprovada a reforma nos
termos que estdo sendo divulgados pelo
governo, o Brasil serd o pais com mais
exigéncias para concessdo de beneficios
previdencidrios publicos. “Ndo se pode
aceitar o fatalismo demografico”, alerta
Fagnani. “A populacdo vai envelhecer,
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AMEACA AOS
TRABALHADORES
RURAIS

A reestruturacao ministerial realizada pelo governo Temer acabou com
0 Ministério da Previdéncia Social, transformando-o na Secretaria da
Previdéncia - ja sem a qualificacdo de social -, dentro do Ministério da
Fazenda. Com a pasta, seguiram para a Fazenda todos 0s 6rgaos a ela vin-
culados: Previc, Dataprey, e o Conselho de Recursos, tribunal administrativo
que faz a mediacao dos litigios entre o governo e segurados, inclusive os
seus grandes devedores.

Todos, menos um. O Instituto Nacional do Seguro Social (INSS), res-
ponsavel pelo pagamento dos beneficios previdenciarios, foi integrado ao
Ministério do Desenvolvimento Social e Agrario.

A medida refletiria, segundo analistas, a intencao de transformar os be-
neficios pagos aos trabalhadores rurais em uma assisténcia social. Status, por
exemplo, dos diferentes programas de bolsa-auxilio, como o Bolsa-Familia.
Se confirmada essa diretriz, sera o desmembramento efetivo do sistema
de Seguridade Social previsto na Constituicdo.

Dados do IBGE indicam que 36% da populacao brasileira é rural. Os
agricultores tém um modelo contributivo diferente, com aliquotas entre
0,1% e 2% sobre o que produzem, recolhidas pela empresa compradora.
0 Valor Bruto da Producao Agropecuaria de 2015 somou R$ 516 bilhdes,
segundo dados da Confederacao da Agricultura e Pecudria do Brasil (CNA),
citados no documento “Previdéncia Social - contribuicao ao debate’, publi-
cado pela Frente Parlamentar Mista em Defesa da Previdéncia Social, em
parceria com a Anfip. Em contrapartida, diante das renincias, imunidades,
desoneracoes e baixa fiscalizacdo, a arrecadacao é muito inferior - da ordem
de RS 7 bilhdes no mesmo periodo, obviamente insuficientes para cobrir 0s
RS 98 hilhdes de aposentadorias rurais. Razao pela qual o Orcamento da
Seguridade Social previu outras fontes solidarias para seu financiamento,
como a CSLL e a Cofins.

vdo aumentar os gastos. Mas a alternativa
ndo podem ser regras tdo restritivas que a
pessoa s6 consiga se aposentar na proxi-
ma encarnagdo. Mesmo em paises onde a
transicdo demografica jd se concluiu, com
mais aposentados do que trabalhadores

economicamente ativos, o que s6 deve
acontecer no Brasil entre 2040 e 2050, ndo
hd condicionantes tio severos quanto os
que estdo sendo propostos.” ¥
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ENTREVISTA / DENISE GENTIL

"Seguridade Social
financia juros da

divida"

Para a professora Denise Gentil, o Novo Regime
Fiscal da PEC 241, que prevé 20 anos de restri-
coes aos gastos publicos, ao lado da Reforma da
Previdéncia, “é um projeto de aniquilamento so-
cial que vai trazer o aprofundamento da recessao
no pais e, com ela, a deterioragao das condicoes de
vida dos idosos do amanha, que sdo os jovens de
hoje”. Se desfizer o modelo tripartite de cidadania
social, Michel Temer serd, segundo a economista,
“o coveiro da Constituicdo de 1988”.

Do que o Brasil precisa, na opinido de Denise,
€ de uma politica macroeconémica voltada para
o crescimento, um projeto de pais com progra-
mas de incentivo a industrializacdo, a inovacao
e a qualificacdo dos trabalhadores para aumentar
o valor e a produtividade do trabalho. “Se ndo
fizermos nada agora”, diz, “o problema ndo € que
teremos muitos aposentados e idosos no futuro,
mas empregados com baixa renda salarial e gran-
de dificuldade de contribuir.”

m Defensores de uma reforma na Previdéncia com
alongamento da idade e do tempo de contribuicao
alegam que o envelhecimento demografico, com

mais inativos recebendo beneficios do que ativos
contribuindo para o sistema, tornara o modelo atual
insustentavel em alguns anos. E preciso fazer alguma
coisa para garantir as pensoes e aposentadorias no
futuro?

E preciso tomar medidas imediatas hoje para ndo termos resul-
tados dramaticos no futuro. O determinismo demografico nao
€ uma tese pacificada, mas uma questdo socioecondmica, com
projecoes que podem se revelar muito diferentes da realidade.
O governo deve fazer uma politica econémica que aumente a
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produtividade do trabalho, investindo em inovacoes, ciéncia
e tecnologia, educagdo. Porque o importante, no futuro, ndo é
quanto serd o gasto com os inativos, mas a capacidade de produ-
zir dos trabalhadores ativos. E que agora se encontra estagnada.

Ha um exemplo cldssico nesse sentido. Um trabalhador
francés do campo, no século 19, produzia o suficiente para
alimentar apenas 13 pessoas. O mesmo trabalhador, em um
hectare no Sul da Franga, no final do século 20, produzia

bastante para alimentar 300 pesso-
as. O importante ndo é o nimero de
idosos, mas a capacidade produtiva
dos trabalhadores ativos. Se ela for
crescente, ndo teremos problema. Para
isso, temos de promover a educagdo
parajovens, estimular a industrializa-
¢do. A solucgdo deve ser encontrada na
receita, na capacidade de pagar impos-
tos. Um trabalhador mais produtivo,
com mais renda, tera mais condicoes
de recolher para a Seguridade Social.

m Nesse contexto, quais serao
as principais consequéncias
das reformas pretendidas pelo
governo no Novo Regime Fiscal
da PEC 241 e na reforma da
Previdéncia Social?
Fomos um dos paises que mais se de-
sindustrializaram nos ultimos cinco
anos. E esse movimento trouxe um
prejuizo enorme a produtividade do
trabalho no pais. Em um cendrio de recessdo, com trabalha-
dores de baixa remuneracao e capacidade de producao, com
muita informalidade, o sistema vai perdendo forca. A saida
¢ uma politica macroecon6émica para o crescimento, o que
implica escolher um projeto de nacdo. E que ndo € este que
estd para ser votado. A PEC 241, a Reforma da Previdéncia,
tudo isso € um projeto de aniquilamento social. O Ulysses
Guimaraes do PMDB a construiu; o Temer, do mesmo PMDB,
serd o coveiro da Constituigdo de 1988.

A principal consequéncia para o pais € o aprofundamento
da recessdo. E, junto com ela, a deterioracdo das condicoes
de vida dos idosos de amanh3, que sdo os jovens de hoje. Ou
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O importante n@o é o
numero de idosos, mas a
capacidade produtiva dos
trabalhadores ativos. Se ela
for crescente, n@o teremos
problema. Para isso, temos
de promover a educaga@o
para jovens, estimular a
industrializacéo. (..) Um
trabalhador mais produtivo,
com mais renda, tera mais
condi¢oes de recolher para
a Sequridade Social.

seja, a incapacidade de a maioria dos brasileiros ter acesso aos
beneficios das aposentadorias e das pensoes; a falta de amparo
no momento do desemprego, da velhice, da doenca. Vamos
perder esse amparo, porque o governo vai cortar os beneficios.
E a precarizacio social, o retrocesso, o genocidio.

® Quanto dos recursos da Seguridade Social que
estao previstos na Constituicao é destinado a
pagamento de juros da divida
publica?

Em 2015, foram R$ 501 bilhdes para
pagamento de juros, ou 8,5% do PIB.
A maior parte, da Seguridade Social,
porque foi o Unico or¢camento que deu
superavit. O déficit da Unido foi de 2%
do PIB, mais de R$ 100 bilhdes — uma
parte financiada com rolagem da di-
vida, outra com a Seguridade Social.

m Por que é tao dificil debater a
reforma da Previdéncia levando
em conta suas fontes de receita
constitucionais? Por que o
discurso de governo, empresarios
e midia ignora essas fontes?
Porque o governo ndo divulga a ou-
tra possibilidade de entendimento. E
isso acontece porque quer favorecer
a privatizacdo da Previdéncia, passar
a ideia de que o modelo vai quebrar
no futuro, e favorecer os bancos, que
serdo os grandes beneficidrios da desisténcia do brasileiro de
ter uma previdéncia publica.

m A extincao da Desvinculagao das Receitas da Uniao
(DRU) seria suficiente para recuperar os recursos
desviados da Seguridade para outros fins? Ou a
parcela transferida para fora do sistema ja € maior do
que os 30% autorizados pela DRU?

N&o hd como sabermos, porque o governo nao faz o Orcamento
da Seguridade Social e ndo discrimina essas transferéncias. Nao
hd o menor controle sobre isso. Nem me lembro de ter visto
alguma vez relatério do TCU sobre esses dados. ¥4
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DA ONDA PRIVATISTA

Varias experiéncias internacionais de reformas privatizan-
tes da Previdéncia Social estao sendo revistas. A retomada
da participacao do Estado no modelo de financiamento foi a
saida encontrada para evitar 0 empobrecimento crescente
da populacao idosa, de acordo com o relatério World Social
Protection Report 2014-2015, da Organizacao Internacional
do Trabalho. O Chile foi o primeiro pais a dar um passo atras
na privatizacao da seguridade. Mas Argentina, Uruguai,
Polénia, Hungria e Cazaquistao também estao promavendo
a reestatizacao.

Segundo o estudo, atualmente quase a metade (48%)
das pessoas no mundo que ja deveriam estar aposentadas
nao recebe beneficio. E, para muitos que a recebem, a apo-
sentadoria esta abaixo dos niveis adequados. Entre os que
trabalham, apenas 42% devem contar com a cobertura no
futuro, e com valores ainda mais baixos.

O documento lembra que, entre 1981 e 2008, 11 paises
da América Latina privatizaram completa ou parcialmente
seus sistemas publicos de aposentadorias baseadas na
contribuicao dos segurados. As reformas se espalharam,
no final da década de 1990 e inicio do novo milénio, pela
maioria dos paises da Europa Central e Oriental, onde uma
parte das contribuicdes (até um terco, em lugares como a
Hungria, Polonia e Eslovaquia) foi excluida do regime publico
e destinada a contas individuais obrigatorias, de gestao
privada. ‘Durante os Ultimos anos, essas privatizacoes che-
garam a um impasse e, em alguns paises, foram revertidas,
com a retomada ou a ampliacao da participagao do Estado
no financiamento dos beneficios’, diz o relatorio.

No Chile, passados 35 anos da adog¢ao do ‘novo para-
digma’, marchas de manifestantes vieram as ruas protestar
por ndo terem conseguido se aposentar, ou estarem rece-
bendo pensdes baixissimas. O novo sistema chileno n3o
deu conta de aumentar a cobertura conforme o esperado,
nem foi capaz de assegurar rendimento adequado na
velhice. Especialmente para aqueles com salarios baixos e
carreiras mais curtas, ou que tiveram de ser interrompidas
(em particular para as mulheres), o que os impediu de arcar
com as contribui¢oes de forma regular ao longo do tempo.

A partir de 2008, 0 modelo foi complementado por
dois novos regimes publicos: uma pensao basica universal
para 60% da populagao com menor renda e sem aposen-
tadoria (Pensao Béasica Solidaria - PBS) ou um adicional
para complementar aposentadorias de valores muito
baixos (Aporte Previsional Solidario - APS). Além disso,
a presidente Michelle Bachelet decidiu criar uma AFP (ou
fundo de pensao) publica, que também terd o papel de
aumentar a fiscalizagao das AFPs privadas.

Inflexdes similares ou re-reformas - como as chama o
documento da OIT - aconteceram na Argentina, em 2008,
na Bolivia, em 2010, e no Uruguai, em 2013. Enquanto o0s
dois primeiros eliminaram completamente o pilar privado,
0 Uruguai e o Chile 0 mantiveram, mas sob supervisao mais
rigida, e complementado pelo poder publico.

Se na Argentina e no Chile a intengao das re-reformas
foi assegurar um piso de protecao para todos que atingis-
sem a velhice, outros paises, em particular os da Europa
Central e Oriental, buscaram enfrentar o déficit e a divida
publica, agravados pelo sistema de seguridade privado.
Para isso, durante os anos da crise, a maioria dos paises
na Europa reduziu de forma temporaria ou permanente
o fluxo de contribuicdes aos fundos de pensao privados,
mantendo-0s nos sistemas publicos.

Na Pol6nia, Hungria e Eslovaquia, a privatizacao provo-
cou um incremento anual de cerca de 1,5% do PIB aos déficits
nacionais. Como os fundos de pensao privados investiam
a maior parte dos seus ativos em titulos do governo para
cobrir, entre outras coisas, 0S seus déficits causados pelos
montantes de contribuicdes nos proprios fundos de pensao
privados, alguns governos agiram para interromper esse
fluxo circular de dinheiro, que parecia beneficiar apenas 0s
administradores privados. O governo polonés, por exemplo,
cortou as contribuicoes de 7,3% para 2,9% sobre 0s salarios
e tornou a participacao voluntaria (com os integrantes
devendo confirmar se preferiam ficar ou passar para o
financiamento publico). Em 2014, resolveu transferir todos
0s ativos mantidos em titulos do governo a uma instituicao
de seguridade, proibindo quaisquer novos investimentos.
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BNDES,
NO OLHO DO
FURACAO

A CHEGADA DA NOVA DIRETORIA,
COMPOSTA POR EXECUTIVOS DE
MERCADO ADEPTOS DA DOUTRINA
NEOLIBERAL, FAZ EMERGIR O
VELHO DEBATE SOBRE O PAPEL

DO ESTADO — E DO BNDES — NA
INDUCAO DO DESENVOLVIMENTO E
DO CRESCIMENTO ECONOMICO.

CRISTINA CHACEL




esde que assumiu a presi-
déncia do BNDES, em 1°
de junho de 2016, a econo-
mista Maria Silvia Bastos
Marques € refém de um
paradoxo. Executiva das mais prestigia-
das do pafs, perfeita traducdo de mulher
de sucesso, primeira e Unica a ocupar
a presidéncia da lenddria Companhia
Siderurgica Nacional (CSN), Maria Silvia
vive o dilema de implantar o novo sem
falar no antigo. Ela veio para mudar. Essas
mudangas devolvem ao banco a orienta-
cdo neoliberal que dominou a institui¢do
NoSs anos 1990 e sao antagdnicas a gestdo
desenvolvimentista de Luciano Coutinho.
Tém sido dias dificeis para todos no
BNDES. Ao publico externo, seus superio-
res e interlocutores no governo Temer, a
presidente Maria Silvia tem que mostrar
coragem e pulso firme na tomada de de-
cisoes. Para o publico interno, um contin-
gente de 2.855 servidores publicos, 81%
deles profissionais de nivel superior, ad-
ministradores, advogados e economistas
altamente qualificados, precisa afirmar a
nova orientacao, sem, contudo, desquali-
ficar a experiéncia pregressa, da qual eles
se orgulham, acenando com a bandeira
branca da boa convivéncia e da coope-
ragdo. Compreende-se o desconforto em
abordar o passado. Procurado, o BNDES
preferiundo participar desta reportagem
da Por Sinal.

A vida segue, mas o mundo 14 fora ndo
tem ajudado. Aqui e ali, ganham espaco
crescente na imprensa criticas ferozes a
administracdo do ex-presidente Luciano
Coutinho, sobretudo a partir de 2008,
quando o banco serviu como antidoto
a crise financeira que desabou sobre o
mundo, adotando medidas anticiclicas, ao
custo do crescimento da divida publica. A
essas criticas, somaram-se as noticias de
irregularidades envolvendo a concessdo
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de empréstimos supostamente seletivos
a empreiteiras nacionais implicadas na
Operacdo Lava-Jato, em contratos de ex-
portacdo de bens e servicos para paises do
Cone Sul. Da nova diretoria, a massa de
empregados esperava uma defesa firme
da instituicdo.

“A casa estd em chamas”, revelou,
numa tarde da primeira semana de ou-
tubro, o economista Thiago Mitidieri,
presidente da Associacdo de Funciondrios
do BNDES. A declaracdo foi feita dois dias
apos a publicagdo de um anuncio de pa-
gina inteira, nos jornais de grande circu-
lacdo do pais, em que o governo Temer
condena a administracdo Dilma Rousseff
e, nos dois ultimos pardgrafos, atira con-
tra o BNDES.

A propaganda oficial acusa o banco
de ter emprestado R$ 8,3 bilhoes, entre
2003 € 2013, a juros subsidiados, para a
construgdo de obras de infraestrutura
em outros paises, em prejuizo do desen-
volvimento nacional. Diz que “o Tesouro
Nacional se endividou em R$ 323 bilhdes-
para emprestar dinheiro ao BNDES”, que
por sua vez beneficiou majoritariamente
empresas de grande porte (mais de 60%)
e que o saldo devedor do banco com o
Tesouro € superior a R$ 500 bilhoes, o
equivalente a 10% do PIB.

Os funcionadrios sairam em defesa
do banco. Em nota de 11 pardgrafos, as
associacoes dos funciondrios do Sistema
BNDES, que inclui Finame e BNDESPar,
expressaram “perplexidade com os ata-
ques descabidos” e fizeram questdo de
qualificar a instituicdo: “As decisdes do
BNDES sdo tomadas de forma impessoal e
técnica, depois da avaliagdo de ao menos
duas equipes de andlise e dois colegiados,
num processo que passa pelo exame de
pelo menos 50 pessoas.”

Sobre a acusacdo de que o banco
privilegiou os investimentos em infra-
estrutura no exterior, a nota ¢ clara: “O
BNDES tem uma carteira com mais de

300 operacoes de projectfinance voltados
para a infraestrutura nacional. Os desem-
bolsos para infraestrutura entre 2007 e
2015 atingiram quase R$ 600 bilhdes,
a valores de dezembro de 2015. No ano
passado, os desembolsos representaram
40% do total. O financiamento as expor-
tacoes respondeu por cerca de 4,5% dos
desembolsos totais do BNDES. De fato,
nunca concorreram com o investimento
no Brasil.”

Diante do exposto, a nova diretoria
devolveu trés pardgrafos, nos quais reco-
nhece o desconforto causado pelo anun-
cio do governo, informa que sé soube do
mesmo pelos jornais, mostra-se compre-
ensiva “que a Casa tenha se sentido atingi-
daneste momento de grande turbuléncia,
em que o BNDES vem sendo citado em
reportagens sobre delagdes e processos de
investigacdo”, e sai em defesa do governo:
“O objetivo do antncio foi expor a grave
situagdo fiscal encontrada pelo atual go-
verno — e ndo atacar o BNDES.”

Nao foi suficiente para acalmar os
animos dos funciondrios. Desde que
Maria Silvia e equipe assumiram a dire-
toria do banco, a situagao é tensa. Houve
boato de demissdes — seriam mandados
800 embora —, que demorou a ser des-
mentido. E outubro € o delicado més de
negociagdo do acordo coletivo de tra-
balho. Dias depois da troca de notas, o
Ministério Publico Federal denunciava
o ex-presidente Lula por receber propina
para facilitar empréstimos da empreiteira
Odebrecht no BNDES.

A diretoria, desta vez, deu uma res-
posta mais curta, de trés linhas, divulgada
em cadeia nacional de televisdo, infor-
mando estar cooperando com as autori-
dades e comunicando o anuncio, no dia
seguinte, de novas regras para os contra-
tos de financiamento as exportagoes de
bens e servigos. A duvida pairouno ar.

Serd que os contratos vigentes sao
irregulares e estdo contaminados de



malfeitos? Coube aos funciondrios, por
meio de suas associagdes, sair em defesa
dainstituigdo, repudiando, em nova nota,
“as ilacoes indevidas feitas na imprensa
de que as mudancas anunciadas esta se-
mana pelo BNDES no financiamento as
exportagoes tenham sido motivadas pela
identificacdo de irregularidades em 25
dos 47 contratos dessa carteira”.

Esses sdo apenas exemplos mais recentes
do desgaste crescente entre os funcio-
ndrios e a nova diretoria do BNDES. O
ambiente faz precipitar uma indagagdo:
Depois da devassa na Petrobras, serd o
BNDES a bola da vez? Na berlinda, o ban-
co estd desde 2015, quando uma CPI na
Camara Federal investigou e nada encon-
trou a condenar. Também no ano passado,
a institui¢do foi alvo de uma auditoria do
Tribunal de Contas da Unido, o TCU. No
relatdrio de 93 pdginas, nada se encontra
além de apontamentos quanto a procedi-
mentos do banco que poderiam ser apri-
morados em nome da transparéncia e da
boa avaliagdo de projetos. Mas nenhuma
irregularidade, efetivamente. O que con-
tribui para um clima de desconfianga.
“O banco é um instrumento estra-
tégico, cumpriu seu papel de governo.
A politica brasileira de exportagido vem
da década de 1980. O BNDES comegou a
apoiar as exportacdes de bens e servigos
de engenharia nos anos 1990. Em 2007,
o BNDES herdou as fung¢des da antiga
Carteira de Comércio Exterior, a Cacex,
do Banco do Brasil, e reativou a linha de
financiamento a Angola, dentro da conta-
-petréleo, o que também atendia a poli-
tica externa do governo Lula, inspirada
na tradicdo da independéncia diploma-
tica dos anos 1960, inaugurada por San
Thiago Dantas”, observa Thiago Mitidieri.
Para ele, as relagdes internacionais ndo
podem ser reguladas pelo mercado. Sdo
relagdes de governo. “Os contratos com

As relacoes
internacionais nao
podem ser requladas
pelo mercado. Sao
relacdes de governo.
Os contratos com a
Venezuela fazem parte
das relagdes do Brasil
com o Hemisfério Sul.
O mesmo vale para 0s
paises-membros dos
Brics (Russia, China,
India e Africa do Sul).

THIAGO MITIDIERI
PRESIDENTE DA ASSOCIACAO
DOS FUNCIONARIOS DO BNDES

a Venezuela fazem parte das relacdes do
Brasil com o Hemisfério Sul. O mesmo
vale para os paises-membros dos Brics
(Russia, China, India e Africa do Sul). Em
operagdes garantidas pelo Tesouro, o
BNDES financia obras nesses paises rea-
lizadas por empresas brasileiras”, ressalta.

~

A confusdo em torno do financia-
mento as exportagoes € grande. O comu-
nicado do governo que tanto ofendeu
os empregados do banco ndo ajuda a
esclarecer. Difunde a ideia de que essas
operacoes sdo feitas em detrimento do
desenvolvimento do Brasil e ganham
tintas incandescentes quando entre os
paises-mercado dessas empresas estd a
indesejavel Venezuela e a mitica ilha de
Cuba.

“As criticas sdo muito ruins. Fala-
se que o BNDES financiou o porto de
Cuba. Ele n3o financiou o porto de Cuba.
Financiou a exportacdo de bens e servicos
de engenharia brasileira para o porto em
Cuba. Uma operagdo que gera emprego
para o Brasil, desembolsada em reais e
paga pelo povo cubano. Financiar expor-
tacdo ndo tira recursos da infraestrutura
interna. Gera divisas e aumenta a capaci-
dade de crescimento. O banco tem opera-
¢do até muito conservadora. Isso se traduz
na inadimpléncia baixa. O ataque as ex-
portacoes atinge uma institucionalidade
criada nos anos 1990, ndo foi no governo
do PT”, comenta um profissional de ad-
ministracdo, com dez anos de casa, que
anda submerso, com as barbas de molho.

A chegada da nova diretoria, composta
por executivos de mercado adeptos da
doutrina neoliberal, faz emergir o velho
debate sobre o papel do Estado — e do
BNDES —na indugado do desenvolvimen-
to e do crescimento econémico. Dez entre
dez economistas da instituicdo sabem
como dois mais dois sdo quatro, que tudo
o que se decidir, sob a nova direcao, aten-
derd ao principio menos Estado, mais
mercado. Privatizacoes e concessoes de
servigos publicos voltaram a pauta.

“O BNDES € uma institui¢ao do
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Estado. Quando foi chamado a fazer as
privatizagdes, ele fez. O projeto deles é
reduzir o banco, diminuir. A visdo deles
¢ a de que o banco atrapalha o mercado
de capitais, de que basta tirar o banco para
os negdcios florescerem. Parte da atual
administracdo entende que o banco ndo
deveria sequer existir”, dispara um desses
economistas.

Professor de Macroeconomia da
Universidade Federal Rural do Rio de
Janeiro (UFRR]), 0 economista Antonio
José Alves Junior acompanha de perto
0 BNDES desde 2004, sempre de miran-
tes privilegiados. Desde entdo e nesta
ordem, chefiou a Assessoria Econdmica
de Guido Mantega no Ministério do
Planejamento, a Assessoria Econdmica de
Dilma Rousseff na Casa Civil e o escritdrio
do BNDES em Brasilia, que atende pelo
nome de Departamento de Rela¢oes com
o Governo (Dereg). De 2013 a 2015, as-
sessorou diretamente Luciano Coutinho
na presidéncia do banco, no Rio. De seu
campo de visdo, ele resume em trés me-
tas o que pensa ser o papel de um banco
publico de desenvolvimento:

+ 1) Cumprir atividades comuns
de uma economia de mercado que
o setor privado ndo cumpre, caso
dos empréstimos de longo prazo
para indugdo do desenvolvimento
econdmico.

* 2) Cumprir atividades
fundamentais para a indugéo
do desenvolvimento, ligadas as
transformacoes do pais, que sdo de
alto risco e retorno incerto — caso do
financiamento a inovagao.

* 3) Cumprir uma funcao que o
setor privado normalmente cumpre,
mas que por alguma razdo deixa de
cumprir — caso das medidas anticiclicas
adotadas a partir de 2008, para enfrentar
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OS NOVE ANOS DA
GESTAO COUTINHO

A Por Sinal teve acesso a um documento ainda inédito que consolida
0s resultados obtidos em nove anos de gestao de Luciano Coutinho no
BNDES, periodo entre 0s anos 2007 e 2015. O documento informa que o
banco tem ativos e passivos de longo prazo devidamente alinhados e que
seu “desempenho econdmico-financeiro mostra que a missao de apoiar o
desenvolvimento demanda sustentabilidade financeira, capaz de resistir a
crises severas como a atual”.

Registra, ainda, a rentabilidade das participacdes societarias, via
BNDESPar, cuja carteira acumula RS 60,2 bilhdes, em valor de mercado. E
sublinha que os custos fiscais dos aportes do Tesouro entre 2008 e 2014
nao s6 contribuiram para elevar a taxa de investimento e o crescimento da
economia, como também podem ser anulados ou superados pelos “beneficios
fiscais decorrentes do efeito multiplicador dos investimentos sobre a renda”

0 ANO CRITICO

No capitulo dos Desembolsos, o estudo deixa claro o impacto da crise finan-
ceira que abalou o mundo: 0 nimero de operacdes indiretas, que incluem
Finame, Cartao BNDES e BNDES Automatico, passou de 197,5 mil, em 2007,
para mais de 1 milhao, em 2013 e 2014, tendo sofrido queda em 2015. E que
as liberacdes para as micro, pequenas e médias empresas quase triplicaram
de 2007 a 2013, tendo sofrido queda expressiva em 2015, ainda que menos
forte que a média. Assinala que, excluindo infraestrutura, exportacoes e
setor publico, quase metade dos desembolsos do BNDES foi para as MPMEs.

A peca, de linhagem desenvolvimentista puro-sangue, apresenta tam-
bém um resumo da efetividade e dos resultados da atuacdo do BNDES
nesses nove anos. Atesta que, de 2007 a 2015, os desembolsos do banco
‘criaram ou mantiveram 24 milhdes de empregos. Considerando o total
do investimento alavancado, tal indicador foi de 33 milhoes. A geracao de
empregos foi crescente até 2013, estavel em 2014, caindo em 2015

Os resultados refletem a analise de Antonio Alves Junior:

“Nesse periodo em que o BNDES elevou os financiamentos, o compor-
tamento da divida publica era de estabilidade. Outras coisas contribuem
para reduzir. O pais financia, tem investimento, tem crescimento do PIB,
aumento da arrecadacao. E protelou o mergulho na recessao. Se nao fosse
0 setor publico, os bancos publicos, que equivalem a 50% do sistema finan-
ceiro nacional, nés nao terfamos s6 uma crise de credito, mas uma crise
bancaria. Quando os bancos privados contraem crédito, acontecem efeitos
recessivos na economia.’



um momento de crise econdémica.

Marcelo Miterhof é economista de
carreira do banco hd quase 15 anos. Foi
aluno de Luciano Coutinho na Unicamp,
e nos dltimos anos o assessorou no
BNDES. De 2012 a 2015, ganhou notorie-
dade com uma coluna semanal na Folha
de S.Paulo. Didatico, ele explica por que
ha uma falsa dicotomia entre Estado e
mercado, ndo sem salientar que esta é
uma opinido sua e ndo, necessariamente,
do BNDES:

“Tem gente que acredita que o mer-
cado € capaz de resolver tudo. Essa € uma
ideia platonica, uma idealizagdo. A 'mao
invisivel’ do mercado ndo tem corres-
pondéncia com a realidade, € algo de um
realismo fantdstico. Mas ela € traduzida
pelo principio de Bernard Mandeville,
de que vicios privados correspondem a
beneficios publicos. Faca o melhor pra
vocé, que serd o melhor pra todo mun-
do. Essa maxima sé seria verdadeira se a
competicdo fosse capaz de dar conta ndo
s6 da busca pela eficiéncia, mas também
daquilo que é tipico da cooperacdo, que é
a protecdo social e a sobrevivéncia.”

Miterhof cita estudo de Mariana
Mazucto, da Universidade de Sussex,
Inglaterra, que fala de encontros do
Estado com o mercado que resultaram em
inovagao e transformagdo para o mundo
contemporaneo:

“O algoritmo do Google foi desen-
volvido com gastos da Defesa do governo
americano. O GPSidem. A internet idem.
O protocolo da internet € de 1974. Levou
dez anos para se tornar real e outros dez
para se tornar comercial. Entdo, como
vocé sustenta esses 20 anos, até gerar di-
nheiro? Por exemplo, com compras pu-
blicas, que diluem o risco da inovagao por
todo o mundo. E, quando ndo € imposto,
é banco publico. E preciso nio perder de
vista que os mercados ndo sdo obras da
natureza. Sdo obras de empresas e seus
governos. A questdo é qual o balanco

Quando vocé olha

0S numeros, vé uma
certa estabilidade da
divida publica. Nossa
divida publica sai do
controle para valer em
2015, no primeiro ano
do governo da Dilma,
quando o Joaquim
Levy comeca a politica
da austeridade e a
arrecadacdo tributaria
desaba. Ele derrubou
0 investimento
publico. Teve um
efeito recessivo forte.
E, curiosamente,
essas medidas nao
sanearam.”

ANTONIO JOSE ALVES

JUNIOR
PROFESSOR DE
MACROECONOMIA DA UFRRJ

adequado entre competicdo e cooperacao,
entre mercado e Estado.”

Entre as principais criticas a gestdo de
Luciano Coutinho no BNDES estdo as
medidas anticiclicas. O ano era o de 2008.
A crise financeira internacional asfixia o
mercado de crédito no mundo inteiro.
O Brasil ndo estd imune a epidemia. Os
bancos privados se retraem e as torneiras
secam. O dinheiro some do mercado.

Em uma decisdo de politica econé-
mica, o governo faz do BNDES seu prin-
cipal agente de crédito, encarregado de
manter a economia ativa. Sem fundos
para tanto, o BNDES passa a receber re-
cursos do Tesouro. Sem receita fiscal para
tanto, o Tesouro emite titulos da divida
publica. Capta dinheiro caro, a taxa ba-
sica anual, a Selic, que depois de mais
de um ano estacionada em 14,25% caiu
25 pontos percentuais, e repassa para o
BNDES emprestar pela TJLP, a Taxa de
Juros de Longo Prazo, de 7,5%, ou a ex-
cepcionais 2,5%, caso dos empréstimos
enquadrados no Programa de Sustentagao
de Investimentos, o PSL

A diferenca entre o dinheiro com-
prado caro e vendido barato € o que se
costuma chamar de subsidio. De 2008 a
2014, 0 Tesouro repassou R$ 420 bilhoes
ao BNDES. O que o pais ganhou com
isso? O professor Antonio Alves Junior
responde:

“A economia estava lutando contra
consequéncias graves da maior crise eco-
ndmica a que o mundo jd assistiu. Muito
maior que a de 1930. A crise de 2008 co-
mecou mais violenta, com a desvalori-
zagdo dos ativos e a ameaca de quebra
de grandes institui¢des financeiras. No
mundo inteiro, houve movimento con-
traciclico de compensagio, para salvar o
sistema financeiro. Sendo ia ser uma que-
bradeira geral. No Brasil, quase por razoes
acidentais, como nosso sistema financeiro
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FELIPE REZENDE | PROFESSOR DA HOBART AND WILLIAM SMITH COLLEGES

"VIVEMOS UMA HISTERIA FISCAL”

0 economista Felipe Rezende é um craque em divida pu-
blica. Mestre e doutor pela University of Missouri-Kansas
City, ele e discipulo e seguidor das teorias fundadas por
Hymam Minsky, influente economista p6s-keynesiano,
morto em 1996, conhecido por seus estudos sobre crises
financeiras. Ha dez anos ele vive nos Estados Unidos, 0s
Gltimos seis como professor da Hobart and William Smith
Colleges, de Nova York. E de 14 que ele olha 0 mundo, como
um todo, e o Brasil, em particular.

Associado ao Minds Institute, Felipe coordena ha trés
anos pesquisa financiada pela Fundacdo Ford, que tem por
finalidade identificar as fontes de fragilidade financeira
da economia brasileira e as razdes da concentracao dos
bancos privados do pais no mercado de curto prazo. Com
a autoridade de quem estuda divida publica e acompanha
as taxas de juros nos principais mercados do mundo, dia-
riamente, ele adverte:

“Vivemos no Brasil uma histeria fiscal injustificavel.
De 2007 a 2014, a divida publica do Japao aumentou de
183% para 246% do PIB. No mesmo recorte de tempo,
nos Estados Unidos, subiu de 64% para 105% do PIB. E
no Reino Unido, em igual periodo, 0 comprometimento
foi de 44% para 89% do PIB. Esses dados, coletados pelo
FMI, refletem o desempenho de pafses em crise. Varios
palses tiveram déficits nominais de cerca de 10% do PIB,
nos Ultimos 15 anos, e apresentaram elevacao da divida
publica em decorréncia de diferentes fatores.”

0 aumento do endividamento, como exposto, Nao &
exclusividade do Brasil, continua Felipe Rezende: “Nao é
jabuticaba. O Brasil apresentou resultados primarios posi-
tivos por mais de uma década, até 2013. Em 2014, a balanca
entre receita e despesa, onde nao entram os juros da divida
publica, ficou negativa em 32,5 bilhdes, o equivalente a 0,57%
do PIB. Em 2015, com o quadro de recessao ja configurado, o
déficit primario negativo saltou para 111,2 bilhées, ou 1,88%
do PIB, refletindo o ciclo de queda da atividade econémica,
com producao baixa, menos arrecadacao tributaria, desem-
prego e custos sociais, sensfveis ao ciclo econémico. Em um
recorte de tempo acrescido de um ano, em relagao ao pe-
riodo registrado pelo FMI, de 2007 a 2015, a divida publica
brasileira cresceu 15%. De 56,7% para 66,2% do PIB’

Rezende observa que ha uma disputa entre analistas
da cena econdmica sobre 0 uso, muito comum no mercado,
do resultado da divida publica como indicador de solvéncia
de um pais. Ele diz que ndo se pode comparar um pais
como o Brasil, que é emissor de moeda, a um pais usuario
de moeda, sem saoberania, caso da Grécia. Contesta a tese,
em voga no Brasil, de que as contas publicas estao fora de
controle por erros da matriz econémica, gue empurraram
0 pais para uma crise fiscal que foge ao alcance da politica
monetaria no combate a inflacao.

COMBINACAO EXPLOSIVA

Por este entendimento, 0 remédio para 0s males da nossa
economia é antes de tudo um severo ajuste fiscal, que teria
por consequéncia o aumento dos indices de confianca, a
queda dos juros e a reducao do custo médio da divida e do
déficit nominal, que inclui o resultado primario e os juros
nominais, e que em 2015 bateu a casa dos 10,34% do PIB.
Rezende argumenta:

“Um aperto fiscal em uma recessao so6 piora as coi-
sas. A combinacgao da austeridade fiscal com juros altos
aumenta a desigualdade, reduzindo a renda dos mais po-
bres e elevando os rendimentos dos mais ricos. Provocam
distorgoes no setor produtivo, inviabilizam investimentos,
aumentam a inadimpléncia e agravam o desemprego. Os
dados confirmam que o déficit primario no Brasil ndo re-
sulta do descontrole das contas publicas, mas da recessao.

Na prova dos nove, Felipe Rezende observa que a
divida publica brasileira, hoje, corresponde a 70% do PIB.
Deste montante, 9% sao transferéncias de titulos pu-
blicos para os bancos publicos e 20% sao aquisicdes de
dolar para compor as reservas internacionais. Ou seja,
arredondando, para facilitar o entendimento, essas duas
linhas operacionais respondem por 30% da divida bruta,
indicando um endividamento real, efetivamente oriundo
dos gastos publicos, de 40% do PIB.

“Isso quer dizer tao-somente que a divida publica bra-
sileira, de 40% do PIB, esta em linha com a de paises que
tém algum grau de investimento. Trata-se de um patamar
aceitavel’, pondera.



privado ndo opera em economia globa-
lizada e ndo financia a longo prazo e o
mercado de capitais € ainda incipiente,
ndo sofremos o impacto da crise da mes-
ma forma que a Europa. Mas do dia para
a noite vimos as torneiras se fecharem,
os precos de commodities como petroleo,
carne, ferro e soja despencarem, o finan-
clamento externo secar. O nosso sistema
bancdrio se retraiu fortemente. Ndo fosse
o peso do setor publico, terfamos uma
crise de crédito sem precedentes no pafs.”

Ao olhar mais ligeiro, da aritmética
bésica, o que o governo fez foi financiar
o desenvolvimento a custa do endivida-
mento. Mas para os economistas da esco-
la desenvolvimentista, da qual Luciano
Continho é um dos expoentes, a operagao
faz todo o sentido. Durante depoimento
na CPI da Petrobras, o préprio Coutinho
admitiu que pode ter havido um erro de
dose na taxa do PSIL Fosse algo mais alta,
exigiria menos equalizagdo e menos em-
préstimo do Tesouro. Mas ndo houve erro
de diregdo. Miterhof concorda:

“O crescimento do BNDES foi uma
importante arma para a gestao da politica
econ6mica durante um longo tempo. O
Brasil tem o problema de juros altos e res-
tricdo de crédito, mas mesmo que nao ti-
vesse, inclusive nos paises desenvolvidos,
omercado ndo consegue ser plenamente
eficiente para fornecer crédito de longo
prazo necessario ao investimento em in-
fraestrutura. Os Estados Unidos, que tém
omercado de capitais mais profundo, tém
déficit de infraestrutura. A institucionali-
dade com bancos publicos € positiva para
contrabalancar os solucos e as dificulda-
des de assumir risco do setor privado.”

O economista Antonio Alves Junior
acrescenta:

“Hd mais fumaga que fogo, quando
falam em crise da divida publica ligada
ao setor bancdrio e a auséncia de lastro.
Quando vocé olha os numeros, vé uma
certa estabilidade da divida publica.

Nossa divida publica sai do controle para
valer em 2015, no primeiro ano do go-
verno da Dilma, quando o Joaquim Levy
comeca a politica da austeridade e a arre-
cadagdo tributdria desaba. Ele derrubou
o investimento publico. Teve um efeito
recessivo forte. E, curiosamente, essas
medidas ndo sanearam.”

O Tribunal de Contas da Unido en-
xerga o mundo de outro mirante. Por
meio de seu vice-presidente, ministro
Raimundo Carreiro, propds que o BNDES
devolvesse R$ 100 bilhdes aos cofres do
Tesouro. Disse ele ao Portal do TCU:
“Os empréstimos totalizaram cerca de
R$ 500 bilhoes, tendo sido autorizados
pelo Ministério da Fazenda por meio
de emissdo direta de titulos publicos ao
BNDES. Assim, hd controvérsias perante
a LRF (Lei de Responsabilidade Fiscal),
tanto sobre a legalidade dessas injecdes
de recursos do governo federal no banco
quanto sobre a devolucdo ora anunciada.”

O BNDES estd disposto a realizar a
devolucdo antecipada, mas esbarra no ar-
tigo 37 da Lei de Responsabilidade Fiscal,
que veda a antecipagdo. Mas o simples
fato de se dispor a antecipar € prova, se-
gundo Thiago Mitidieri, de que o banco
goza de boa saude financeira, tem liqui-
dez. Mitidieri € um técnico. Trabalha no
banco desde 2008. E ndo esconde criticas
a administragdo anterior:

“O BNDES cresceu muito, a meta
era desembolso. Perdeu qualidade. Nossa
questdo € trabalhar com planejamentoe o
motor do crescimento ndo foi planejado.
Falta ao Brasil um projeto de pais.”

Muita dgua ainda vai rolar debaixo dessa
ponte até o BNDES consolidar sua nova
identidade, que ainda ndo se pode enxer-
garaolhonu. As cartas de principiosjd fo-
ram postas na mesa. Menos Estado, mais
mercado € o pilar desses principios. Os
desafios sdo muitos, e muitas perguntas

ficaram sem resposta. A nova diretoria
anunciou a revisao de contratos em vigor,
a possibilidade de suspensdo de alguns
deles, e maior rigor na andlise dos pro-
jetos, que nao serdo mais considerados a
luz apenas da parte financiada, mas como
um todo.

A decisdo de acabar com os emprés-
timos-ponte surpreendeu os técnicos da
Casa. Esse tipo de desembolso € uma ante-
cipacdo de curto prazo, feita a juros mais
altos e garantias maiores, para viabilizar
a partida do empreendimento enquanto
ndo estdo concluidas as andlises de longo
prazo, que levam tempo. Sem a ponte, 0
empreendimento atrasa.

Ao que se comenta nos corredores do
BNDES, a expectativa da nova diretoria
¢ de que o mercado privado preencha
esta lacuna. Bem coerente com o princi-
pio menos Estado, mais mercado. Vozes
desses corredores do banco acham que
se trata de uma ilusdo imaginar que no
fundo do pogo de uma recessdo, o setor
privado, cuja cultura € do curto prazo,
va investir em obras de alto risco e longo
periodo de maturagdo. Quem viver verd.

Com o pats mergulhado em dentun-
cias de corrupgao e em uma crise politica
que s6 traz mais incertezas, € dificil imagi-
nar qual modelo de desenvolvimento serd
adotado daqui para frente, em especial
na drea de infraestrutura, um setor oli-
gopolizado, concentrado em meia duzia
de empreiteiras, todas elas implicadas
na Operagdo Lava-Jato e que, por esta
razdo, estdo impedidas de participar de
novas obras publicas. O Brasil vai parar
de crescer? Quem ocupard este mercado
miliondrio de dimensdes continentais?
A resposta mais rasa € de que serao em-
presas estrangeiras. Quem viver vera.
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MARCELO MITERHOF | ECONOMISTA DO BNDES

"UM BANCO PUBLICO SINGULAR"

Ndo haveria nada de diferente no BNDES em relagao aos
demais bancos de desenvolvimento espalhados pelo mun-
do, nao fosse uma pratica popular e peculiar do Brasil que
atende pelo nome de juros altos. Em analise comparativa
da instituicao com suas congéneres no exterior, Marcelo
Miterhof conclui que a singularidade do BNDES, aquilo que
s6 ele faz, esta na sua funcao de atenuar o que ele chama
de falha macroeconémica estrutural, fornecendo credito de
longo prazo em reais a taxas compativeis a rentabilidade
e a maturacao dos projetos de desenvolvimento.

"0 Brasil tem uma economia de restricao de crédito.
Se a gente olha a carteira do BNDES em relacao ao PIB
do Brasil, vai ver que ela esta em linha, mas um pouco
abaixo dos outros bancos. O KfW, da Alemanha, um dos
paises mais eficientes do mundo, tem uma carteira maior
em relacao ao PIB. O banco da China, a maior poténcia
emergente do planeta, a mesma coisa. Mas quando se fala
em participacao dos bancos no estoque de crédito total do
pais, 0 quadro muda. O BNDES tem um papel singular. Tem
uma proporcao no crédito muito maior que a dos outros
bancos’, analisa 0 economista.

Eleilustra a sua analise com nimeros expressivos.
A carteira do KfW equivale a 13,7% do PIB alemao, mas sua
participacao no mercado de crédito é de 12,6%. O CDB da
China tem 12,5% no PIB e 7,4% no estoque de crédito. Ja o
BNDES, com 11,8% do PIB, quase dobra sua participacao
quando comparada ao estoque de crédito ofertado no
pais - 21,7%. Isso acontece porque o crédito total oferecido
nesses paises é maior que o PIB, mais de 100%, enquanto
que no Brasil € muito menor, esta na casa dos 50%, porque
as taxas de juros sao muito altas.

‘O BNDES tem essa participacao singular no crédito
porque corrige uma falha macroecondmica estrutural que
é a alta taxa de juros. O que o BNDES faz é fixar prazos e
um patamar de juros minimamente compativeis aos pra-
ticados no mundo, e com prazos de maturacao e o retorno
esperado dos projetos.”

PADRAO MUNDIAL

Enquanto a Selic esta no patamar de 14%, a TJLP, praticada
nos empréstimos do BNDES, acompanha, grosso modo, o
IPCA, de modo a oferecer uma taxa de juros real zero, que
é 0 padrao mundial. Assim, o investimento no Brasil nao é
prejudicado por um custo demasiado elevado. Mas essa di-
ferenca é o que se chama de subsidio. Miterhof questiona:

“A diferenca entre a Selic e a TJLP parece sugerir que
ha um subsidio. Mas onde esta o subsidio? Na Selic ou na
TJLP? No senso comum, o subsidio esta na TJLP. Eu tenho
as minhas davidas. Nem uma nem outra sao taxas de
mercado. Ambas sao fixadas pela equipe econdmica. A
Selic, pelo Banco Central e a TJLP, pelo Comité Monetario
Nacional. Ambas sao taxas de governo, da equipe econd-
mica, da autoridade monetaria, instrumentos de politica
econémica’”

O fato de nao representar subsidio, no entendimen-
to de Miterhof, nao significa que a TJLP nao tenha um
custo fiscal. Em 2008, com a crise internacional, a fonte
constitucional do BNDES, que é o montante equivalente
a 40% do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), ja ndo
provia recursos suficientes para dar conta da demanda de
investimento do pafs.

Os numeros confirmam. A taxa de investimento, de
2000 a 2007, representou 17% do PIB - aumentando. De
2008 a 2014 - que é o periodo que 0 BNDES recebe em-
préstimos do Tesouro, ela bateu a casa dos 20% do PIB, um
crescimento de trés pontos percentuais. Por isso, 0 BNDES
precisou de mais dinheiro para sustentar o financiamento
dos investimentos.

"0 debate, do ponto de vista liberal, é dizer que o Brasil
tem juros altos por causa do BNDES, porque o BNDES
entope 0s canais de transmissao da politica monetaria,
tira parte do crédito do alcance da Selic. Ao mesmo tempo,
argumentam que o0 BNDES seleciona os melhores clientes,
e 0 mercado, ficando com os piores, tem que cobrar mais.
Trata-se de uma contradicao. Se o BNDES é seletivo, nao
entope’, conclui Miterhof.
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“Hoje, se aproximar
da sociedade e uma

prioridade do BC”

Até marco deste ano economista-chefe de de um pais do tamanho do Brasil? Por

um dos maiores bancos brasileiros, o ex- que o0s bancos estao lucrando tanto em
diretor e novo presidente do Banco Central plena crise econdmica, enquanto o setor
recebeu a Por Sinal no dia 31 de outubro,em  produtivo encolhe? A taxa de juros € o Unico
Brasilia. De que forma é possivel melhorar instrumento para controlar a inflacao?

a fiscalizagao do BC evitando, por exemplo, Confira nesta entrevista a opiniao de llan

a evasao de recursos nao declarados para Goldfajn sobre estas e outras questdes que
0 exterior? O Banco Central tem agéncias preocupam nao apenas os servidores do BC,

suficientes para atender as demandas mas, certamente, os leitores da Por Sinal.



ENTREVISTA

® O Sinal realiza em novembro, sua 272 Assembleia
Nacional Deliberativa. Este ano, escolhemos como
tema “Banco Central do Brasil: 6rgao de Estado

a servico da sociedade”. Estamos a servico da
sociedade?

Estamos, mas sempre podemos melhorar. O Banco Central estd
a servico da sociedade por dois grandes pilares. Primeiro, por
meio de nossa busca de baixar a inflacio. A medida que o BC
consegue executar uma politica econdémica que faz a sociedade
conviver com uma inflagdo menor, isso gera um impacto de
crescimento e também um impacto de distribuicdo de renda.
Todo mundo no Brasil ja sabe, hd tempos, que inflagdo alta
prejudica os mais pobres, muito mais que os mais ricos. Essa é
a primeira parte. Se conseguirmos, de fato, levar a inflacdo de
volta a meta, vamos prestar grande servigo a populacio brasi-
leira, tanto pela retomada da confianca como pela distribui¢do
de renda.

O segundo ponto € o papel do Banco Central como regula-
dor do sistema financeiro. Uma sociedade ndo pode funcionar
bem sem a higidez dos bancos, do sistema financeiro. Esta crise
que estamos vivendo, jd alguns anos, seria bem mais aguda
se ndo tivéssemos o pilar do sistema bancdrio consolidado. A
experiéncia internacional mostra que crises globais quando
viram, ao mesmo tempo, crises bancdrias, tornam o impacto
muito maior. No Brasil, o Banco Central —falo das diretorias,
dos servidores — conseguiu manter o sistema bancdrio sélido,
liquido e capitalizado. E isso € relevante. Finalmente, outra
questdo que estamos avancando a passos largos € a nossa ci-
dadania financeira.

m E o que seria isso?
A cidadania financeira é uma frente de trabalho a qual a
Diretoria de Relagdes Institucionais e Cidadania (Direc) tem
se dedicado e envolve a educagdo financeira, a inclusdo e a
melhoria do atendimento ao publico. Fora isso, a comunicagio
do Banco, recentemente, entrou nas midias sociais e em dreas
que, eu diria, sdo mais inclusivas, como Facebook e Twitter.
Na drea da educagao financeira, fizemos um acordo com o
Exército e estamos fechando acordos com outras instituicoes, de
forma a chegar cada vez mais na populagdo. Os cursos ajudam o
cidadio a entender como funciona o sistema financeiro, como
fazer cdlculos, se proteger e tomar decisdes melhores.
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m Saiu esta semana matéria dizendo que o brasileiro
€ 0 povo que menos poupa. Isso tem a ver com
educacao financeira?

Tem. Ensinar a pessoa que ela precisa se preparar e guardar di-
nheiro para periodos sem trabalho, periodos mais dificeis. Mas
o0 Brasil ndo poupa também por questdes macroecondmicas.
Ndo temos trabalhado macroeconomicamente para puxar a
poupanca do pais e ndo apenas de cada um, individualmente.

®m Em resumo, o senhor esta dizendo que sob sua
gestao o BC esta buscando se aproximar mais da
sociedade?

Nio quero comparar com gestdes anteriores. O que posso dizer
¢ que para nds, hoje, € uma prioridade. Vocés tém observado,
ao longo desses ultimos meses, que estamos cada vez mais en-
trando nessa linha. Trabalhando com as ouvidorias dos bancos,
fechando acordos para fora do BC.

m No Brasil, como o senhor ja disse, somos muito
fracos em poupanca. Mesmo na época de crescimento
do governo Lula, a taxa de juros baixou a 8,75%
(chegou a 7,25% no governo Dilma, entre outubro de
2012 e marco de 2013), mas ainda assim um patamar
alto. Essa falta de poupanca no pais € um dos motivos
pelo qual ndo se conseguiu baixar mais a inflagao,
mesmo em periodo de crescimento econdémico?

Eu diria que uma das formas de entender a taxa de juros € a
relacdo da poupanga com o investimento. Se vocé tem pouca
poupanga, ela acaba gerando uma taxa de juros de equilibrio
maior. Paises emergentes — como os asidticos, como a China—,
com taxas de poupanca maiores, conseguem derrubar a taxa
de juros de equilibrio.

m A Constituicao de 1988, no artigo 192, prevé que

o sistema financeiro deve ser estruturado de modo

a promover o desenvolvimento equilibrado do pais.
Como estruturador do sistema financeiro, o que o
Banco Central pode fazer a respeito?

Desenvolvimento sem intermediagdo financeira é muito mais
dificil. Se a intermediagdo financeira estd bem desenvolvida, ou
seja, se 0s bancos estdo capitalizados, sem problemas de provi-
sdo, de liquidez, isso certamente ajuda o desenvolvimento do
pais. E falo ndo sé dos bancos, mas também de todos os entes
que regulamos aqui no Banco Central.

m Os recentes resultados financeiros dos bancos
e demais setores da economia mostram os bancos



com lucros altos e a economia em recessao. Isso nao
indicaria um desequilibrio?

Temos hoje um sistema, cujo lucro, com a recessao, caiu bastan-
te. Os lucros bancdrios acabaram caindo nos tltimos tempos,
porque os bancos tiveram de fazer provisao. Houve eventos
econdmicos e ndo econdmicos, que levaram ao aumento da
provisdo e a reducdo da rentabilidade. Eu diria que o setor estd
em linha com o resto da economia.

m O setor industrial, que precisa de créditos para
tocar seus negocios, reclama muito da elevadissima
taxa de juros. O senhor acredita que a Gnica maneira
de se controlar a inflacao é por meio da taxa Selic?
Hoje, o instrumento cldssico dos bancos centrais no mundo é
ataxa dejuros. Quando se perde a capacidade de usar o instru-
mento, € 0 caso da taxa negativa, comega-se a utilizar a expansao
quantitativa. Mas até chegar nesse nivel, e estamos longe dessa
situacio, o normal € usar a taxa de juros. E preciso ter sempre
um objetivo e um instrumento. E hoje nds temos a taxa de juros
para controlar a inflagao.

Ao longo do tempo, em funcado da poupanga e por outras
questdes, gostariamos de ver a taxa de juros de equilibrio da
economia menor do que € hoje. Porém, para isso, tem-se de
trabalhar reduzindo a inflagdo, como também em questoes que
fagam osjuros cafrem. Outros instrumentos pensados para con-
trolar a inflagdo — todos, eu diria — jd se mostraram inferiores.
Por exemplo, usar a taxa de cimbio. Isso ndo funciona. Primeiro
vocé controla, depois € obrigado a liberar o cdmbio, e, quando
libera, a inflagdo volta. Também € o caso do congelamento de
precos. Sdo controles que parecem faceis, mas que acabam
saindo com juros e correcdo monetdria.

m Ha escolas do pensamento econdmico que
defendem o estimulo a producao e a ampliacao da
oferta para a inflacao cair.

Acredito que a forma de se pensar nisso €, de fato, aumentar
a oferta. O que faz um pafs crescer mais, com inflacio baixa,
¢ o aumento da produtividade. Outra forma de dizer: “vamos
produzir mais”. O problema € que precisamos saber como
dividimos as responsabilidades. O Banco Central tem o papel
de controlar a inflagdo e ndo existe mais nenhuma outra insti-
tuigdo com essa atribui¢do. Quem defende o consumidor? Do
ponto de vista macro, é o BC.

Mas temos varios entes que nos ajudam a criar produtivida-
de. O setor de infraestrutura, por exemplo. As reformas também
vao ajudar a criar produtividade e aumentar a oferta. Mas se o
Banco Central tiver de fazer as duas coisas ao mesmo tempo

— controlar a inflagdo e cuidar das reformas que aumentam a
oferta —, as coisas ndo vao funcionar.

m Em paises como a China e os Estados Unidos, por
exemplo, a missao dos bancos centrais & bem maior
do que aquela que prevé a Constituicao no Brasil. Ela
envolve questdes como crescimento econdomico e
busca do pleno emprego. O Sinal defende a ampliacao
da missao do BC brasileiro. O que o senhor acha, é
factivel essa ampliacao da missao para o nosso BC?
Aqui ela ja acontece, acho que € apenas diferenca de retdrica.
Quando se olha o banco central americano, o FED, ele tem uma
dupla missdo. No fundo, o que ele faz? Tem uma meta de infla-
¢do e cumpre a missdo. Mas ndo vai deixar de contribuir para o
crescimento, nos termos como falei anteriormente.

No caso do Brasil, se o Banco Central tivesse um duplo
mandato, acho que ndo ia mudar em nada sua forma de pensar.
O Banco ndoia deixar de atingir a meta e de perceber que infla-
¢do e crescimento ndo sdo substitutos, ndo sdo contraditdrios.
Para crescer, ndo precisamos gerar mais inflagdo. Tem muita
retdrica em toda essa questdo. O que estamos fazendo, de fato,
¢ criar condi¢des para o crescimento por meio da estabilidade,
da inflagdo mais baixa. E isso vai continuar.

m O setor produtivo depende muito dos bancos, que
na Constituicao servem para promover crescimento
econdmico, gerar empregos. SO que, por conta da taxa
Selic muito elevada, eles se encontram numa zona de
conforto. Ou seja, continuam lucrando, mas nao tendo
de emprestar. Porque, durante a crise, houve uma
retracao e o estoque de créditos dos bancos privados
ficou baixo (os empréstimos vinham dos bancos
publicos). Qual é o grau de responsabilidade do BC
diante da posicao dos bancos de ndo emprestarem
para o setor produtivo?

Tivemos, nos ultimos dois, trés anos, uma crise que tirou a con-
fianca de todo mundo em investir. Nossos investimentos —e af
me refiro ndo s6 aos bancos, mas também as empresas, a todos
os setores — cairam 25%. Uma queda importante, que tem a ver
com a desorganizacdo, com a falta de confianca. Tanto a oferta,
quanto a demanda de crédito cairam.

E a forma de alavancar a vontade de se investir de novo é
olhar as nuvens negras que estdo ai e tentar aliviar, abrir um
pouco o ambiente. Tenho a impressdo de que nos dltimos me-
ses as coisas ficaram mais claras. Estabilizamos a recessdo e ha
esperanca de retomada. Comegando a melhorar, vocés vao ver
o sistema financeiro emprestando mais.
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m O Sinal esta acompanhando de perto a tramitacao
do Novo Regime Fiscal, a famosa PEC 241, que agora
esta no Senado como PEC 55. Pelo que sabemos,

ela limita as despesas primarias (fiscais, sociais, de
investimento), mas ndo as despesas financeiras. Essa
situacao pode interferir nas atividades do BC?

Em primeiro lugar, uma vez limitado o crescimento das despe-

sas e, portanto, o aumento da divida, a taxa de juros estrutural
da economia fica menor. Nao ¢ limitando a forca a taxa de juros
e a capacidade de trabalho do Banco Central que se avanca. Se
o0 governo nos dd uma meta, ndo deve limitar o instrumento.
N3o se pode ter um teto para o instrumento que é 0 mesmo
que se usa para atingir a meta. Agora, nés acreditamos que uma
vez tendo um teto para as despesas, a divida cresce menos. E
ela crescendo menos, hd espago para que os juros estruturais
da economia caiam.

m Gostaria que o senhor explicasse um pouco para

o leitor da Por Sinal os conceitos de autonomia

e independéncia do BC. Que tipo de autonomia o
senhor considera importante para o BC cumprir suas
tarefas?

Acredito que o Banco Central ter autonomia de usar os ins-
trumentos para atingir os objetivos definidos pelo governo é
o arranjo ideal. Ou seja, ter liberdade de usar os instrumentos
para atingir os objetivos ndo determinados pelo préprio BC, mas
pelo governo. Normalmente, usa-se a palavra “independéncia”
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quando o Banco Central, ao mesmo tempo, define o instrumen-
to e 0 objetivo. Ndo € a nossa situagao.

Hoje, 0 objetivo é determinado pelo Conselho Monetdrio
Nacional, organismo no qual hd trés ministros de Estado, sendo
dois da drea fiscal. O governo define a meta e 0 BC, usando seu
instrumento com autonomia, deve atingir a meta definida.
Assim entendo que deva ser. Jd € assim o comportamento
institucional de fato. Mas, por alguma razdo, ainda ndo hd uma
lei sobre isso.

m O senhor defende uma lei para a autonomia do BC?
Considero importante deixarmos de ser um dos poucos paises
que ndo tem uma lei de autonomia para o Banco Central. Eu
defendo uma lei, na verdade, uma PEC, uma emenda consti-
tucional. Nela deveria constar o objetivo do governo e a liber-
dade do BC pra executd-lo. Nesse caso, ndo seria so a inflago.
Liberdade para fazer a politica cambial, também, assim como
fazer a supervisdo de forma auténoma, independente. Da mes-
ma maneira, pensando no supervisor, na sua protegao legal,
para que possa realizar seu trabalho sem se sentir ameagado
legalmente. E, finalmente, essa lei teria de ser complementada
com algum rearranjo or¢camentdrio, financeiro, para poder dar
essa liberdade que o Banco Central precisa.

m Essa discussao da PEC, da autonomia, é algo para
2017,2018?
Acho que para 2017.



m Sobre o organismo que define as metas, que é

hoje o Conselho Monetario Nacional, nds ja tivemos
um desenho em que outros setores da sociedade, de
fora do governo, participavam do Conselho. Como

o0 senhor vé a participacao dos agentes econdmicos
nesse processo de definicao das metas?

Acho que no Conselho Monetdrio Nacional deveriam estar os
entes que tém a ver com as decisdes do Conselho. No arranjo an-
tigo, com a participagdo de outros setores, as decisdes eram muito
menos efetivas. Agora, de fato, tem-se um Conselho menor, no
qual hd uma divisio de trabalho. Hd 0 Ministério da Industria e do
Desenvolvimento, o Ministério de Relagdes Exteriores, cada um
tomando decisdes que lhes dizem respeito. O arranjo melhorou
muito nos Ultimos anos e eu acho que € o adequado, hoje.

m Em relacao a autonomia do Banco Central, e ao
mandato, a preocupacao do mercado é que o BC
tenha tranquilidade para adotar suas politicas sem
interferéncias politicas. Mas fala-se muito pouco
também de blindar o Banco Central em relacao ao
lobby do mercado. O Banco Central esta blindado a
pressoes do mercado?

Sim, eu acho que o mandato serve para garantir a liberdade de
trabalhar sem pressdes politicas ou de qualquer outra natureza
aolongo do tempo. E hoje em dia, mesmo sem o mandato, como
eu falei, temos a autonomia de fato. Hoje em dia, temos o pre-
sidente, os diretores, os servidores, todos trabalhando de forma
autdénoma em relagdo a qualquer pressdo de fora. E temos tam-
bém nossos instrumentos de controle, como o Comité de Etica.

m O ministro Meirelles ja veio do mercado, o senhor
também. E, portanto, natural que alguns possam
pensar que diretores e ministros que sairam do
mercado para ocupar a ctpula do BC adotem politicas
de interesse do mercado. Existem mecanismos
internos para evitar que isso ocorra?

Os ministros de um governo — ndo sé ministros, mas diretores
também —, devem ser escolhidos por questdes técnicas. Por
seu conhecimento, pela sua eficiéncia. Isso que € relevante.
Precisamos, cada vez mais, escolher técnicos, cuja capacidade é
reconhecida, independente de onde eles vém. O importante ndo
¢ de onde vém, mas a sua capacidade técnica e a sua capacidade
de contribuir no cargo que vai ocupar.

® O quadro do Banco Central hoje é de,
aproximadamente, dois tercos da dotacao legal.
Metade do territorio nacional conta com uma
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representacao pequena do BC. Uma inclusao
financeira passaria pela ampliacao da presenca do
Banco, com mais representacdes Brasil afora?

O Banco Central precisa ter o quadro necessario para atender ao
sistema. Nosso objetivo ndo é ocupar o Brasil, é fazer o melhor
servico possivel. Devemos colocar pessoas onde sdo necessdrias.
Se houver necessidade numa determinada regido, coloca-se
1. Nosso papel, como Banco Central, ndo € distribuir nossas
representagdes equitativamente pelas regides. E ser eficiente.

m Apos a crise de 2008, os bancos centrais no mundo
todo reforcaram o corpo funcional. No Brasil, o BC
diminuiu. Fora isso, por conta da crise que estamos
vivendo, o governo ja avisou que nao vai ter mais
concursos durante um bom periodo. Nos estamos,
realmente, necessitando de mais quadros?

Estd no Ministério do Planejamento nosso pedido para um
concurso. Quando cheguei, jd estava 4. E tem meu suporte
pleno. Vamos trabalhar para esse concurso.

® Hoje sdo tao poucos funcionarios dedicados a
supervisao bancaria que o Banco Central depende de
auditorias contratadas pelos proprios bancos, porque
nao tem gente para fiscalizar in loco. Nao ha um risco,
para o consumidor bancario, ou para o investidor, de
um banco estar cometendo irregularidades, fraudando,
por conta dessa falta de fiscalizacao do BC?

Nio, de maneira alguma. Eu vejo a fiscalizacdo fazendo o seu
trabalho, vejo como os servidores tém se dedicado. Por isso, digo
que o trabalho da fiscalizagdo nao € falho. Ele estd sendo bem
administrado, bem colocado. Sem prejuizo de, se acharmos
necessdrio, ter mais funciondrios, pedir um concurso, como
estamos fazendo agora, para complementar.

® Um dos temas que vamos discutir no nosso
congresso é a autonomia profissional do servidor

do Banco Central, para que exerca plenamente suas
funcdes, para que possa emitir livremente seus
pareceres. O senhor acha essa questao importante e,
de alguma forma, ainda falha na institui¢ao?

Vejo os servidores tendo a autonomia que considero correta, que
¢ a autonomia técnica. N6s precisamos de técnicos emitindo
opinides técnicas, sobre assuntos que eles entendem. Isso ndo
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significa que ndo deverfamos ter uma coordenagao. Um banco
central tem que ter um comando. Portanto, sdo dois niveis di-
ferentes. Uma visdo dos especialistas, dos servidores, de forma
técnica. E uma coordenagio, que cabe a nds, diretores. Porque,
se ndo houver coordenacdo, a voz do Banco Central vai ser
bem menor. Ninguém vai saber quem estd falando, se é uma
voz Unica ou no.

® Falando agora num problema que é a escassez

de troco. Pelo que sabemos, a lei da exclusividade a
Casa da Moeda do Brasil para produzir a moeda. No
entanto, existe uma medida provisoria autorizando

a producao de moeda no exterior. O Brasil ja importa
o disco de moeda. Fechou uma fabrica de moedeiros,
em Guarulhos. Na sua avaliagao, essa produgao no
exterior traz riscos para o pais, riscos de falsificacao,
por exemplo?

Acredito que o Banco Central tenha um papel fundamental
de ajudar na questdo do troco. O problema é como ajudar em
momento de escassez. De um lado, mobilizar mais recursos
junto as autoridades fiscais, aumentar o orcamento, colocar
mais moedas. E estamos trabalhando nisso. Mas, por outro lado,
garantir que a oferta produzida no Brasil seja suficiente. Uma
vez que vocé tem dinheiro, dinheiro para fazer dinheiro, vocé
tem que ter a capacidade de produzir.

Em funcao disso, fomos obrigados a editar uma MP para
que ndo falte troco, na medida em que se nio for produzido aqui
—endo vou entrar em todas as razdes que podem levar nosso
Unico fornecedor a ndo ser capaz de nos entregar o troco que
a populacdo precisa. Se a Casa da Moeda € capaz de produzir,
de ofertar, nés vamos comprar tudo dela. Hoje em dia, hd um
esforgo concentrado na Casa da Moeda. Eles estdo trabalhando
em até trés turnos e maquinas foram consertadas. De fato, ha
uma preocupagdo conjunta do Banco Central e da Casa da
Moeda em prol da populagao brasileira.

m Com relacao a prevencao a lavagem de dinheiro, o
processo de repatriacdo que estamos vivendo, sem

a declaracao de origem dos recursos e mediante
simples recolhimento de tributos, nao poderia
prejudicar o combate a lavagem de dinheiro?

Uma das questoes relevantes sobre a lei de regularizacdo, que
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fez parte de muitas discussdes até o final, € que elando absolve
crimes de corrupgao, de terrorismo, que nao sio anistiaveis. O
que se anistiou foi a questao tributdria, numa linguagem mais
simples, o caixa 2. Nao todos os outros crimes.

Por exemplo, na repatriacdo agora, os bancos estao fazendo
a prevencdo, acompanhando tudo. Um dos nossos desafios foi
com o volume de pessoas regularizando seu dinheiro. Os bancos
tiveram de fazer a checagem de todo mundo. A Prevencao a
Lavagem de Dinheiro continua valida e as vezes € preciso um
tempo habil para a checagem, que ndo deixou de ser feita e ndo
deixou de ser recomendada.

m Ainda sobre a repatriacao. Se o Banco Central tem
responsabilidade pelo cdmbio, como se formou esse
montante de recursos de brasileiros no exterior, sem
que houvesse algum tipo de regulacao do BC?

O drgio central da prevencdo a lavagem € o Coaf. O Banco
Central tem um papel de auxiliar o Coaf dentro do sistema
financeiro, recomendando aos bancos determinados controles
e supervisionando se eles, de fato, estdo fazendo isso.

® Saiu publicado em uma coluna de jornal que,
apesar da repatriacao, o Brasil tem RS 1,27 trilhdo

nao declarado no exterior. Como tanto dinheiro, um
volume absurdo, sai do Brasil e os 6rgaos de controle
nao conseguem detectar? Qual é a responsabilidade
do Banco Central?

Esses numeros que saem fazem as manchetes, mas sdo dificeis
de medir. Ndo € s6 o Brasil que tem essa lei de regularizagao,
sdo praticamente todos os paises. Essa busca de prevencado
a corrupcao, ao terrorismo, € internacional. Comecou em
2001, depois do 11de setembro. Ali comegou a fechar o
cerco. E hoje, em 2016, 15 anos depois, as portas estdo quase
completamente fechadas.

®m Quais sao 0s mecanismos de controle que o senhor
acha que o Banco Central deve adotar a partir de
agora?

As vezes, sio muitas fraudes, e isso € assunto de policia. Mas
existem outras questoes que ndo necessariamente tém a ver
com o papel de policia. Hoje, a gente tenta evitar o sistema
sombra, tenta evitar dar espago para isso.

Had pouco tempo, discutiu-se uma lei, a do Super Simples,
que acabou de ser publicada agora. E o que o Banco Central
fez? Foi a Presidéncia da Republica e pediu para vetar um
dos artigos, que permitia, por meio da chamada empresa
simples de crédito, que houvesse uma grande quantidade

de intermedidrios financeiros, que ndo estariam regulados,
e que poderiam estimular o sistema financeiro sombra. Esse
€ 0 nosso papel. Ndo € o de policia, de correr atrds de quem
frauda. Nosso papel é normatizar e tentar, de alguma forma,
fechar o cerco.

m A parceira do doleiro Alberto Youssef, Nelma
Mitsue Penasso Kodama, declarou que a corrup¢ao no
Brasil chegou as proporcoes do chamado Petrolao por
conta de deficiéncias dos 6rgaos de controle. Nao ha
uma comunicacao entre o Banco Central e a Receita
Federal sobre operacdes de importacao e exportacao,
por exemplo. A falta de comunicagao nao permitiu
que a corrupcao chegasse a esse nivel?

Nio. O que permite chegar a esse nivel é a falta de punigdo. As
pessoas cometerem ilicitos sem perceber que algo vai acon-
tecer. A policia ndo vai evitar todos os roubos no pafs. Mas,
se o roubo ndo for punido, ele vai incentivar novos roubos. A
pergunta que vocé estd fazendo ao Banco Central € a mesma
que perguntar para a policia por que existem roubos, por que
existem furtos. O que se pode fazer? Controles. Ninguém pode
ficar impune. A sociedade precisa ter uma forma de controlar
isso. O que incentiva a corrupgdo € a percepcao de que ndo
hd consequéncias das fraudes. A medida que resolvemos
1SS0, avangamos.

E eu acho que o pais estd avangando nos ultimos tempos.
Um avango que custa, no curto prazo, mas que, no longo
prazo, muda a percepcdo da impunidade. Acho que € isso
que estd fazendo a diferenca. E a questio de que se alguém
for pego, ndo é impune. E ndo o fato de se ter mais leis, mais
controle, um monte de gente sair fechando, cerceando a
liberdade das pessoas.

m O Banco Central tem alguma politica para
estimular as cooperativas? Elas seriam uma forma
de dinheiro mais barato para o pequeno comeércio.
O que é que o0 Banco Central pensa em fazer em
relacdo a isso?

O cooperativismo € algo que vemos com bons olhos e que
tem funcionado nos ultimos tempos. Estamos cada vez mais
participando de a¢Ges de cooperativa, vendo quais sdo as dificul-
dades e como podemos contribuir. O cooperativismo é muito
importante, faz parte do nosso trabalho. ¥
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QUEM PAGA
A CONTA?

EM 2015, 200 AGENCIAS
BANCARIAS FORAM DESATIVADAS,
PREJUDICANDO O CONSUMIDOR.
BANCOS ALEGAM INSEGURANCA
COM A ONDA DE ASSALTOS, CRISE

ECONOMICA E AVANCO DOS
SERVICOS DIGITAIS.

ELANE MACIEL




s frequentes assaltos a

agéncias bancdrias e

explosdes de caixas ele-

tronicos tém causado

prejuizos incalculdveis
a populacio e a economia das pequenas
cidades no interior do Brasil, onde se
registra a maioria dos casos. Os ladroes
aproveitam a fragilidade na seguranca
publica desses municipios, que contam
com reduzido efetivo policial, para agir
e criar um clima de inseguranca entre os
moradores. Apenas no primeiro semestre
de 2016, foram registrados mais de mil
ataques em todo o pafs.

Nao bastasse o horror das agdes, o
saldo se torna ainda mais negativo no
caso das regides que sé possuem uma
agéncia bancdria, o que obriga a popula-
cdo ase deslocar quilometros até a cidade
mais proxima para efetuar uma simples
transacao bancdria, como receber apo-
sentadoria ou beneficio de programas
sociais, sacar dinheiro ou pagar conta.
Com medo de assalto na volta para casa,
as pessoas acabam fazendo as compras
ali mesmo, estimulando o comércio fora
da sua regido.

A situagdo vivida por esses consumi-
dores bancarios parece ndo sensibilizar
0s bancos envolvidos. Depois de terem
suas agéncias atacadas, eles levam até
quatro meses para reestruturar os locais
atingidos, quando ndo tomam uma ati-
tude mais radical, fechando de vez suas
agéncias. “Vdrias agéncias estdo sendo
fechadas definitivamente, por causa do
‘novo cangago’, expressao usada para
denominar esse tipo de crime, que cria
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clima de terror. Muitas vezes, a agéncia
€ a Unica fonte de circulagdo de moe-
da do local”, explica Gustavo Machado
Tabatinga Junior, secretdrio de Politicas
Sindicais da Confederagdo Nacional
dos Trabalhadores do Ramo Financeiro
(Contraf). Quando se trata de ataque ao
Banco do Brasil, a situagdo piora ainda
mais para a populagdo. “Em muitos mu-
nicipios, o banco estatal faz o papel do
Banco Central, cuidando da custddia do
dinheiro e distribuindo as outras insti-
tuicoes financeiras. Se 0 Banco do Brasil
for explodido, a cidade fica sem recursos,
¢ um drama.”

Atendéncia ao fechamento de agén-
cias bancdrias no pafs, ndo apenas por
conta dos ataques do crime organizado,
¢ uma realidade que parece ndo ter volta.
Com isso, o projeto de inclusdo financei-
ra, tdo importante para estimular o de-
senvolvimento e a qualidade de vida nas
regides mais pobres, e tdo caro ao Sinal,
fica enormemente prejudicado. Dados do
Banco Central, divulgados pela Federacdo
Brasileira de Bancos (Febraban), em junho
passado, confirmam essa tendéncia. Em
2015, foram fechadas 200 agéncias, o que
deixou a rede bancdria com 22.900 unida-
des, patamar de 2013. Os numeros dizem
respeito a atividade de 17 instituicoes
financeiras responsaveis por 96% da rede
fisica no Brasil.

A Federacdo credita essa redugdo a
crise econémica que vive o pais desde
2014, as estratégias de gestao dos bancos
e a opgao dos clientes de operar mais os
canais digitais. Basta olhar o balango do
[tay, referente ao primeiro trimestre deste
ano, para entender esse movimento. Em
um ano, marco de 2015 a margo de 2016,
o0 banco fechou 154 agéncias fisicas — re-
duzindo 2.902 postos de trabalho—e abriu
74 agéncias digitais. “O Banco Central
tem de ter normas mais duras. Hoje, se o
banco ndo tiver mais interesse na agéncia,
fecha e vai embora, sem se importar o que

isso vai ocasionar”, denuncia Gustavo
Tabatinga, lembrando que muitas vezes
o banco € o unico da cidade.

Mesmo diante de situagdo tdo dramadti-
ca, o problema da falta de seguranca ¢
tratado com descaso pelos bancos e au-
toridades locais, cada um empurrando
a responsabilidade para o outro. Pela lei
federal 7.102/83, todos os estabelecimen-
tos bancdrios, incluindo agéncias e postos
de atendimento, sdo obrigados a submeter
a Policia Federal um plano de seguranca
para que possam funcionar.

As institui¢des financeiras dizem
que seguem a risca as determinagdes da
legislagao e tém acompanhado os ata-
ques a caixas eletronicos e agéncias com
preocupacio. Mas, para os bancarios,
o sistema de seguranca € insuficiente
e funciona mal. Faltam investimentos
por parte dos bancos, e os estados ndo
colocam efetivo maior de policiais para
impedir esse tipo de crime. “Os bancos
pagam para ver, eles ndo querem assumir
aseguranca fazendo a parte deles”, ques-
tiona o secretdrio da Contraf.

A Febraban, pelo seu lado, se defende
alegando que o investimento das entida-
des financeiras em seguranga alcancaR$ 9
bilhoes anuais, trés vezes mais do que hd
uma década. “A maior parte desses recur-
sos vai para seguranca digital, e ndo para
as agéncias fisicas. O investimento dos
bancos para que os crimes ndo ocorram
estd aquém do necessario”, rebate Gustavo.

Seja como for, os crimes cometi-
dos nas agéncias bancdrias e caixas ele-
tronicos dizem respeito as politicas de
Seguranca Publica dos governos. Para a
Febraban, € preciso combater as causas,
impedindo que os bandidos tenham
acesso facil a explosivos, desbaratando
as quadrilhas, lancando mao de agdes de
inteligéncia. Enquanto isso, a Contraf tra-
balha junto as Secretarias de Seguranga



O DRAMAVIVIDO

EMTODO O BRASIL

Os exemplos de agéncias fechadas se multiplicam pelos es-
tados brasileiros. A populacdo da regido sul do Para, como
Tucurui, Parauapebas, Maraba e Eldorado dos Carajas, vive
uma situacao bem complicada para realizar transacoes
bancarias a partir das explosdes de agéncias e caixas
eletrénicos. Depois do quarto ataque, em menos de um
ano, as agéncias do Banco da Amazodnia e do Banpara de
Eldorado dos Carajas foram fechadas definitivamente. Os
moradores tém que se deslocar até Maraba pela Rodovia
Transamazonica, completamente abandonada, que fica a
86 quildmetros e exige de quatro a cinco horas de viagem.
Ou a Parauapebas, a 67 quildmetros.

“Nem os apelos da populacao e do prefeito consegui-
ram demover o banco estatal de abandonar o local’, conta
Sandro Mattos, diretor do Sindicato dos Bancarios do
Para. Outro municipio que passa pela agrura de ndo contar
com uma agéncia bancaria é Novo Repartimento, no Para,
divisa com Tocantins, depois da acao dos ladroes ha mais
de seis meses. O Banco do Brasil fechou para reforma e
nao tem data para reabrir.

No Parana, por exemplo, nos Ultimos dois anos, uma
série de agéncias e caixas eletronicos foram destruidos
em acdes violentas, principalmente nos municipios de
Curiliva e Sapopema - cerca de 300 quildmetros da capi-
tal, Curitiba. Nesse periodo, Curiliva sofreu cinco ataques
envolvendo o Ital, o Bradesco e o Banco do Brasil. Este
Gltimo levou mais de seis meses para voltar a operar. Em
Sapopema, depois de duas a¢des semelhantes, o Ital

decidiu fechar a agéncia.

No més de agosto, Sarapui, em Sao Paulo, ficou pra-
ticamente sem caixa eletronico, ap6s ataques. O Unico
que continuou funcionando foi 0 Banco do Brasil, mesmo
assim sem dinheiro. O posto do Bradesco e a agéncia do
Santander deixaram definitivamente a pequena cidade
de 10 mil habitantes. Juquei, litoral norte de Sao Paulo,
chegou a ter 11 caixas eletronicos, hoje nao dispde de ne-
nhum. Em Pernambuco, o Banco do Brasil de Macaparana,
na Mata Norte do estado, se encontra fechado ha mais de
trés meses, depois de sofrer danos.

No Cear3, 0 cenario nao é diferente: 17 agéncias conti-
nuavam fechadas, em junho de 2016. Em Sao Luis do Curu,
de 12 mil habitantes, a 80 quildmetros da capital, Fortaleza,
0 BB, depois de ser assaltado quatro vezes, decidiu deixar
a cidade pela falta de seguranca. Os habitantes de Novo
Oriente e de Independéncia, no Sertao cearense, também
estao sendo obrigados a viajar para Crateus, a 50 quil6-
metros, para realizar transacdes bancarias, depois dos
assaltos ao Banco do Brasil.

O mesmo sacrificio € imposto aos moradores de
Aracoiaba, também no Ceara, que teve caixas eletroni-
cos explodidos - eles precisam viajar 22 quilémetros até
Baturité. Recentemente, Sandolandia, municipio de 5
mil habitantes, a 450 quildmetros de Palmas, capital de
Tocantins, que nao tem agéncia bancaria, sofreu a segunda
explosao ao Unico caixa eletronico (Bradesco) e nao ha
previsao de quando voltara a funcionar.

Publica dos estados, discutindo medidas,
e as Cadmaras municipais, apresentando
minuta de projeto de lei para debate e
aprovacdo.

A ideia € tentar unificar a politica
de seguranga bancdria nas cidades bra-
sileiras. No projeto, os estabelecimentos
financeiros—bancos oficiais ou privados,

caixas econdmicas, sociedades de crédito,
associacoes de poupanga, agéncias, postos
de atendimento, entre outros—ficam obri-
gados a instalar dispositivos de seguranca
em suas agéncias e postos de servigos situ-
ados no ambito do municipio, tais como
porta eletronica de seguranga, detector de
metais, travamento e retorno automatico,

vidros resistentes ao impacto de projéteis
oriundos de arma de fogo, sistema de mo-
nitoragdo e gravacao eletrénico de ima-
gem. Os vereadores de alguns municipios,
como Recife, Fortaleza e Porto Alegre, ja
aprovaram projeto de lei com base nas
sugestdes da Confederagdo Nacional dos
Trabalhadores do Ramo Financeiro.
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EDUCACAO E FINANCIAMENTO

ALDOMAR GUIMARAES DOS SANTOS E NAILA
GUIMARAES DOS SANTOS

financiamento da educagdo, principalmente a

superior, tem relagdo direta com a politica de

ajuste fiscal do Estado colocada em pratica no
Brasil, especialmente, a partir dos anos 1990, ou seja, o
ensino superior estd atrelado a mecanismos e entidades
de financiamento que nio se preocupam com a esséncia
do ensino, mas sim com o retorno do investimento.

Surge entdo um paradoxo: a educagdo € um fomen-
tador do desenvolvimento, mas, para isso, precisa gerar
resultados capazes de financiar novas pesquisas e impul-
sionar a maior insercdo dos individuos e, com isso, atrair
mais investimentos.

Nenhum dos organismos financeiros internacionais,
dos quais saem nossos modelos de politicas publicas, tém
como premissa a educacdo, mesmo que esta tenha ligacdo
umbilical com o desenvolvimento e este com a capacidade
de uma nacdo honrar seus compromissos financeiros e
econdmicos.

Os fundos utilizados para os dois instrumentos de fo-
mento a educagdo existentes no Brasil saem do Orgamento
da Unido, o FIES se dd por meio de desembolsos de recur-
sos publicos e o ProUni por uma linha de financiamento
origindria da rentuncia fiscal.

Ambos os modelos demandam algum tipo de sacrifi-
cio da sociedade, mas os resultados pifios apontados pelas
entidades ligadas a educagao, como o INEP e a UNESCO,
demandam uma reflexdo sobre a politica de financiamen-
to da educacao superior publica brasileira e a sua relacdo
com as metas de expansdo dos indexadores econémicos.

A principal fonte, o FIES, sofreu queda acentuada dos
investimentos no ano de 2015, exatamente no momento
de uma grande crise econdmica. Serd que foi deixando
de investir em educacgdo que nagdes como a Alemanha,
Japdo e Itdlia, derrotadas na Segunda Guerra Mundial, se
reergueram e hoje fazem parte do grupo das dez maiores

poténcias mundiais, econémica e politicamente?

Embora a resposta para esta questio seja NAO —e ain-
da que fosse SIM — em que momento nds cidaddos fomos
consultados para saber se queremos economizar com a
educacdo?

O cerne da questdo, portanto, parece ser a falta de parti-
cipagdo da sociedade nas politicas de Estado, deixando-nos a
mercé de politicas de governo, que sdo ciclicas e vulnerdveis
a pressoes de grupos de interesse.

Os Estados em todo mundo financiam a educacdo, pois
a tratam como um investimento e ndo como uma despesa.
Eisso faz toda a diferenga, ja que investimento, diferente da
mera despesa, ndo trard resultado imediato, pode ser que os
resultados levem anos, ndo sejam tdo diretos e mensuraveis,
mas com certeza trardo ganhos e beneficios sociais.

Repensara educagio €, antes de tudo, repensar a forma de
financiamento e direcionamento dos recursos para esta area,
portanto, deve ser uma decisao de nacdo, de povo, suprapar-
tiddria, imune, e até mesmo blindada ante ao “mau humor”
de “mercados”, seja 14 quem quer que sejam estas entidades.

Nio é simples tomar decisdes, mas quem disse que € fa-
cil administrar? Nao existe manual e é possivel que erremos
em nossas escolhas, mas se todos estiverem decidindo em
conjunto, os erros serdo mitigados e os acertos potencializa-
dos. Investimento educacional, particularmente o financia-
mento, ndo pode ser tratado como propriedade do Sistema
Financeiro, devendo ser escolha da sociedade. E a definicio
do futuro de um povo e deve ser tratado desta forma.

(*) ALDOMAR GUIMARAES DOS SANTOS ¢ Especialista
do Bacen, Contador e Mestre em Controladoria, pela
USP e Doutorando em Administracao pela USCS.

(**) NAILA GUIMARAES DOS SANTOS é Advogada e pos-
graduanda em Legislativo e Democracia no Brasil pela
Escola do Parlamento da Camara Municipal de Sao
Paulo.
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