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Resumo Executivo — FAT

A Constitui¢ao Federal (5 de outubro de 1988, art. 239) consolidou os recursos provenientes do
Programa de Integragao Social (PIS) e do Programa de Formagao do Patrimonio do Servidor Publico
(Pasep), no Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), alterando significativamente o propoésito das
referidas contribuigdes sociais. O FAT tornou-se um fundo especial, de natureza contabil-financeira,
vinculado ao Ministério do Trabalho e Emprego (MTE), destinado ao custeio do Programa do Seguro-
Desemprego, do Abono Salarial e, pelo menos 40% destinado ao financiamento de Programas de
Desenvolvimento Economico a cargo do Banco de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES),
sem prazo definido para o retorno do principal. Dada essa caracteristica, o retorno dos projetos passou a

realimentar os novos desembolsos, tornando-se o principal funding do BNDES.

Este relatorio procura efetuar uma andlise critica do FAT (agdes, normativas juridico-
institucionais e resultados). A primeira secdo apresenta uma sintese da institucionalidade e das
principais questdes sobre a operacionalidade do FAT. Apresenta os processos decisorios e de
governanga, com destaque para as regras vigente e para a pratica de gerenciamento e controle. Procura
descrever os principais programas, custo dos recursos para as instituigdes financeiras e para os
tomadores. A segunda secdo detalha o estado financeiro atual do Fundo, com destaque para as fontes de
recursos e para as aplicacdes (linhas, programas, montantes, nimero de beneficiados, quando possivel).
A terceira se¢do analisa a situacdo patrimonial do Fundo, com énfase nos resultados da atuacao
(volumes de aplicagdes). A quarta secao discute o papel duplo na relagdo entre o FAT e o BNDES.
Finalmente, a quinta se¢do apresenta algumas questdes sobre o futuro do Fundo e sugestdes para o

aperfeicoamento das aplicagdes.

Com o direcionamento de parte das contribuigdes para o PIS e para o Pasep ao Tesouro
Nacional, por meio da Desvinculagao de Recursos da Unido (DRU), o fluxo primario de receitas e
despesas do FAT vem apresentando déficits renitentes. O bom desempenho da arrecadagdo do
PIS/Pasep ndo tem sido suficiente para anular o déficit primario estrutural do FAT. Em 2006, a
arrecadacdo somou R$ 20,1 bilhdes, mas as despesas totalizaram R$ 23,7 bilhdes, sendo R$ 7,8 bilhdes
transferidos ao BNDES para aplicagdes em financiamentos de programas de desenvolvimento
econdmico, R$ 11,2 bilhdes utilizados para o pagamento de seguro-desemprego, R$ 4 bilhdes em
abono salarial, R$ 83,1 milhdes em qualificagdo profissional ¢ R$ 604,2 milhdes em outras despesas.
Com isso, registrou-se um déficit de R$ 3,6 bilhdes. As despesas com seguro-desemprego cresceram

25,1% em relacdo ao ano anterior; as despesas com abono salarial, 40,7%. Ambas representaram 64,2%



4

das despesas e quase o dobro do valor transferido ao BNDES. A qualificagdo profissional absorveu

apenas 0,35% das despesas, com uma queda de 5,36% em relagdo ao ano anterior.

Esses déficits primarios vém sendo cobertos por outras receitas do FAT, cuja quase totalidade ¢
constituida de receitas financeiras provenientes das aplicacdoes das disponibilidades do Fundo, dos
depositos especiais e dos juros pagos pelo BNDES, como remunera¢do dos recursos concedidos. A
adicdo de tais receitas possibilita ao Fundo obter resultados positivos, permitindo-lhe dar
sustentabilidade a programas de geracao de trabalho, emprego e renda, mediante aplica¢dao de recursos
em depositos especiais. Em 2006, por exemplo, outras receitas somaram R$ 9.4 bilhoes, resultando em
um superavit de R$ 5,8 bilhdes. Todavia, com a ampliacao das despesas com seguro-desemprego e

abono salarial, o superavit apresentou queda de 31,6%.

O patrimonio do FAT tem apresentado taxas expressivas de crescimento, a Unica excecao foi o
ano de 2002, com queda de 2,3%. Desde entdo voltou a se expandir, sem atingir a taxa de crescimento
de 16,3% ocorrida em 1998, sob a lideranga do BNDES. Em 2006, o patriménio do FAT atingiu R$
129,6 bilhdes. A maior parte desses recursos estava concentrada no BNDES. O estoque de empréstimos
constitucionais concedidos aquele Banco para o financiamento de programas de desenvolvimento
econdmico somava R$ 72,8 bilhdes, representando 56,1% do total. Ja o volume de aplicagdes em
depositos especiais efetuados pelo FAT no Banco totalizava R$ 25,1 bilhdes, o equivalente a 19,4% do
patrimonio total e 52% do estoque de depodsitos especiais. Salienta-se que R$ 15,5 bilhdes —
correspondendo a 61,5% dos depositos especiais — estavam alocados no programa FAT-Infra-estrutura.
O programa FAT Fomentar absorvia R$ 3,3 bilhoes e; o FAT-Exportar, R$ 2,3 bilhdes. Com isso, o
BNDES administrava R$ 97,9 bilhdes do FAT, correspondendo a 75,5% do total.

O estoque de recursos do FAT direcionados para os depositos especiais nas instituicoes
financeiras oficiais federais atingia o montante de R$ 48,5 bilhdes, representando 37,4% do seu
patrimonio. O Banco do Brasil detinha depositos especiais do FAT no valor de R$ 18,2 bilhoes,
representando 14,1% do patrimoénio total e 37,6% dos depositos especiais. A maior parte desses
recursos — R$ 11,4 bilhdes, 63% dos depositos especiais no Banco — estava alocada em dois programas:
Proger Urbano e Pronaf. A Caixa Economica Federal (CEF), por sua vez, administrava R$ 3,7 bilhoes,
o equivalente a 2,8% do patrimdnio total e 7,6% dos depdsitos especiais. Os recursos estavam
fortemente concentrados no programa Proger Urbano, R$ 2,7 bilhdes, o equivalente a 74,3% dos
depositos especiais geridos pela CEF. As outras instituigdes financeiras detinham R$ 1,4 bilhdo

aplicados em depdsitos especiais, cerca de 1% do patriménio do FAT, sendo R$ 672,6 milhdes no
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Banco do Nordeste, R$ 708,9 milhdes na Financiadora de Estudos e Projetos (Finep) e R$ 23,1 milhdes

no Banco da Amazonia.

Restam ainda as aplicagdes no Banco do Brasil, por meio da BBDTVM, no Fundo BB-
Extramercado Exclusivo FAT Fundo de Investimento Renda Fixa para fazer face aos desembolsos
relacionados aos programas de seguro-desemprego e abono salarial. Apds atingir um patamar de R$
16,3 bilhdes nos anos 2003 e 2004, esse estoque foi reduzido para a metade, R$ 8,2 bilhdes em 2006.
Naqueles anos, as taxas de juros elevadas e a politica de administracdo da divida publica interna
favoreceram as aplicacdes das disponibilidades do FAT. Todavia, as medidas implementadas pelo
Codefat para melhorar a “eficiéncia alocativa” dos recursos auxiliaram no desempenho posterior:
reducdo dos saldos das disponibilidades aplicadas no Extramercado e incremento nas aplicagdes em
depositos especiais. Segundo informagdes do Relatorio de Gestdo do FAT (Exercicio 2006: p.62), o
Codefat aplicou em depositos especiais nos agentes financeiros R$ 16,2 bilhdes e recebeu, como
retorno dessas aplicagdes, R$ 7,3 bilhdes, ou seja, 45,4% dos valores alocados, sendo R$ 7,1 bilhdes de
Reembolso Automatico ¢ R$ 264 milhdes de remunera¢do Selic, durante o ano de 2006. Noutras
palavras, a elevagdo do montante da aplicagdo em depdsitos especiais resultou em queda nos
excedentes a Reserva Minima de Liquidez (RML) aplicados no extramercado em titulos do Tesouro
Nacional. Dessa forma, o volume de recursos mantidos no extramercado, que havia quase triplicado

aos critérios da Reserva Minima de Liquidez, voltou a se aproximar deste patamar.

Os recursos do Fundo PIS-Pasep e do FAT representaram 75% do funding do Banco em 2006. O
patrimonio acumulado do Fundo PIS-Pasep foi preservado e representou 15% das fontes de recursos
para financiamento do desenvolvimento econdmico no mesmo periodo (correspondia a 39,2% em
1999). Como foram mantidos os critérios de saques em favor dos trabalhadores (§ 2° do art. 239 da
Constituicao Federal, 1998), estimativas do BNDES indicam que as aposentadorias, falecimentos ou
invalidez dos trabalhadores registrados no Fundo PIS-Pasep deverdo resultar em sua extingao até 2023.
Os recursos externos também apresentaram tendéncia declinante, exceto no ano de 2002, quando
representaram 22% do funding do Banco. Com isso, a participacdo dos recursos do FAT saltou de 46%

em 1999 para 60% em 2006.

Assim, os recursos do FAT desempenham uma importancia dupla. Por um lado, sdo cruciais
para as politicas de crédito implementadas pelo BNDES. Por outro lado, a remuneragdo dos recursos
administrados pelo Banco ¢ relevante para cobrir as despesas dos programas implementados pelo
Codefat, dado o déficit primario. A remuneracdo do FAT ¢ equivalente a TILP, limitada a 6% a.a.,

sendo a diferenga capitalizada semestralmente. Quando os repasses se destinarem a financiar
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empreendimentos associados a produgcdo e a comercializagdo de bens exportaveis, o FAT sera
remunerado com base na Libor. Os depdsitos especiais do FAT sdo remunerados pela TJILP a partir da
liberacdo dos empréstimos aos beneficiarios finais. Os recursos nao utilizados sdo remunerados pelos
mesmos critérios aplicados as disponibilidades de caixa do Tesouro Nacional (taxa Selic). Além da

remuneragdo paga ao FAT, ¢ remetido mensalmente um percentual de amortizagao.

Em termos de fluxo de recursos liquidos do FAT para o BNDES pode-se apreender uma relagao
mais ou menos estavel entre 50%, exceto durante o ano de 2003, quando a saida representou 75% da
entrada. Em 2006, foi efetuado um fluxo de entrada de recursos do FAT da ordem de R$ 14 bilhoes,
sendo RS 7,8 bilhdes provenientes do FAT constitucional ¢ R$ 6,2 bilhdes dos depdsitos especiais. A
remunera¢do dos recursos acrescida pela amortizagdo dos depositos especiais resultou em uma saida de
RS 7,2 bilhdes, sendo R$ 3,7 bilhdes referentes ao pagamento semestral (janeiro e julho) de juros sobre
o FAT constitucional e R$ 3,5 bilhoes relativos aos depositos especiais (R$ 1,8 bilhdo como pagamento

de juros e R$ 1,7 bilhdo a titulos de amortizagdes).

A partir do final do segundo mandato de FHC, permeando o primeiro mandato de Luiz Inacio
Lula da Silva (Lula), pode-se afirmar que o proprio tamanho do Banco passou a condicionar o
exercicio de suas atividades. Em 2006, os desembolsos somaram R$ 52,2 bilhdes, sendo 6,7%
destinado ao agronegocio, 2,8% a industria extrativa, 50,1% a industria de transformacgdo e 40,3% a
setores de comércio e servigos, com destaque para os projetos de infra-estrutura de energia elétrica e
rodovias, sendo R$ 14 bilhdes para apoiar as exportagdes. Como sugere Torres Filho (2006: p.4), o
Banco adquire “uma plasticidade que permite a mudanca de fungdes”. De um banco industrial, ou
fundamentalmente de apoio ao setor industrial e a infra-estrutura, passa a assumir um papel relevante
na promog¢ao das exportagdes, sem abandonar o apoio aos outros setores. Ao contrario, até mesmo o
setor agropecudrio passa a receber financiamento de longo prazo, sobretudo maquinas e implementos
agricolas, segmento que era suprido pelo Banco do Brasil. Dessa forma, o Banco passa a cumprir
quatro papéis interligados: a) financiar projetos de longo prazo na area industrial e de infra-estrutura; b)
financiar exportagdes, atuando como export credit agency em operacdes de pré e pds-embarque; c)
atuar por meio da BNDESPAR, como fundo de investimento, capitalizando empreendimentos
controlados por grupos privados, apoiando novos empreendimentos e fortalecendo o mercado de
capitais; d) atuar como agéncia de fomento, realizando aplicagdes nao-reembolsaveis em investimentos

de carater social, desenvolvimento rural ou regional e programas de natureza tecnoldgica.

A ampliacdo do seguro-desemprego e abono salarial a uma taxa de crescimento maior do que a

das receitas, em um periodo de expansao da demanda e do emprego doméstico, pode sinalizar que esses
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programas vao assumindo a natureza de politicas assistencialistas, de renda minima para uma parte da
populagdo (o abono salarial ¢ claramente uma politica de transferéncia de renda para a populacao
empregada que recebe até dois saldrios minimos). Por um lado, as centrais sindicais defendem o fim da
desvinculagao dos recursos das contribuicdes PIS/Pasep como forma de garantir o fluxo total de
receitas originalmente previstas para o Fundo. Por outro lado, apreende-se uma expressiva pulverizagao
dos recursos, em diferentes programas, e a dificuldade para se implementar projetos de infra-estrutura
econOmica e social. Nesse contexto, para Afonso & Biasoto Jr. (2007a: p.25): “a movimentagao do FAT
tem basicamente dois efeitos na contabilidade fiscal do setor ptblico. Primeiro, os recursos repassados
ao BNDES (por ser instituicao financeira, ¢ excluido do setor publico) t€ém efeito superavitario. Esse s6
¢ anulado se o BNDES empresta tais recursos a empresas publicas. E, mesmo quando o faz, apenas ¢
anulado aquele efeito, mas jamais gera aumento das necessidades financeiras do setor publico.
Segundo, o estoque de créditos emprestados pelo FAT ao BNDES reduz a divida bruta do governo
federal e, de novo, se ndo forem repassados ao setor publico, no conjunto, ¢ reduzida a divida no
conceito liquido”. Dessa forma, os autores salientam que a analise da evolugdo da relagdo divida/PIB
no Brasil deveria ser mais cuidadosa perante o fato de que a divida liquida do setor publico ser um
conceito demasiado complexo, repleto de relagdes intra-setor publico e seletivo nas relagdes com o
setor privado. Enfatizam ainda que “a aplica¢do da sistematica desvincula¢dao (20%) da receita federal
(a chamada DRU) sobre a arrecadagdo do PIS/Pasep tem um efeito fiscal exatamente inverso e
perverso, do ponto de vista de sua justificativa ou logica: os 20% do PIS/Pasep que deixam de ser
destinados a0 BNDES ou aos depoésitos especiais € passam a ser alocados para outras dotacdes no
orcamento fiscal significam um esfor¢co menor de superavit primario do mesmo montante (a menos que
os recursos sejam alocados para o pagamento dos juros da divida)” (Afonso & Biasoto Jr, 2007a: p.25).
Assim, parece fazer sentido ampliar as transferéncias desses recursos para o BNDES e outras
instituigdes financeiras publicas executarem projetos de infra-estrutura. Esses recursos seriam
disputados por essas instituicdes para o financiamento de novos projetos de infra-estrutura — estradas,
portos, ferrovias, energia elétrica, saneamento basico etc. —, podendo envolver engenharias financeiras
com o setor privado. O montante de recursos poderia ser ampliado ao absorver as amortizagdes € novos

repasses em depositos especiais.

Essa discussdo torna-se cada vez mais relevante com a retomada dos investimentos no pais e
com a reducdo da TILP (que reduz o retorno dos empréstimos, diminuindo o fundo rotativo do Banco).
Ha indicagdes que a demanda de empréstimos do BNDES atingira R$ 82 bilhoes em 2008. Desse total,

R$ 50 bilhdes estariam garantidos, o restante precisaria ser captado em outras fontes.



Resumo Executivo — FGTS

O Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) foi constituido como um fundo contabil, de
natureza financeira e privada, formado pelo conjunto de contas vinculadas e individuais, abertas pelos
empregadores em nome de seus empregados (8% sobre a folha de salario), sob gestdo publica. Os
recursos em nome dos trabalhadores depositados nas contas vinculadas sdo remunerados por uma taxa
de juros de 3% ao ano, mais a inflacdo (TR — Taxa Referencial). Enquanto ndo sacados, os recursos sao
destinados a lastrear financiamentos aos Estados e Municipios para obras de infra-estrutura urbana e
empréstimos hipotecarios a familias de baixa renda. Dessa forma, o FGTS constitui uma fonte de
poupanca compulsoria para financiar investimentos em habitacdo popular, saneamento basico e infra-
estrutura urbana. Essa caracteristica justifica a tese de que o Fundo deve remunerar os depdsitos com
juros reais, mas compativeis com a destinacao dos recursos para areas e atividades nao atendidas pela
iniciativa privada, gerando empregos e bens de valor social. Como argumentam Carvalho & Pinheiro
(2000: p.52), a criagdo do FGTS responde a um triplo objetivo: “a) seguro social: o Fundo objetivava a
criacdo de peculio para o trabalhador, que lhe servisse no periodo de inatividade permanente e também
que funcionasse como indenizacao por dispensa do emprego sem justa causa (e seus dependentes em
caso de falecimento); ou seja, o FGTS foi criado para ser, antes de tudo, patrimonio do trabalhador; b)
eficiéncia alocativa do mercado de trabalho: a criagdo do Fundo procurava facilitar a demissdo dos
trabalhadores pelas empresas, instituindo o provisionamento compulsoério da indenizacdo e acabando
com a estabilidade aos dez anos de servigo, com o que se eliminavam dois elementos apontados como
fatores de encarecimento do passivo trabalhista das empresas e de enrijecimento do mercado de
trabalho; e ¢) financiamento da habitagdo, sanecamento ¢ infra-estrutura urbana: os recursos do Fundo
seriam geridos pelo Banco Nacional da Habitagdo (BNH), e destinados ao financiamento da construcao

de habitagdes, o saneamento ambiental e a infra-estrutura urbana”.

Esse relatorio procura efetuar uma analise critica do FGTS (a¢des, normativas juridico-
institucionais e resultados). A primeira secdo apresenta uma sintese da institucionalidade e das
principais questoes sobre a operacionalidade do FGTS. Identifica o processo decisorio e a governanga,
com destaque para as regras vigente e para a pratica de gerenciamento e controle. Procura descrever os
principais programas, custo dos recursos para o Fundo e para o tomador. Realiza ainda um panorama
das transformacgdes institucionais ocorridas nos sistemas de financiamento da habitacdo e de
saneamento ambiental, a fim de explicitar as principais restrigdes a expansdo dos investimentos. A
segunda secdo detalha o estado financeiro do Fundo, com énfase nas fontes de recursos e nas

aplicagoes (linhas, programas, montantes, discriminagdo de beneficiados, quando possivel) e para os
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custos de administracdo cobrada pela instituicdo gestora. A terceira secao analisa a situagdo patrimonial
do Fundo, com énfase nos resultados da atuagdo (volumes de crédito, aplicagdes em titulos publicos
etc.) e nos empregos gerados. Finalmente, nas consideragdes finais, delineiam-se algumas questdes

sobre o futuro do Fundo e sugestdes para o aperfeigoamento das aplicagdes.

A pesquisa evidencia que as medidas de saneamento financeiro e de aperfeicoamento dos
instrumentos de gestdo e controle foram capazes de assegurar a melhoria administrativa e o controle
publico sobre o FGTS, permitindo um desempenho financeiro positivo. A despeito dessas iniciativas
positivas, a partir de meados dos anos 1990 as possibilidades de utilizacao de recursos do FGTS para
aplicagdes nos setores da habitacdo e do saneamento foram limitadas por uma série de restri¢des
decorrentes da condugdo da politica macroecondmica. Entre 1998 e 2004, houve drastica reducdo das
aplicagdes, em conseqiiéncia de uma série de resolugdes do Senado Federal, do Conselho Monetario
Nacional e do Banco Central que restringiram o gasto publico, tendo em vista a necessidade de se
alcancar metas de superavit fiscal. Na mesma perspectiva, se colocaram o Programa de Apoio a
Reestruturacdo e ao Ajuste Fiscal dos Estados (1997) e a Lei de Responsabilidade Fiscal (2000). Desde
entdo, o nivel de contratagdes tem permanecido muito abaixo das disponibilidades, sobrando recursos
do FGTS, na medida em que grande parte dos Municipios e Estados brasileiros ndo dispde de
capacidade de endividamento e, portanto, ndo podem acessar recursos do FGTS. No caso das politicas
de habitacdo e saneamento, além da desarticulacdo institucional entre as trés esferas de governo,
destacam-se as limitagdes do uso do FGTS para novos financiamentos, dados os estoques de dividas
acumuladas pelas Cohab e Concessionarias Estaduais de Saneamento Basico (CESB) e autarquias
municipais autdnomas, bem como os graves problemas de gestdo e falta de controle publico dessas
institui¢des. Dessa forma, nesse periodo, viveu-se uma situagdo paradoxal, na qual existiam recursos

disponiveis no FGTS e faltavam tomadores publicos de empréstimos.

Para melhorar as condigdes de acesso das populagdes de mais baixa renda, o Conselho Curador
do FGTS, tem estabelecido diretrizes para a concessdo de descontos nos financiamentos a pessoas
fisicas. Inicialmente esse desconto era concedido na forma de taxas de juros diferenciadas em funcao
do valor da avaliacdo do imovel, da regido geoecondmica e da faixa de renda do proponente.
Atualmente, o desconto se da na ampliagdo da capacidade de pagamento do mutudrio € na cobertura da
remuneragdo dos agentes financeiros — diferencial da taxa de juros e taxa de administra¢do (equilibrio
financeiro da operagdo). Em 2006, foi concedido R$ 1,9 bilhdo em descontos, sendo R$ 1 bilhdo para
reduzir a prestacdo do mutudrio ¢ R$ 9 milhdes para equilibrio de taxas de juros dos agentes

financeiros. Salienta-se, no entanto, que a redug¢do das taxas de juros de curto prazo (Selic), que
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remuneram os recursos liquidos aplicados em titulos da divida publica, diminui tendencialmente a

capacidade de o Fundo viabilizar essas operacdes de desconto.

Diante dessas restricoes relacionadas a demanda — falta de capacidade de pagamento das
familias, limites ao endividamento de governos estaduais e municipais (Senado Federal), restri¢des as
novas operacdes de crédito de Estados e municipios (CMN) independente da capacidade de pagamento
dos tomadores —, o fluxo de arrecadagcdo de empréstimos tem sido sistematicamente maior do que as
novas aplicagdes. Em 2000, o retorno de empréstimos excedeu as novas operagdes em R$ 6,1 bilhdes.
Em 2005 e 2006, reduziu para R$ 2,5 bilhdes. Esse fato revela uma “ociosidade” dos recursos do
FGTS, enquanto fundo rotativo de crédito, uma vez que ndo consegue alocar em novos

empreendimentos os retornos das aplicagdes realizadas.

Merece destaque ainda o fundo de liquidez, ou seja, a formagdo de reserva liquida mensal
destinada a assegurar a capacidade de pagamento de gastos eventuais nao previstos relativos aos saques
das contas vinculadas. O fundo de liquidez ndo tem mostrando um padrdo definido: somava R§ 2,7
bilhdes em 1996; pulou para R$ 5,2 bilhdes em 1998; caiu nos anos seguintes, até atingir R$ 3 bilhoes
em 2004, ¢ mais do que duplicou em 2006, atingindo R$ 7,3 bilhdes. Finalmente, a carteira de titulos
do FGTS, que agrega as suas disponibilidades, deduzidos os valores aplicados na conta de depositos. A
remuneracdo minima estabelecida pela Resolugdo CCFGTS no. 45, de 18 de setembro de 1991, ¢ de
taxa anual de juros de 6%, acrescida da atualizagdo monetaria incidente sobre os depositos de poupanca
do primeiro dia do més. Essa carteira foi praticamente multiplicada por trés, saltando de R$ 22,9
bilhdes em 1996 para R§$ 65,3 bilhdes em 2006. Se o fundo de liquidez (que tem sido mantido em
patamar muito superior ao da década de 1990) for acrescido da carteira de titulos publicos, as
disponibilidades do FGTS somaram R$ 72,6 bilhdes em dezembro de 2006. A titulo de comparagdo, os
desembolsos para aplicacdoes em habitacdo popular, saneamento bésico e infra-estrutura urbana foram
de apenas 10% daquele montante, RS 7,6 bilhdes. Como sinalizado, as dificuldades enfrentadas pelos
gestores do Fundo para ampliar as aplicagdes sdo de grande monta. Provém das restricdes ao
endividamento de Estados e Municipios, a baixa capacidade de pagamento dos mutuarios de menor
renda, a desarticulacdo das instancias institucionais de implementagdo dessas politicas publicas. Mas,
nao se pode deixar de explicitar que essas restricdes ao manter os recursos do FGTS em titulos publicos
subtraem recursos disponiveis para aplicagcdes em novos projetos de desenvolvimento econdmico e

social.

Em agosto de 2007, a maioria dos Estados permanecia dentro dos limites de endividamento

fixados pelo Senado, com excecdo de Alagoas e Rio Grande do Sul. Ainda que ndo se possa abrir mao
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de todas as restricdes sobre as operagdes de crédito com o setor publico, essa redugdo no
endividamento relativo dos Estados abre espago para se excepcionalizar as operagdes relacionadas ao
saneamento ambiental e a habitagdo popular. Nao bastaria ampliar o limite de valor especifico das
operagdes de crédito do setor publico em saneamento, como sinalizado pela Resolucdao do Banco
Central no. 3.153/2003. Haveria de ilimitar o valor global para operagdes de crédito do setor publico
em saneamento e habitagdo popular. Conquanto o FGTS nao seja capaz de atender a toda demanda por
investimentos em habitagdo e saneamento, ¢ evidente que continua uma fonte de financiamento
relevante com recursos disponiveis. Os investimentos com recursos do FGTS poderiam ainda ampliar o

emprego e melhorar a qualidade de vida das populagdes.

A recuperagdo dos investimentos requer a restauracdo da capacidade operacional das empresas
de saneamento ambiental e habitacdo popular. O que passaria por um saneamento das estruturas
financeiras (algumas apresentam patrimonio liquido negativo), pelo aperfeicoamento da gestdo, pela
qualidade dos recursos humanos disponiveis, e ampliagdo do controle publico das empresas. Isso
exigiria um movimento coordenado entre o Ministério das Cidades e o conjunto dos governadores para
promover uma reestruturacao dos balancos e da governanca corporativa das empresas. Exigiria também
uma maior transparéncia das receitas e dos gastos, para facilitar a destinagdo de recursos nao-onerosos
dos tesouros para complementar a operacionalidade do sistema, dada a baixa capacidade de pagamento
das populacdes mais pobres. Vale dizer, haveria de se promover uma reestruturagdo do modelo de
saneamento e de habitacdo popular no pais. Na forma atual, grande parte dos recursos (onerosos e nao-
onerosos) tem origem na esfera federal, mas as instancias executivas descentralizadas — estaduais e
municipais — tém baixa capacidade de endividamento e operacional, com empresas desestruturadas. O
modelo ndo tem funcionalidade e os recursos do FGTS permanecem “esterilizados” em titulos da

divida publica.

A reducgao das taxas de juros de curto prazo (Selic) diminui gradativamente a capacidade de o
Fundo viabilizar os subsidios nas operagdes de crédito para familias até cinco salarios minimos, por
meio dos descontos. Isso parece exigir uma integracdo das politicas de habitacdo implementadas pelo
Ministério das Cidades. Uma possibilidade concreta seria integrar os recursos destinados ao Programa
Especial de Habitacdo Popular (PEHP), com baixissima efetividade, dada a dificuldade de os
municipios elaborarem os projetos, com os programas de investimento do FGTS, por meio da CEF. Ou
seja, os recursos ndo-onerosos do PEHP poderiam ser utilizados para ampliar os descontos e viabilizar

os financiamentos habitacionais para familias até cinco salarios minimos.
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Esse conjunto de restrigdes pelo lado da demanda de novos créditos, mas também em
decorréncia das pressdes exercidas pelas centrais sindicais por melhores rendimentos nos depdsitos
resultaram em algumas alteragdes no direcionamento dos recursos pelo Conselho Curador do FGTS.
Diante da necessidade anual de investimentos em setores de infra-estrutura estimada em R$ 87,7
bilhdes (Abidib, 2006) e do patrimonio liquido do FGTS de R$ 22 bilhdes, o Conselho Curador, sob a
lideranca da CEF, aprovou a criagdo do Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de
Servigo (FI-FGTS). A Medida Provisoria no. 349, de 22 de janeiro de 2007, convertida em Lei no.
11.491, de 20 de junho de 2007, liberou o uso de R$ 5 bilhdes do patrimonio liquido do Fundo de
Garantia do Tempo de Servigo (FGTS) para investimentos em obras de infra-estrutura nos setores de
energia, rodovias, ferrovia, hidrovia, porto e sanecamento (montante que poder ser elevado até 80% do
patrimoénio liquido do FGTS registrado em 31 de dezembro de 2006). Para evitar riscos excessivos nas
operacdes, havera um limite de 30% para investimento do Fundo em cada projeto. O restante dos
recursos terd de advir da iniciativa privada ou de outros financiadores, alavancando os recursos iniciais
do FI-FGTS. Assim, o Conselho Curador pretende utilizar parte dos recursos aplicados em titulos da
divida publica, para impulsionar o financiamento do desenvolvimento econdmico e social do pais. O

objetivo seria sair da ciranda financeira da divida publica.

Em suma, a despeito do comportamento pro-ciclico de suas contas, com aumento dos saques e
reducdo dos depdsitos em momentos de retragdo da atividade econdmica, o Fundo tem recursos
disponiveis e pode ampliar significativamente seu papel no financiamento das politicas de habitagdo,
saneamento e infra-estrutura. O FGTS torna-se ainda mais relevante quando se considera a dificuldade
de se viabilizar recursos internos de longo prazo para o financiamento do investimento, sem o0s

mecanismos da poupanga compulsoria.
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A Evolucéo Institucional e Patrimonial do Fundo de Amparo ao Trabalhador?
Introducao

A Constitui¢do Federal (5 de outubro de 1988, art. 239%) consolidou os recursos provenientes do
Programa de Integra¢do Social (PIS) e do Programa de Formacao do Patrimonio do Servidor Publico
(Pasep), no Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), alterando significativamente o propoésito das
referidas contribuigdes sociais®. O FAT tornou-se um fundo especial, de natureza contabil-financeira,
vinculado ao Ministério do Trabalho ¢ Emprego (MTE), destinado ao custeio do Programa do Seguro-
Desemprego, do Abono Salarial e, pelo menos 40% destinado ao financiamento de Programas de
Desenvolvimento Econdmico a cargo do Banco de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES),
sem prazo definido para o retorno do principal (ver Figura 1). Dada essa caracteristica, o retorno dos

projetos passou a realimentar os novos desembolsos, tornando-se o principal funding do BNDES.

Este relatorio procura efetuar uma andlise critica do FAT (agdes, normativas juridico-
institucionais e resultados). A primeira se¢do apresenta uma sintese da institucionalidade e das
principais questdes sobre a operacionalidade do FAT. Apresenta os processos decisorios e de

governanga, com destaque para as regras vigente e para a pratica de gerenciamento e controle. Procura

2 Agradeco aos comentarios, sugestdes e apoio dos técnicos do BNDES: Ernani Torres Filho, Marta e Vivian
Machado dos Santos. Agradego ainda os esclarecimentos de Manoel Eugénio Guimarédes de Oliveira, Coordenador-Geral do
FAT, e Paulo César Bezerra de Souza, Lider do Ambiente de Aplicagoes Financeiras do FAT. Paulo Amora me ajudou na
preparacdo das séries estatisticas.

3 Cf. “Art. 239. A arrecadacdo decorrente das contribuicdes para o Programa de Integracdo Social, criado pela Lei
Complementar no. 7, de 7 de setembro de 1970, e para o Programa de Formagao do Patrimdnio do Servidor Publico, criado
pela Lei Complementar no. 8, de 3 de dezembro de 1970, passa, a partir da promulgagdo desta Constituigdo, a financiar, nos
termos que a lei dispuser, o programa do seguro-desemprego e o abono de que trata o § 3° deste artigo.

§ 1° Dos recursos mencionados no caput deste artigo, pelo menos quarenta por cento serdo destinados a financiar
programas de desenvolvimento econdmico, através do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdémico e Social, com
critérios de remuneracdo que lhes preservem o valor.

§ 2° Os patrimdnios acumulados do Programa de Integra¢do Social e do Programa de Formacdo do Patrimoénio do Servidor
Publico sdo preservados, mantendo-se os critérios de saque nas situacdes previstas nas leis especificas, com excecdo da
retirada por motivo de casamento, ficando vedada a distribuicdo da arrecadacdo de que trata o caput deste artigo, para
deposito nas contas individuais dos participantes.

§ 3° Aos empregados que percebam de empregadores que contribuem para o Programa de Integracdo Social ou para o
Programa de Formacao do Patriménio do Servidor Publico, até dois salarios minimos de remunera¢do mensal, ¢ assegurado
o pagamento de um salario minimo anual, computado neste valor o rendimento das contas individuais, no caso daqueles que
ja participavam dos referidos programas, até a data da promulgagao desta Constituigao.

§ 4° O financiamento do seguro-desemprego recebera uma contribui¢do adicional da empresa cujo indice de rotatividade da
forca de trabalho superar o indice médio da rotatividade do setor, na forma estabelecida por lei”.

4 Pela Lei Complementar no. 19, de 25 de junho de 1974, as arrecadagdes relativas aos referidos Programas passaram a
figurar como fonte de recursos para o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico (BNDE). Pela Lei Complementar
no. 26, de 11 de setembro de 1975, estes Programas foram unificados, sob denominagdo Fundo PIS-Pasep (regulamentado
pelo Decreto no. 78.276/1976).
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descrever os principais programas, custo dos recursos para as instituicdes financeiras e para os
tomadores. A segunda se¢do detalha o estado financeiro atual do Fundo, com destaque para as fontes de
recursos e para as aplicacdes (linhas, programas, montantes, nimero de beneficiados, quando possivel).
A terceira se¢dao analisa a situacdo patrimonial do Fundo, com énfase nos resultados da atuacao
(volumes de aplicagdes). A quarta se¢do discute o papel duplo na relagdo entre o FAT e o BNDES.
Finalmente, a quinta se¢do apresenta algumas questdes sobre o futuro do Fundo e sugestdes para o

aperfeigoamento das aplicacoes.

Figura 1. Transformacio do Fundo PIS/Pasep no Fundo FAT

1975 1988
Fundo FAT
Fundo PIS/Pasep >
Custeio do Programa do Disponibilidades = BNDES (pelo
Seguro-Desemprego ¢ do Reserva Minima de Liquidez menos 40%)
Abono Salarial + Depositos Especiais

1. A institucionalidade e principais questoes sobre a operacionalidade do FAT

A Lei no. 7.998, de 11 de janeiro de 1990, regulamentou o Programa do Seguro-Desemprego, o
Abono Salarial e instituiu o Conselho Deliberativo do Fundo de Amparo ao Trabalhador (Codefat),
orgdo colegiado, de carater tripartite e paritario, composto por representantes dos trabalhadores (quatro
centrais sindicais), dos empregadores (quatro centrais patronais) € do governo, como gestor do Fundo®.
Dentre as fun¢des mais importantes do 6rgdo estdo as de elaborar diretrizes para programas e alocagdo
de recursos, de acompanhar e avaliar seu impacto social e de propor o aperfeicoamento da legislagao
referente as politicas publicas de emprego e renda. Igualmente relevante é o papel que exerce no

controle social da execucao destas politicas — no qual estdo as competéncias de analise das contas do

> A presidéncia do Codefat é rotativa entre os representantes do governo, empresarios e trabalhadores, mudando a cada dois
anos. O Ministério do Trabalho e Emprego (MTE) exerce a Secretaria-Executiva. O governo ¢ representado pelo Ministério
do Trabalho e Emprego (MTE), Ministério da Previdéncia Social (MPS), Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES), Ministério da Agricultura, Pecuaria ¢ Abastecimento (Mapa). Os trabalhadores sdo representados pela
Confederagio Geral dos Trabalhadores (CGT), Forga Sindical, Central Unica dos Trabalhadores (CUT) e Social
Democracia Sindical (SDS). Os empregadores s3o representados pela Confederagdo Nacional da Indéstria (CNI),
Confederagdo Nacional do Comércio (CNC), Confederacdo Nacional das Instituicdes Financeiras (CNF) e Confederagao
Nacional da Agricultura (CNA). Ver, Decreto no. 3.101, de 30 de junho de 1999.

Para o cumprimento de suas fun¢des o Codefat dispde de um Grupo de Apoio Permanente (GAP), com o objetivo de
acompanhar a execucdo fisico-financeira do FAT e de assessorar os conselheiros nos assuntos a serem deliberados, sendo
esse Grupo coordenado pela Secretaria-Executiva do Codefat.
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Fundo, dos relatorios dos executores dos programas apoiados, bem como de fiscalizagdo da

administracao do FAT.

A Leino. 8.352, de 28 de dezembro de 1991, artigo 1°, regulamentou o uso das disponibilidades
financeiras do FAT, que poderao ser aplicadas em titulos do Tesouro Nacional, por intermédio do
Banco Central do Brasil (reserva minima de liquidez) e depois transferido para o Banco do Brasil®, e
em depodsitos especiais, remunerados e disponiveis para imediata movimentag¢do, nas instituicdes
financeiras oficiais federais (e ndo apenas no BNDES). A reserva minima de liquidez destina-se a
garantir, em tempo habil, os recursos necessarios ao pagamento das despesas referentes ao Programa do
Seguro-Desemprego e do Abono Salarial. O montante da reserva minima nao pode ser inferior ao maior

dentre os seguintes valores:

“I — a diferencga positiva, no exercicio financeiro em curso, entre o produto da arrecadagdo das
contribuicdes de que trata o art. 239 da Constituicdo Federal ¢ o montante global dos
pagamentos efetuados por conta das dotagdes or¢amentarias para atender as despesas com o
Programa do Seguro-Desemprego, com o Abono Salarial e com o Financiamento de Programas

de Desenvolvimento Economico a cargo do BNDES, custeados pela referida arrecadagao;

IT — o resultado da adigdo: a) dos valores pagos a titulos de beneficios do seguro-desemprego
nos seis meses anteriores, atualizados més a més pela variagdo do Indice Nacional de Pregos ao
Consumidor, calculado pela Fundagao Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), ou
na sua auséncia, pela variacdo de indice definido pelo Conselho Deliberativo do Fundo de
Amparo ao Trabalhador (Codefat), nos termos do inciso IX do art. 19° da Lei no. 7.998, de 11
de janeiro de 1990; e b) de cingiienta por cento dos valores pagos a titulos de abono, nos termos
do art. 9° da Lei no. 7.998, de 11 de janeiro de 1990, nos doze meses anteriores, atualizados na

forma prevista na alinea anterior”.

¢ Por meio da Resolugdo no, 2.423, de 23 de setembro de 1997, do Banco Central: “art. 1° Estabelecer que as aplicagdes das
disponibilidades financeiras do Fundo de Amparo do Trabalhador (FAT), do Fundo de Defesa da Economia Cafeeira
(Funcafé) e do Fundo Nacional do Desenvolvimento da Educagdo (FNDE) somente poderdo ser efetuadas por intermédio do
Banco do Brasil S.A. ou de instituicdo integrante do conglomerado financeiro por ele liderado.

Paragrafo 1° Com a finalidade especifica de acolher as aplicagdes referidas no caput, fica autorizada a constitui¢do de fundo
de investimento, o qual devera observar as seguintes condi¢des:

I — serd regido, no que couber, pelas normas estatuidas pelo Banco Central do Brasil relativamente aos fundos de
investimento financeiro;

II — de sua denominagdo constara a expressdo “Extramercado — FAT/Funcafé/FNDE”;

III — sua carteira serd composta obrigatoriamente de titulos de emissdo do Tesouro Nacional e/ou do Banco Central do
Brasil.

Paragrafo 2° A instituicdo administradora do fundo de investimento referido no paragrafo 1° perceberd, pela prestacdo dos
servigos de gestdo e administragdo respectivos, remuneragao nao superior a 0,5% a.a. (cinco décimos por cento ao ano)”.
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Os recursos da reserva minima de liquidez somente poderdo ser aplicados em titulos do Tesouro
Nacional, por intermédio do Banco Central do Brasil, funcdo transferida para o Banco do Brasil (ver
nota no. 5). A parcela das disponibilidades financeiras que exceder o valor da reserva minima de
liquidez deveria ser mantida em depoésitos especiais “remunerados, no minimo pelos mesmos critérios e
prazos aplicados aos depdsitos das disponibilidades de caixa do Tesouro Nacional, conforme disposto
no art. 5° da Lei no. 7.862, de 30 de outubro de 1989, com a redag¢do dada pelo art. 8° da Lei no. 8.177,
de 1° de margo de 1991, ou, da sua auséncia, pela remuneracdo média didria paga pelos titulos do
Tesouro Nacional, acrescidos, em ambos os casos, de juros de cinco por cento ao ano calculados pro
rata die” (paragrafo 5°). Essa determinagao foi modificada pelo disposto no art. 11 da Lei no. 9.365, de
16 de dezembro de 1996, com a redagdo dada pelo art. 8° da Lei no. 9.872, de 22 de novembro de 1999,
possibilitando a aplicagdao de parte de seus recursos em depdsitos especiais remunerados de liquidez
imediata nas instituicdes financeiras oficiais federais. Em 1994, foi criado o Programa de Geragdo de
Emprego e Renda (Proger) pelo Codefat, se constituindo numa das principais fontes para o
financiamento dos empreendedores de micros e pequenos negocios, com o objetivo primordial de gerar
emprego e renda. Apds o Proger (Urbano e Rural), foram sendo criados diversos outros programas de
geragao de trabalho, emprego e renda, contemplando desde o trabalhador informal até grandes
empresas, nos diversos setores da economia nacional, objetivando a melhoria das condi¢des de vida do

trabalhador brasileiro.

Os depositos especiais sdo executados por meio de programas e linhas de crédito especiais
aprovados pelo Codefat’. O resultado da remuneragio das disponibilidades financeiras constitui receita
do FAT. Embora a lei determine que os depositos especiais devam estar disponiveis para imediata
movimentacdo, na pratica, o Codefat realiza tais aplicagdes concedendo prazos as instituicdes
financeiras para a amortizacao e liquidagdo. Os recursos eram emprestados aos bancos por meio de um
contrato de 48 meses, com um periodo de caréncia e pagamento de juros € amortizagdo semestral. Esse
procedimento era possivel em razdo da existéncia de cldusula que garante o resgate antecipado desses
depositos, no caso da Reserva Minima de Liquidez ficar abaixo do limite estabelecido pela Lei no.

8.352/1991.

7 Programa: o conjunto de a¢des que interagem para atingir objetivos e publicos-alvos especificos mediante a operagio de
uma ou mais linhas de crédito, tais como: Proger Urbano, Pronaf, Proger Rural, Protrabalho, Proemprego, FAT-Habitagdo,
FAT-Exportar, FAT-Fomentar (para uma descri¢do dos programas, ver Quadro 1 no Anexo).

Linha de Crédito Especial: linha de crédito com agdo de carater excepcional, tratada com status de programa, para efeito
de administragdo e controle, podendo ser subdividida em modalidades, por exemplo: FAT-Integrar; FAT-Integrar Norte e
FAT-Vila Panamericana (para uma descrigdo dos programas, ver Quadro 1 no Anexo).
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Por meio das Resolugdes no. 439 a 442, de 2 de junho de 2005, o Codefat aprovou nova
sistematica para os depdsitos especiais, a fim de evitar que recursos ficassem nas tesourarias das
instituigdes financeiras oficiais federais sem a sua efetiva destinagdo. Foi alterada também a forma de
reembolso dos recursos alocados em depositos especiais. A nova sistematica de alocacao e
movimenta¢do dos recursos de depdsitos especiais instituiu os seguintes procedimentos: (i) adogdo de
uma Programacdo Anual de Depositos Especiais (PDE)®, acima da reserva minima de liquidez, a ser
elaborada pelo MTE e aprovada pelo Codefat, autorizando a alocacdo dos recursos programados
anualmente; (ii) o controle da alocacdo dos recursos ¢ da movimentagdo dos depositos especiais por
programa ou linha de crédito especial, (iii) o estabelecimento do Reembolso Automatico (RA) de
recursos. O reembolso automatico passou a ser apurado e devido mensalmente por programa ou linha
de crédito. Pela Resolugdo no. 489, de 28 de abril de 2006, que alterou a Resolugdo no. 439/2005, o RA

passou a ser apurado da seguinte forma:

a) 2% ao més sobre o saldo devedor total (valores aplicados e ndo-aplicados), exceto o Programa
FAT Infra-Estrutura cujo percentual ¢ 1% ao més sobre o saldo devedor total e o FAT-Giro que
possui recolhimento especifico;

b) e parcela do saldo disponivel (ndo-aplicado) que exceder a 6% do saldo devedor total,
descontados os ingressos dos ultimos trés meses e os retornos — valores pagos pelos mutudrios —
dos ultimos dois meses. Para o FAT Infra-Estrutura serdo descontados os retornos dos ultimos

quatro meses’.

¥ Programagciio de Depositos Especiais (PDE) consiste em autorizagio para que a Secretaria-Executiva do Codefat e o MTE
realizem a alocagdo dos recursos nos agentes financeiros, mediante celebragdo de Termo de Alocagdo de Depdsito Especial
(Tade) do FAT e plano de trabalho devidamente aprovados pela Secretaria-Executiva Codefat. Alteragdes ou ajustes na PDE,
durante sua vigéncia, terdo o mesmo tramite da programagdo inicial. No exercicio seguinte, ¢ visando a continuidade dos
programas enquanto o Codefat ndo aprova a nova PDE, fica o Ministério autorizado a proceder a alocagdo de até 10% da
programacao aprovada para o exercicio anterior, tomando-se por base a posi¢cao do més de dezembro.

? “Art. 6° Os recursos dos depositos especiais serdo reembolsados mensalmente ao FAT pela institui¢do financeira, sendo
denominado de Reembolso Automatico (RA), que sera calculado na seguinte forma:

RA=n+p

Onde:

RA = Reembolso Automatico;

n=0,02 x ST;

B=[(SD - MP - MR) - (0,06 x ST)];

B =0, quando do resultado da expressdo matematica de f for menor ou igual a zero;

ST = saldo total do depdsito especial do Programa ou da Linha de Crédito Especial, resultante do somatoério do saldo
disponivel para aplicagdo e do saldo dos recursos aplicados, posicdo de fechamento do tltimo dia do més anterior ao do
recolhimento do RA;

SD = saldo disponivel para aplicagdo, posi¢ao de fechamento do ultimo dia do més anterior ao do recolhimento do RA;

MP = montante das parcelas depositadas nos trés ultimos meses, calendario, incluindo-se 0 més de competéncia dos saldos
SD e ST;
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A excecdo ao FAT — Infra-Estrutura justifica-se pelo fato de este programa contemplar projetos

de longo prazo de matura¢do, com um periodo de caréncia maior, o que retarda o ingresso dos retornos
das operagdes no Banco. Nesse caso, um reembolso de 2% ao més poderia ocasionar um descasamento
entre o fluxo de retorno e o pagamento do Reembolso Automatico ao FAT (Santos, 2006: p.11).
Ademais, se os recursos repassados (e os retornos) ndo forem utilizados em trés meses tém de ser

devolvidos ao Codefat.

Em suma, a alocacdo dos recursos em depositos especiais passou a ser efetuada por programa
ou linha de crédito especial, mediante a celebracao do Termo de Alocagao de Depdsito Especial do FAT
(Tade)' entre a Secretaria Executiva do Codefat e o agente financeiro solicitante. Com isso, reduziu-se,
significativamente, a quantidade de contratos financeiros para controle. Com a implantacdo dessa
sistematica, o agente financeiro passou a apresentar um extrato financeiro por Tade aprovada. Funciona
como se o Tade fosse uma conta corrente em que se fazem créditos e débitos ao longo de sua
existéncia. No sistema de controle anterior, por Resolucdo, a cada nova alocacdo era como se houvesse

aberto outra conta corrente para o mesmo fim e titular, multiplicando os pontos de controle.

Esse procedimento de controle aliado ao Reembolso Automatico de Recursos Disponiveis esta
proporcionando uma movimentacao mais eficiente dos depodsitos especiais do FAT, uma vez que
aumentou a velocidade da circulagdo dos recursos, dificultando que os agentes financeiros optem pela
possibilidade de fazer caixa ao invés de aplicar os recursos nos financiamentos''. A reestruturagdo do
controle da movimentacdo dos recursos ndo alterou a sistematica de remuneracdo dos depdsitos

especiais, ou seja, Selic (Sistema Especial de Liquidac¢do e de Custddia, do Banco Central do Brasil'?)

MR = montante dos retornos das operagdes nos dois ultimos meses, calendario, incluindo-se 0 més de competéncia dos
saldos SD e ST, a exce¢do do Programa FAT — Infra-estrutura de que trata a Resolugdo no. 438, de 2 de junho de 2005, no
qual se considerara os quatro ltimos meses.

§ 1° Nos depdsitos especiais destinados ao Programa FAT — Infra-estrutura de que trata a Resolucao no. 438/2005, aplicar-
se-4, quando do calculo do RA, o percentual de 1% (um por cento) sobre o ST no primeiro termo da equagdo (1) de que
trata o caput deste artigo, ou seja, 1 =0,01 x ST. (...)

§ 6° Nos Programas e Linhas de Crédito Especiais criados a partir da data desta Resolugdo, fica a Secretaria Executiva do
Codefat, quando da celebracdo de Tade, autorizada a conceder caréncia de até 24 (vinte e quatro) meses, a contar do
primeiro depdsito de parcela dos recursos do correspondente deposito especial do FAT, incluindo-se o més da liberacdao do
depdsito, para ser calculado o primeiro termo da equacdo (1) de que trata o caput deste artigo, ficando, durante o periodo da
caréncia concedida, o RA restrito ao segundo termo da equagdo (f3), ou seja, RA= . (...)".

1 Termo de Alocagdo de Deposito Especial do FAT (Tade): termo de formalizagdo da aplicagdo de recursos do FAT, na
modalidade de depdsito especial, em institui¢do financeira oficial federal, a ser celebrado entre o MTE/Codefat, por
intermédio da Secretaria-Executiva do Codefat, e a instituigdo financeira.

! Todavia, um dos riscos implicitos da nova sistematica é o encurtamento dos prazos das aplicagdes pelas institui¢des
financeiras para cumprir o retorno programado com o Codefat.

12 Trata-se de um sistema informatizado que se destina a custodia de titulos escriturais de emissdo do Tesouro Nacional e do
Banco Central do Brasil, bem como ao registro e a liquidacdo de operagdes com os referidos titulos. A taxa Selic
desempenha o papel de taxa de juros basica da economia, constituindo-se no custo de oportunidade do dinheiro no pais.
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no disponivel e Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP)" no aplicado (Relatério de Gestdo do FAT,
Exercicio 2006: p.61).

Com a sistematica de reembolso automatico esta se deixando de trabalhar com os reembolsos
parcelados e pré-datados (parcelas semestrais). Parte-se do principio de que os recursos nao aplicados
nos financiamentos para gerag¢ao de trabalho, emprego e renda devem retornar ao FAT, e ndo ficarem
“esterilizados” no disponivel dos agentes financeiros (fazendo caixa), aguardando o vencimento do
prazo de reembolso. Caso haja necessidade de acréscimos de entradas ao fluxo de caixa do FAT, a
Secretaria-Executiva do Codefat estabelecera programacao de reembolso a ser cumprida pelos agentes
financeiros, independentemente do reembolso automatico, podendo também o agente financeiro fazer
reembolsos antecipados independentemente do RA ou, se for o caso, do que vier a ser programado pela

Secretaria-Executiva do Codefat.

Os agentes financeiros passaram a trabalhar com as condigdes totais de prazos das linhas de
crédito definidas no Plano de Trabalho. Isto ¢, em qualquer época de vigéncia do programa ou linha de
crédito especial, de acordo com a disponibilidade de recursos, o agente financeiro poderd contratar
operagdes de crédito com os prazos maximos das linhas de crédito, conforme a necessidade dos
projetos a serem financiados. Na sistematica anterior, 8 medida que venciam as parcelas de reembolso e
se aproximava o vencimento final do deposito especial, a possibilidade de realizacdo de operagdes de
crédito, ainda mais daquelas com prazos mais extensos, diminuia. Os agentes financeiros preferiam,
entdo, deixar de operar e “esterilizar” os recursos para ndo correr riscos de descasamentos de fluxo de
caixa ao proceder o reembolso pré-datado. Em geral, gozavam de prazos maiores aqueles que tivessem
seus projetos financiados nos primeiros trés anos de vigéncia das Resolucdes. Com a adogdo do
Reembolso Automatico, a qualquer tempo os beneficiarios podem gozar dos prazos maximos das linhas

de crédito, conforme analise do agente financeiro.

O Reembolso Automatico introduz também o conceito de “Eficiéncia Alocativa”. Quanto maior
o montante de recursos aplicados pelo agente financeiro, em relacdo a soma dos recursos alocados mais
0os recursos reembolsados, maior serd o valor desembolsado em operagdes de crédito e,

conseqiientemente, maior a eficiéncia alocativa que ¢ calculada da seguinte forma:

13 A TILP foi instituida pela Medida Proviséria no. 684, de 31 de outubro de 1994, sendo definida como o custo basico dos
financiamentos concedidos pelo BNDES. Posteriores alteragdes ocorreram por meio da Medida Proviséria no. 1.790, de 29
de dezembro de 1998 e da Medida Provisoria no. 1.921, de 30 de setembro de 1999, convertida na Lei no. 10.183 de 12 de
fevereiro de 2001. A TJLP tem periodo de vigéncia de um trimestre-calendario, sendo calculada a partir dos seguintes
pardmetros: I — meta de inflagdo calculada pro rata para os doze meses seguintes ao primeiro més de vigéncia da taxa,
inclusive, baseada nas metas anuais fixadas pelo Conselho Monetario Nacional (CMN); II — prémio de risco. Em junho de
2007, o CMN aprovou a redugdo da TILP para 6,25% ao ano.



20
EA=(RPL)/(RLO + REB)
onde:
EA = Eficiéncia Alocativa;
RPL = Recursos Aplicados;
RLO = Recursos Alocados;

REB = Recursos reembolsados por amortizacdo de financiamentos (Relatorio de Gestdo do FAT,
Exercicio 2006: p.62).

Assim, a reestruturagdo da sistematica de alocacdo e movimentagdo dos depositos especiais
procurou melhorar o gerenciamento dos recursos disponiveis por programa; agilizar a liberagao dos
recursos; adotar programacdo antecipada dos depositos especiais, por programa/linha especial de
crédito e por exercicio, com base em informagdes fornecidas pelos bancos, combinadas com projecdes
elaboradas pelo MTE e aprovadas pelo Codefat (Relatorio de Gestao do FAT, Exercicio 2005: p.10);
reduzir a quantidade de resolugdes de alocagdes, extratos financeiros e das rotinas de andlise de
planilhas financeiras; consolidar os planos de trabalho de cada resolu¢do em um tUnico plano de
trabalho por programa ou linha de crédito especial; diminuir rotinas operacionais com ganho de tempo
para a realizacdao de outras atividades, em especial, as de controle e avaliacdo. A adogdo do reembolso
automatico, com base no desempenho da instituicdo financeira, possibilitou a concessao de operagdes
de crédito com prazos maximos, conforme a necessidade, em qualquer data do periodo do depodsito

especial (Relatorio de Gestao do FAT, Exercicio 2006: p.60).

Em suma, a reserva minima de liquidez ¢ o valor que deve ser mantido em titulos do Tesouro
Nacional, de forma a garantir o pagamento do beneficio do seguro-desemprego e¢ o abono salarial por
seis meses. As disponibilidades financeiras do FAT, excedentes a reserva minima de liquidez, podem
ser alocados sob a forma de depdsitos especiais efetuados junto as instituicdes federais (Banco do
Brasil, Banco do Nordeste, Banco da Amazonia, Caixa Econdmica Federal e BNDES) e a Financiadora

de Estudos e Projetos (Finep) que funcionam como agentes financeiros dos programas.

O FAT transformou-se, entdo, no “niicleo organizador das politicas de emprego” implementadas
no pais. A despeito da insuficiéncia dos programas e do fraco desempenho do mercado de trabalho, a
magnitude do funding possibilitou a gestacdo de um modelo integrado de politicas publicas para o
mercado de trabalho, visando o amparo do trabalhador mediante os programas de seguro-desemprego,
formagao profissional, intermediacdo de mao-de-obra, garantias de renda, geracdo de emprego urbano e
rural etc. As principais acdes de emprego financiadas com recursos do FAT foram estruturadas em
torno de dois programas: o Programa do Seguro-Desemprego (com as agdes de pagamento do beneficio

do seguro-desemprego, que promove a assisténcia financeira temporaria ao trabalhador desempregado,
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em virtude de dispensa sem justa causa; de qualifica¢do e requalificagdo profissional'* e de orientagédo e
intermedia¢do de mao-de-obra'®) e os Programas de Geragdo de Emprego e Renda (com a execugdo de
programas de estimulo a geracdo de empregos e fortalecimento de micro e pequenos
empreendimentos), cujos recursos sao alocados por meio dos depdsitos especiais, criados pela Lei no.
8.352, de 28 de dezembro de 1991 (ver Figura 2). Em geral, as a¢des do Programa do Seguro-
Desemprego sdo executadas de forma descentralizada, por meio do Sistema Nacional de Emprego
(SINE), entidades contratadas pelos Estados, Municipios e consércios de municipios, além de outras
entidades conveniadas diretamente com o MTE, com a participacdo das Comissdes de Emprego

locais'®.

Como sugerido, para o BNDES ¢ destinado pelo menos 40% do FAT ao financiamento de
programas de desenvolvimento econdmico, complementados por aplicagdes das disponibilidades
financeiras, sob a forma de depositos especiais, conforme a Lei no. 8.352/1991. Esses recursos tém sido
utilizados para financiar programas especificos de aplicagdes, aprovados pelo Codefat, a partir de
proposta elaborada pelo BNDES, em consondncia com critérios gerais estabelecidos pelo referido
Conselho. Dessa forma, os recursos do FAT no Sistema BNDES somam o saldo de recursos ordinarios

(correspondente aos 40%) e o de depodsitos especiais.

Os recursos ordinarios sdo remunerados pela TJLP'. Conforme a Resolugdo no. 320, emitida
pelo Codefat, em 29 de abril de 2003, uma parcela de até 50% dos recursos ordinarios do FAT pode ser
utilizada para financiamento a empreendimentos e projetos visando a producao e comercializagao de
bens com reconhecida inser¢ao internacional. Para esta parcela de recursos, que integrardo o programa
FAT — Cambial, bem como os saldos devedores dos financiamentos com eles concedidos, seu

contravalor em reais serd determinado com base na taxa do doélar americano e serdo remunerados pela

-\ qualificagdo profissional (por meio do Plano Nacional de Qualificagdo — PNQ) objetiva a qualificacdo profissional de
trabalhadores, certificagdo e orientagdo do trabalhador brasileiro, com prioridade para as pessoas discriminadas no mercado
de trabalho por questdes de género, raca/etnia, faixa etaria e/ou escolaridade.

15 A intermediag¢do de mio-de-obra procura recolocar o trabalhador no mercado de trabalho, de forma 4gil e ndo onerosa,
reduzindo os custos ¢ o tempo de espera de trabalhadores e empregadores.

16 As Comissdes de Emprego possuem a mesma estrutura do Codefat (cardter permanente, deliberativo, tripartite e
paritario), também desempenham papel importante no Programa de Geragdo de Emprego e Renda, uma vez que cabe a elas
definir as prioridades locais de investimento, que orientam a atuagdo dos agentes financeiros.

170 Art. 4° da Medida Provisoria 684/1994 estabelece: “Art. 4° Os recursos do Fundo de Participacdo Pis-Pasep, do Fundo
de Amparo ao Trabalhador, do Fundo da Marinha Mercante, repassados ao BNDES e destinados a financiamentos
contratados a partir de 1° de dezembro de 1994, terdo como remuneragdo nominal, a partir daquela data, a TILP do
respectivo periodo.

Paragrafo unico. O BNDES transferira, nos prazos legais, ao Fundo de Participacdo Pis-Pasep e ao Fundo de Amparo ao
Trabalhador o valor correspondente & TJLP aludida no caput deste artigo, limitada a 6% (seis por cento) ao ano,
capitalizada a diferenga, podendo o Conselho Monetario Nacional alterar esse limite”.
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Libor (London Interbank Offered Rate — Taxa Interbancaria de Oferta no Mercado de Londres).
Semestralmente, nos meses de janeiro e julho, o BNDES transfere ao FAT o valor correspondente a
remuneracao dos recursos ordinarios, relativos a TILP e a Libor, sendo a variagdo da TJLP limitada a

6% ao ano. A diferenga entre TJLP e o limite de 6% ao ano ¢ capitalizada junto ao saldo devedor (ver

Quadro 1).

Figura 2. Fluxo de Recursos do FAT
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Observacgoes:

a) Disponibilidades do FAT = Reserva Minima de Liquidez (RML) + Depositos Especiais.
b) O volume das reservas minimas ¢é o referente ao maior de:

1 — (arrecadacdo de contribuicdes) — (pagamentos efetuados por conta das dotacdes or¢amentarias para atender as despesas
do programa de seguro-desemprego e do abono e dos repasses para o BNDES); ou

2 — (valores pagos a titulo de beneficios do seguro-desemprego nos seis meses anteriores corrigidos pelo INPC/IBGE) +
(50% do valor pago a titulo de abono nos 12 meses anteriores).

¢) As RML inicialmente aplicadas no Banco Central foram transferidas para um Fundo de Renda Fixa Exclusivo FAT
administrado pela BBDTVM (BB Administragdo de Ativos — Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios SA) do Banco
do Brasil.

d) Remuneragdo dos Depdsitos Especiais: igual a remunerag@o das disponibilidades de caixa do Tesouro Nacional (Selic) ou
TILP;

e) Remuneracdo dos recursos ordindrios repassados ao BNDES: TILP ou Libor (para FAT cambial).

Os depositos especiais do FAT sdo remunerados pela TJLP a partir da liberagdo dos
empréstimos aos beneficiarios finais. Os recursos ainda nao utilizados sdo remunerados pelos mesmos

critérios aplicados as disponibilidades de caixa do Tesouro Nacional (taxa Selic). Como sugerido
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acima, a Resolu¢do no. 439, do Codefat, de 2 junho de 2005, alterou a forma de reembolso dos recursos
alocados em depdsitos especiais ao FAT. Desde entdo passou a existir o Reembolso Automatico (RA)
apurado e devido mensalmente por programa ou linha de crédito (modificada pela Resolug¢ao no. 489,
de 28 de abril de 2006). O BNDES presta contas sobre as transferéncias dos recursos ordinarios do FAT
e dos depositos especiais, periodicamente, a Secretaria Executiva do Codefat, por meio da apresentacao

de relatorios gerenciais.

Quadro 1. FAT Constitucional e FAT Depésitos Especiais: Principais Caracteristicas

Fonte de Recursos Caracteristicas

Origem: 40% da arrecadagdo da contribuigdo para o PIS-Pasep
Aplicagdo: programas de desenvolvimento econdomico

Prazo de exigibilidade: indefinido
FAT Constitucional

N Remuneragdo: TILP ou dodlar + Libor
(recursos ordinarios)

Pagamento de juros: limitado a 6% ao ano para a parcela remunerada em TJLP, sendo a diferenca
capitalizada no saldo devedor, ¢ os juros totais incidentes sobre a parcela remunerada em Libor.

FAT Depositos Origem: recursos excedentes do FAT, contratados mediante apresentacdo de planos de trabalho ao
Especiais MTE/Codefat

Aplicagdo: programas e setores especificos
Prazo de exigibilidade: definido
Remuneragdo: TJLP ou Selic

Pagamento de juros e amortizagao: 2% ao més sobre o saldo devedor do fim do més anterior ou 1%
ao més no caso do Programa FAT Infra-estrutura.

Fonte: Santos (2006: p.14). Para a remuneragdo dos Depositos Especiais administrados pelos BNDES, ver também
Resolucao 489/2006 e Resolugao 439/2005.

De acordo com o Sistema de Informacdes Gerenciais e de Planejamento (SIGPlan) do FAT, os
principais programas sao implementados por meio de agdes contidas no Orgamento Geral da Unido
(Quadro 2) e agdes extra-or¢camentarias (Quadro 3), voltadas para a criacdo de empregos e geracao de
renda, por meio de aplicacdes financeiras na modalidade de depdsitos especial, as quais se vinculam as

concessoes de créditos operadas pelas institui¢cdes financeiras oficiais federais.

No ambito dos programas orcamentarios, destacam-se as seguintes agdes de apoio ao
trabalhador: pagamento de beneficio financeiro temporario ao trabalhador; qualificagdo profissional;
intermediagdo de mao-de-obra; geracdo de informagdes sobre o mercado de trabalho (Relagdo Anual de
Informagdes Sociais — RAIS, Cadastro Geral de Empregados e Desempregados — CAGED e Pesquisas
de Emprego ¢ Desemprego — PED); apoio a agdes de geragdo de emprego e renda; identificagao
profissional (Carteira de Trabalho e Previdéncia Social — CTPS); Classificagdo Brasileira de Ocupacdes
(CBO) e pagamento do beneficio do Abono Salarial (ver Quadro 2). O abono salarial (um salario
minimo) € assegurado aos trabalhadores inscritos no Programa de Integracdo Social — PIS, no
Programa de Formacdao do Patrimdnio do Servidor Publico — Pasep, ou no Cadastro Nacional do

Trabalhador — CNT hé pelo menos cinco anos; que tenham recebido em média até dois salarios
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minimos mensais no ano anterior de empregador pessoa juridica, ou pessoa fisica a ela equiparada pela
legislacdo do imposto de renda; tenha os dados informados pelo empregador na Relacdo Anual de
Informagdes Sociais (RAIS) (Cf. art. 9° da Lei no. 7.998, de 11 de janeiro de 1990). Tém direito a
rentabilidade sobre o saldo atualizado das cotas, os trabalhadores com carteira assinada antes de 4 de
outubro de 1988; possuam saldo de cotas na sua conta, ou seja, ndo tenham retirado o saldo por motivo
de apodentadoria, reforma militar, transferéncia para reserva remunerada, invalidez permanente,
beneficio assitencial a pessoa portadora de deficiéncia e ao idoso; Aids, cancer, tanto do titular como

dos dependentes; idade igual ou superior a setenta anos; morte do participante.

No ambito do programa de “Desenvolvimento Centrado na Geragdo de Emprego, Trabalho e
Renda” de execugdo ndo-orcamentdria, procura-se estimular o desenvolvimento economico e social do
pais por meio da democratizagao do crédito produtivo assistido, gerando emprego, trabalho e renda (ver
Quadro 3). Os principais beneficiarios tendem a ser: micro € pequenas empresas, cooperativas e
associagoes de trabalhadores, profissionais liberais e microempreendedores de baixa renda ou
populares (setor informal), além de setores e regides especificos, objetivando o desenvolvimento
sustentavel, por meio da associacao crédito e capacitacdo para gerar novas oportunidades de trabalho e
renda. Ressalte-se que as agdes constantes do Programa Desenvolvimento Centrado na Geragdo de
Emprego, Trabalho e Renda ndo refletem o conjunto dos Programas de Geragao de Emprego e Renda
do FAT. Hé ainda as seguintes Linhas/Programas: Proger Urbano Profissional Liberal, Proger Urbano
Professores, FAT Infra-Estrutura Economica, FAT Infra-Estrutura Insumos Basicos, FAT Giro Rural e

FAT Vila Pan-americana, dentre outros'®.

'8 Para uma descri¢do dos programas, em termos dos objetivos, taxas de juros e prazos das operagdes, ver Quadro 1 no
Anexo.
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Quadro 2. Programas e A¢des no Ambito da Execuciio Or¢amentiria

Programa Objetivo Publico-Alvo Acbes

0068 | Erradicagdo do | Eliminar a pratica do trabalho por Criangas e adolescentes na 4641 — Publicidade de Utilidade Publica
Trabalho menores de 16 anos, salvo na condi¢do | faixa etaria de 5 a 16 anos
Infantil de aprendiz a partir de 14 anos incompletos que estao

trabalhando em situac¢des
ilegais

0099

Integracdo das
Politicas

Elevar o nimero de trabalhadores
colocados no mercado de trabalho por

Trabalhador formal dispensado
do sistema produtivo ou com

2553 — Identificag@o da Populagdo por meio da Carteira de Trabalho
e Previdéncia Social (CTPS);

Publicas de meio da consolidagdo do Sistema contrato de trabalho suspenso, | 0653 — Pagamento do Seguro-Desemprego ao Trabalhador

Emprego, Publico de Emprego, reduzir o tempo aqueles a procura de postos de | Doméstico;

Trabalho ¢ de espera do trabalhador por um posto | trabalho, ¢ empregados 0217 — Bolsa de Qualificag@o Profissional para Trabalhador com

Renda de trabalho adequado a suas privados e publicos atendidos Contrato de Trabalho Suspenso;

habilidades e mitigar o custo social do | pelo abono salarial. 0581 — Pagamento do Beneficio Abono Salarial;
desemprego 0583 — Pagamento do Seguro-Desemprego;
2550 — Orientacao Profissional e Intermedia¢ao de Mao-de-Obra;
2633 — Habilitacdo do Trabalhador ao Seguro-Desemprego;
2272 — Gestdo e Administragdo ao Programa;
2624 — Cadastro Geral de Empregados e Desempregados — CAGED;
4245 — Classificacdo Brasileira de Ocupagoes;
4812 — Pesquisas sobre Emprego ¢ Desemprego;
4641 — Publicidade de Utilidade Pablica;
2621 — Relagdo Anual de Informagdes Sociais — RAIS;
4784 — Remuneragao dos Agentes Pagadores e Operacionalizacdo do
Seguro-Desemprego;
4783 — Remuneragao dos Agentes Pagadores e Operadores do
Beneficio Abono Salarial;
4741 — Sistema de Integracao das A¢des de Qualificacdo Profissional
com a Intermediacdo do Emprego e Seguro-Desemprego
0101 | Qualificagao Promover a qualificagdo social, Trabalhadores que necessitem 6405 — Identificagdo e Disseminagdo de Metodologias e Tecnologias
Social e ocupacional e profissional do de qualificacdo ou Sociais de Qualificagdo;
Profissional trabalhador articuladas com as demais | requalificacdo profissional para | 4728 — Qualificacdo de Trabalhadores Beneficiarios de Agdes no

acdes de promocao da integracao ao
mercado de trabalho e de elevagdo da
escolaridade.

sua inser¢ao no mercado de
trabalho ou manter seus
empregos, € pessoas que
desejem abrir negocio proprio.

Sistema Publico de Emprego e de Economia Solidéria;

4733 — Qualificagdo de Trabalhadores Beneficiarios de Politicas de
Inclusdo Social,

4725 — Qualificagdo de Trabalhadores para Manutengdo do Emprego
e Incremento de Renda;

6638 — Certificacdo Profissional de Trabalhadores;

2272 — Gestdo ¢ Administra¢do ao Programa;

4641 — Publicidade de Utilidade Publica

Continua

Quadro 2. Programas e A¢des no Ambito da Execu¢iio Or¢amentiria
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Programa Objetivo Publico-Alvo Acbes

0102 | Rede de Garantir o cumprimento das normas legais e Populacdo economicamente ativa — PEA 4641 — Publicidade de Utilidade Publica;
Protecdo ao convencionadas de protegdo ao trabalho 4767 — Sistema de Informagdes sobre a
Trabalho Inspego do Trabalho

0103 | Desenvolvi- | Estimular o desenvolvimento econdmico e social | Micro e pequenas empresas, cooperativas e 2597 — Monitoramento das Cadeias
mento do Pais por meio da democratizagdo do crédito associagdes de trabalhadores, profissionais Produtivas e dos Beneficiarios
Centrado na | produtivo assistido, capaz de gerar emprego, liberais ¢ microempreendedores de baixa
Geragao de trabalho e renda. renda ou populares, além de setores e regides
Emprego, especificos, objetivando o desenvolvimento
Trabalho sustentavel, através da geragdo de novas

oportunidades de trabalho e renda.

0104 | Recursos Promover o uso sustentavel dos recursos Pescadores, armadores de pesca, empresarios | 0585 — Pagamento do Seguro-Desemprego ao
Pesqueiros pesqueiros, conciliando os interesses da de pesca, aqiiicultores e sociedade. Pescador Artesanal
Sustentaveis | explora¢dao comercial com a necessidade de sua

conservagao.

0106 | Gestao da Coordenar o planejamento e a formulagdo de Governo. 2619 — Apoio a Implementacédo de Politicas na
Politica de politicas setoriais e a avaliagdo e controle dos Area de Trabalho;

Trabalho, programas na area do trabalho, emprego e renda. 4815 — Funcionamento das Unidades

Emprego e Regionais;

Renda 2272 — Gestdo ¢ Administra¢do ao Programa;
8093 — Observatério do Mercado de Trabalho;
8073 — Ouvidoria-Geral e Servigos Interativos
de Atendimento ao Cidaddo-Usuario do
Ministério do Trabalho e Emprego;
2631 — Coordenacao ¢ Manutengao do Fundo
de Amparo ao Trabalhador (FAT)

0107 | Erradicagdo | Erradicar a pratica de exploragéo do trabalho Trabalhadores submetidos a condigdo 0686 — Pagamento do Seguro-Desemprego ao
do Trabalho | escravo. analoga a de escravos. Trabalhador Resgatado de Condi¢do Analoga
Escravo a de Escravo;

4641 — Publicidade e Utilidade Publica

0902 | Operacdes Destinar, pelo menos quarenta por cento da 0158 — Financiamento de Programas de BNDES — a¢des or¢amentarias sem
Especiais: arrecadac@o das contribui¢des para o PIS e para o | Desenvolvimento Econémico a Cargo do especificagdo de meta fisica, uma vez que tém
Financiamen | PASEP repassadas ao FAT, ao financiamento de BNDES a natureza de empréstimo.
tos com programas de desenvolvimento econdémico, por
Retorno meio do BNDES.

1387 | Microcrédito | Apoiar e estimular o microcrédito produtivo Pessoas fisicas e juridicas empreendedoras 9A10 — Concessdo de Crédito Produtivo
Produtivo orientado, com énfase no fortalecimento do de atividades produtivas de pequeno porte, Orientado a Microempreendedores Populares;
Orientado empreendedorismo de pequeno porte, individual | com renda bruta anual de até R$ 60 mil 2B12 — Fomento ao Desenvolvimento de

ou coletivo, promovendo a inclusdo social e o Instituicdes de Microcrédito;
desenvolvimento em ambito local. 2272 — Gestdo e Administragdo do Programa.

Fonte: Relatorio de Gestdo do FAT, Exercicio 2006, p, 16-29, em observancia ao Decreto no. 5.233, de 6 de outubro de 2004.
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Quadro 3. Execucio Nio-orcamentaria (aplica¢io financeira na modalidade de Depésitos Especiais') — Programa

Desenvolvimento Centrado na Geracao de Emprego, Trabalho e Renda

Acbes Cadastradas no SIGPlan Programa/Linha de Crédito/Instituida pelo Codefat
905J | Concessao de Crédito Produtivo as Micro e | Proger Urbano, somente operagdes contratadas com micro e
Pequenas Empresas Urbanas pequenas empresas.
905K | Concessdo de Crédito as Cooperativas e as | Proger Urbano ¢ Proger Rural (somente em operagdes com
Associagoes de Produgdo cooperativas e associagdes de produgao).
905L | Concessao de Crédito aos Micro e | Proger Rural, somente operagdes contratadas com mini e
Pequenos Produtores Rurais pequenos produtores rurais.
905M | Concessdao de Financiamento as Empresas | FAT Integrar
do Setor Infra-Estrutura FAT Infra-estrutura
905N | Concessao de Financiamento as Empresas | FAT Pro-Inovacédo (Finep)
dos Setores de Comércio, Servigos, | Proger Turismo
Indastria de Transformagdo, Turismo e | Proger Exportagdo
Exportagdes FAT Exportar
FAT Fomentar
9050 | Concessdao de Financiamento as Empresas | FAT Habitacdo
de Setores Intensivos em Mao-de-obra FAT Material de Construcdo
FAT Revitalizagdo.

Fonte: Relatorio de Gestdo do FAT, Exercicio 2006, p, 13, em observancia ao Decreto no. 5.233, de 06 de outubro de 2004.

Nota:

1) O FAT tem autorizagdo para aplicar suas disponibilidades financeiras em titulos do Tesouro Nacional, por intermédio do
Banco do Brasil S/A, ou em depositos especiais remunerados e disponiveis para imediata movimentagdo em instituigdoes
financeiras oficiais federais, conforme estabelece o art. 9° da Lei no. 8.019/1990, com a redagdo dada pelo art. 1° da Lei no.
8.352/1991.

De acordo com o Relatorio de Gestdo do FAT (Exercicio 2006, p.5 e 6), a gestdo financeira do

FAT ¢ operada por diferentes Unidades Gestoras do Ministério do Trabalho e Emprego (MTE), com as

seguintes atribuigdes:

a) o gerenciamento das receitas e aplicacdes financeiras (extramercado, depositos especiais e
empréstimo constitucional ao BNDES) ¢ realizado pela Coordenagao-Geral do FAT (CGFAT).
Nessa Unidade esta registrado o patriménio financeiro do Fundo, detendo o Cadastro Nacional

da Pessoa Juridica (CNPJ) matriz do 6rgao 38901-FAT (ver Figura 3);

b) o gerenciamento dos programas e acdes finalisticas esta a cargo da Secretaria de Politicas

Publicas de Emprego (SPPE/MTE);

¢) a execugdo orcamentaria e financeira dos recursos necessarios aos pagamentos dos beneficios
seguro-desemprego e abono salarial cabe a CGFAT, apds serem solicitados os recursos pela
SPPE, observando-se a segregacao de funcao estabelecida na Portaria MTE no. 414 de 28 de
julho de 2004;

d) a execu¢do orgamentdria e financeira dos convénios estd a cargo de diferentes Secretarias do

MTE, cabendo-lhes a analise e aprovacao dos Planos de Trabalho, acompanhamento da
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execucdo dos convénios e analisar a aprovagdo das respectivas prestacdes de contas, bem como

a proposic¢ao de contas especial, quando for o caso;

e) a execucdo orcamentaria e financeira dos contratos esta a cargo da Subsecretaria de
Planejamento, Or¢amento e Administragcdo (SPOA), por intermédio da Coordenagdo-Geral de
Recursos Logisticos (CGRL). As Secretarias do MTE competem a elaboragdo dos projetos
basicos dos servigos e fornecimento de bens demandados, cabendo a CGRL a realizagao do
processo licitatorio, o empenho da despesa contratual, a celebragdo dos instrumentos, o
acompanhamento da execugao dos contratos em conjunto com as Secretarias demandadoras dos
servicos, a liquidacdo do empenho, o pagamento das despesas relativas aos contratos depois de

devidamente atestados pelas Secretarias recebedoras dos servigos, quando for o caso;

f) as Delegacias Regionais do Trabalho (DRT) realizam as execug¢des orgamentdrias e

financeiras, tanto de contrato como de convénios, quando for o caso;

g) o gerenciamento das atividades necessarias a apuragdo do orcamento do FAT, contemplando
a descentralizacdo de créditos orgamentarios e financeiros, estd a cargo da Coordenagdo-Geral
de Orcamento, Financas e Contabilidade (CGOFC/SPOA), que exerce as atribui¢gdes de setorial
de or¢amento, de financas e de contabilidade do MTE e do FAT.

Enfim, esta ¢ uma complexa estrutura de gestdo financeira do FAT no interior do Ministério do
Trabalho e Emprego mediante a qual ocorrem a execucdo orcamentdria e ndo-orcamentéaria dos
programas e ag¢des com recursos do FAT. Configura-se, entdo, a existéncia de varios FAT: o FAT
Constitucional administrado pelo BNDES, o FAT seguro-desemprego e abono salarial, gerido pelo
Codefat e a Secretaria de Politicas Publicas de Emprego; o FAT depdsitos especiais, administrado pela
Coordenagdo-Geral do FAT, com o apoio das instituicdes financeiras oficiais. A execucdo ndo-
or¢camentaria ¢ operada pela CGFAT por se tratar de aplicacdo financeira em depoésitos especiais do
FAT. Os depositos especiais sao realizados nas institui¢des financeiras federais depois de autorizados
pelo Secretario-Executivo do MTE e pelo Secretario-Executivo do Codefat, em observancia aos
Termos de Alocacdo de Depositos Especiais (Tade) e Termos Aditivos (TA) celebrados nos limites
autorizados pelo Codefat, mediante aprovagdo da Programacdo Anual de Aplicacdo de Depdsitos

Especiais do FAT (PDE) para cada exercicio.
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Nota: o registro contabil das operagdes ¢ realizado pela Coordenagdo-Geral de Or¢amento, Financas e Contabilidade (CGOFC), da Subsecretaria de

Planejamento, Orgamento ¢ Administragdo (SPOA), do Ministério do Trabalho e Emprego.
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2. Analise dos fluxos financeiros do FAT

Como mostrado acima, as principais fontes de recursos do FAT sdo as contribui¢des para o PIS

e para o Pasep e as receitas financeiras provenientes:

1) das remuneragdes sobre repasses de recursos para financiamentos de projetos de
desenvolvimento econdmico, recolhidas semestralmente pelo Banco Nacional de

Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES);
11) das remuneragdes das aplicagdes financeiras do Fundo em depdsitos especiais;

1i1) das remuneragdes das aplicagdes financeiras das disponibilidades do FAT em titulos do
Tesouro Nacional componentes da conta do Fundo no Banco do Brasil Extramercado Exclusivo

FAT Fundo de Investimento Renda Fixa, administrado pela BBDTVM; e

1v) das remuneracdes dos saldos de recursos disponiveis nas contas-suprimento do Fundo, na
CEF e no Banco do Brasil, para pagamento dos beneficios seguro-desemprego e abono

salarial"’.

A receita proveniente da arrecadagdo das contribui¢des para o PIS e para o Pasep apos atingir o
patamar mais baixo de R$ 16,73 bilhdes em 1998, apresentou tendéncia de crescimento a partir de
2000, com a excec¢do do ano de 2002 (ver Tabela 1). Esse movimento esta relacionado com a retomada
da economia, com a ampliacdo da formalizagdo do trabalho e com mudanga na aliquota das
contribui¢des. A Lei no. 10.637, de 30 de dezembro de 2002, instituiu a nao-cumulatividade na
cobranca da contribuicdo para os Programas de Integragdao Social (PIS) e de Formacao do Patrimonio
do Servidor Publico (Pasep), modificando a aliquota de 0,65% para 1,65%. Posteriormente, a Lei no.
10.865, de 30 de abril de 2004, definiu a cobranga das contribuicdes PIS/Pasep nas importacdes de

bens e servigos, mantendo a aliquota de 1,65%, para o PIS/Pasep-Importagdo?.

A partir de marco de 1994, no entanto, com a institui¢do do Fundo Social de Emergéncia — FSE
(Emenda Constitucional no. 1, de 1° de margo de 1994), posteriormente alterado para Fundo de

Estabilizacdo Fiscal — FEF (Emenda Constitucional no. 10, de 4 de mar¢o de 1996, ¢ Emenda

9 A essas fontes sdo adicionadas a arrecadagdo da cota-parte da contribuigdo sindical, a restituigdes de convénios; as
restituigoes de beneficios ndo desembolsados pelos agentes pagadores, algumas multas destinadas ao FAT, e outros recursos
repassados para o FAT pelo Tesouro Nacional.

2 No caso de importa¢do de produtos farmacéuticos, aliquota de 2,1%; produtos de perfumaria, de toucador ou de higiene
pessoal, 2,2%; maquinas e veiculos, 2%; pneus novos de borracha e cdmaras-de-ar de borracha, 2%; autopecas, 2,3%.
Ficaram reduzidas a zero as aliquotas das contribuigdes, nas hipdteses de importagdo de papel destinado a impressdo de
jornais, pelo prazo de 4 anos a contar da data de vigéncia desta Lei, ou até que a produgdo nacional atenda 80% (oitenta por
cento) do consumo interno; nafta petroquimica, gas natural, produtos horticolas, frutas, semens e embrides entre outros.
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Constitucional no. 17, de 22 de novembro de 1997), parte da arrecadacdo PIS/Pasep passou a ser
direcionada para o Tesouro Nacional, como desvincula¢do de receita. Até 31 de dezembro de 1999,
eram direcionados 100% das contribui¢des das institui¢des financeiras e 20% das demais contribui¢des
para esses Fundos. Desde 21 de margco de 2000 tém sido direcionados 20% da arrecadacao das
contribui¢cdes para o Tesouro Nacional, nos termos da desvinculagcdo (Desvinculacdo de Recursos da
Unido — DRU) autorizada pela Emenda Constitucional no. 27, de 21 de marco de 2000, e pela Emenda
Constitucional no. 42, de 19 de dezembro de 2003 (ver Tabela 1). De todo modo, pode-se observar um
evidente crescimento dos recursos transferidos para o FAT: R$ 12,79 bilhdes em 1995; R$ 15,07
bilhdes em 2000 e R$ 19,75 bilhdes em 2006, quando apresentou uma taxa de crescimento de 11,85%

em relacao ao ano anterior (ver Tabela 1).

Tabela 1. Arrecadacio da contribuicido PIS/Pasep e Direcionamento de Recursos para o Tesouro Nacional
Valores em R$ bilhdes a precos médios de 31/12/2006 (IGP-DI)

Arrecadacdo | FSE/FEF/DRU | Arrecadagdo DRU/ Taxa de
PIS/PASEP * devida ao FAT | Arrecadac¢io | crescimento do
(A) (B) © (D=B/A) FAT

1995 17,29 4,50 12,79 26,03 -
1996 18,82 4,57 14,25 24,26 11,45
1997 17,73 4,59 13,14 25,87 -7,81
1998 16,73 4,46 12,27 26,66 -6,62
1999 20,09 7,29 12,80 36,29 4,32
2000 17,78 2,72 15,06 15,30 17,63
2001 18,84 3,77 15,07 20,00 0,10
2002 18,59 3,71 14,88 19,98 -1,29
2003 20,19 4,04 16,15 20,00 8,53
2004 21,36 4,27 17,09 20,00 5,84
2005 22,08 4,42 17,66 20,00 3,33
2006 24,69 4,94 19,75 20,00 11,85

Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego/ Secretaria Executiva/ Subsecretaria de
Planejamento, Or¢amento ¢ Administragdo/ Coordenagdo-Geral de Recursos do FAT.

Nota:
(*) A partir de 21/03/2000 — Desvinculagdo de Recursos da Unido (Emendas
Constitucionais nos. 27 e 42).

Com o direcionamento de parte das contribuicdes para o PIS e para o Pasep ao Tesouro
Nacional, o fluxo primario de receitas e despesas do FAT passou a apresentar déficits renitentes (ver
Tabela 2). O bom desempenho da arrecadacdo do PIS/Pasep nao tem sido suficiente para anular o
déficit primario estrutural do FAT. Em 2006, a arrecadacdo somou R$ 20,1 bilhdes, mas as despesas
totalizaram R$ 23,7 bilhdes, sendo R$ 7,8 bilhdes transferidos ao BNDES para aplicagoes em
financiamentos de programas de desenvolvimento econdmico, R$ 11,2 bilhdes utilizados para o
pagamento de seguro-desemprego, R$ 4 bilhdes em abono salarial, R$ 83,1 milhdes em qualificacao

profissional ¢ R$ 604,2 milhdes em outras despesas (intermediagdo de mao-de-obra, gastos com a
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manuten¢do dos programas, Pesquisas sobre Emprego e Desemprego, Cadastro Geral de Empregados e
Desempregados, Relagdo Anual de Informagdes Sociais, informatizagdo e distribui¢do de Carteira de
Trabalho e Previdéncia Social, pesquisas, estudos de avaliacdo, campanhas educativas e informativas,
manuten¢do das unidades regionais do MTE, entre outras). Com isso, registrou-se um déficit de R$ 3,6
bilhdes. As despesas com seguro-desemprego cresceram 25,1% em relagdo ao ano anterior®'; as
despesas com abono salarial, 40,7%?. Ambas representaram 64,2% das despesas e quase o dobro do
valor transferido ao BNDES. A qualificagdo profissional absorveu apenas 0,35% das despesas, com

uma queda de 5,36% em relacdo ao ano anterior.

Desde 2002, observam-se redugdes significativas dos recursos utilizados para qualificagdo
profissional. Em 2001, foram direcionados R$ 853,7 milhdes; em 2006, R$ 83,1 milhdes. Ou seja, um
volume dez vezes menor. A fim de melhorar a operacionalizagdo desses programas, a Secretaria de
Politicas Publicas de Emprego do Ministério do Trabalho e Emprego propds a constru¢cdo em ambito

nacional de um Sistema Publico de Emprego, Trabalho e Renda®.

Esses déficits primarios vém sendo cobertos por outras receitas do FAT, cuja quase totalidade ¢é
constituida de receitas financeiras provenientes das aplicacdoes das disponibilidades do Fundo, dos
depositos especiais e dos juros pagos pelo BNDES, como remuneragao dos recursos concedidos. A
adicdo de tais receitas possibilita ao Fundo obter resultados positivos, permitindo-lhe dar
sustentabilidade a programas de geracdo de trabalho, emprego e renda, mediante aplicacdo de recursos

em depositos especiais destinados a tais programas e linhas de crédito especiais. Em 2006, por

2! Como sugerido acima, o Programa do Seguro-Desemprego tem como objetivo prover assisténcia financeira temporéria a:
a) trabalhadores formais (empregados de pessoa juridica ou fisica a ela equiparada) demitidos sem justa causa e¢/ou auxilia-
los na busca de uma nova colocacdo no mercado de trabalho, incluindo-se, para tanto, a reciclagem e o treinamento
profissional; b) trabalhadores resgatados de trabalho anadlogo ao trabalho escravo; c) pescador artesanal em periodo de
defeso; d) empregado doméstico dispensado sem justa causa; e) trabalhadores com contrato de trabalho suspenso e
beneficiario de bolsa de qualificagdo profissional. Para as condig¢des e critérios do programa seguro-desemprego, ver
Quadro 4.

Além do aumento do valor do salario minimo, uma das razdes aventadas para explicar o aparente paradoxo de aumento do
seguro-desemprego associado com a expansao da atividade econdmica seria a elevada rotatividade da mao-de-obra no setor
formal, estimulada pela possibilidade de saque no Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS) e pela perspectiva de
rapida recolocacdo no mercado de trabalho. Em geral, o empregado aceita ser demitido sem justa causa, o que lhe permite
sacar o valor disponivel no FGTS em seu nome. Desempregado, habilita-se a receber o seguro-desemprego, que € pago a
todo trabalhador demitido sem justa causa e que esteve empregado por pelo menos seis meses. Esse trabalhador tem direito
a receber pelo menos trés parcelas mensais do seguro-desemprego. Se tiver trabalhado até a demissao trés anos ou mais, ele
receberd cinco parcelas mensais de, no minimo, um saldrio minimo. Terminada a vigéncia do beneficio, ¢ recontratado pela
mesma empresa.

22 A formalizagdo crescente do mercado de trabalho, especialmente dos trabalhadores que recebem até dois salarios
minimos, amplia o numero de trabalhadores com direito a receber o beneficio. A partir dos dados da RAIS estima-se que a
cobertura do abono salarial em relacdo aos trabalhadores do mercado formal alcancou 29% em 2005/2006 (Costanzi &
Ribeiro, 2007: p.22).

2 Para uma discussio do Sistema Publico de Emprego, Trabalho e Renda, ver Moretto (2007).
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exemplo, outras receitas somaram R$ 9,4 bilhoes, resultando em um superavit de R$ 5,8 bilhdes (ver
Tabela 2). Todavia, com a amplia¢ao das despesas com seguro-desemprego e abono salarial, o superavit

apresentou queda de 31,6%.

Quadro 4. Critérios e Valores do Programa Seguro-Desemprego
O Programa foi criado por intermédio da Lei n.® 7.998, de 11 janeiro de 1990, que também deliberou sobre a fonte de
custeio, permitindo a defini¢do de critérios de concessdo do beneficio mais acessiveis e mudangas substanciais nas
normas para o calculo dos valores do seguro-desemprego.

Os critérios para a concessao do seguro-desemprego foram estabelecidos pela Lei no. 8.900, de 30 de junho de 1994,
quais sejam:

I — trés parcelas, se o trabalhador comprovar vinculo empregaticio com pessoa juridica ou pessoa fisica a ela equiparada,
de no minimo seis meses € no maximo onze meses, nos 36 (trinta e seis) meses que antecederam a data de dispensa que
deu origem ao requerimento do seguro-desemprego;

II — quatro parcelas, se o trabalhador comprovar vinculo empregaticio com pessoa juridica ou pessoa fisica a ela
equiparada, de no minimo doze meses ¢ no maximo vinte e trés meses, nos 36 (trinta e seis) meses que antecederam a
data de dispensa que deu origem ao requerimento do seguro-desemprego;

IIT — cinco parcelas, se o trabalhador comprovar vinculo empregaticio com pessoa juridica ou pessoa fisica a ela
equiparada, de no minimo vinte e quatro meses, nos 36 (trinta e seis) meses que antecederam a data de dispensa que deu
origem ao requerimento do seguro-desemprego.

A Lei no. 8.287, 20 de dezembro de 1991, criou o Programa Seguro-Desemprego Pescador Artesanal, que se destina ao
pagamento do beneficio ao Pescador Profissional desde que este, artesanalmente exerca suas atividades de forma
individual ou em regime de economia familiar.

A Medida Provisoria no. 1.726, de 3 de novembro de 1998, alterada pelas Medidas Provisérias no. 1.779-6, de 13 de
janeiro de 1999, 1.779-7, de 11 de fevereiro de 1999 e 1.779-11, de 2 de junho de 1999, instituiram o pagamento de até
trés parcelas do beneficio do seguro-desemprego para os trabalhadores em desemprego de longa duragdo. Esse beneficio
vigorou de janeiro até junho de 1999, sendo o valor de cada parcela de R$ 100,00 (cem reais).

A Medida Provisoria no. 1.986-2, de fevereiro de 2000, instituiu o seguro-desemprego do empregado doméstico e visa
fornecer a assisténcia temporaria ao empregado doméstico desempregado, inscrito no Fundo de Garantia de Tempo de
Servi¢o (FGTS), que tenha sido dispensado sem justa causa.

A apuragdo do valor do beneficio tem como base o saldrio mensal do tltimo vinculo empregaticio, na seguinte ordem:

a) Tendo o trabalhador recebido trés ou mais salarios mensais a contar desse ultimo vinculo empregaticio, a apuragédo
considerara a média dos salarios dos ultimos trés meses;

b) Caso o trabalhador, em vez dos trés tltimos saldrios daquele vinculo empregaticio, tenha recebido apenas dois salarios
mensais, a apuragdo considerara a média dos salarios dos dois tltimos meses;

c¢) Caso o trabalhador, em vez dos trés ou dois ultimos salarios daquele mesmo vinculo empregaticio, tenha recebido
apenas o ultimo salario mensal, este sera considerado, para fins de apuragédo;

d) Caso o trabalhador nfo tenha trabalhado integralmente em qualquer um dos ultimos trés meses, o salario sera
calculado com base no més de trabalho completo.

Tabela para cédlculo do beneficio seguro-desemprego — abril/2007

Calcula-se o valor do salario médio dos tltimos trés meses trabalhados e aplica-se na tabela abaixo:

Faixas de salario médio Valor da parcela
Até RS 627,29 Multiplica-se salario médio por 0,8 (80%)
Mais de Até R$ 627,30 R$ 1.045,58 O que exceder a R$ 627,29 multiplica-se por 0,5 (50%) e
soma-se a R$ 501,83.
Acima de R$ 1.045,58 O valor da parcela sera de R$ 710,97 invariavelmente.

Observagio: o valor do beneficio ndo podera ser inferior ao valor do salario minimo (R$ 380,00)

Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego (http:/www.mte.gov.br).
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Como se pode verificar na Tabela 3, os principais fluxos de outras receitas provém da
remuneracdo de aplicagcdes financeiras no extramercado, de depdsitos especiais, dos recursos
transferidos ao BNDES. Em 2006, a remuneragdo das aplicagdes no extramercado representou 22,4%
das outras receitas; dos depositos especiais, 35%; dos recursos repassados ao BNDES, 39,5%. O
movimento de queda da taxa de juros basica (Selic) e da TJLP podera reduzir esse fluxo de receita,
diminuindo o superavit e dificultando a implementagdo dos diversos programas. Entre 2005 e 2006,
ocorreu uma queda de R$ 1 bilhdo na remuneracdo das aplicagdes no extramercado. Desde 2003, a
remuneracao sobre os saldos ndo desembolsados tem sido reduzida, o que pode indicar uma melhoria
no gerenciamento e na aplicagdo dos recursos. Em 1999, a remuneracdo sobre os saldos ndo

desembolsados representou 1,49% das outras receitas, caindo para 0,09% em 2006.

Como discutido, mediante os depositos especiais nas instituicoes financeiras oficiais, o FAT
financia diversos programas de geracao de emprego e renda. Essas agdes (operagdes de crédito) sao
extra-orgamentdrias, ou seja, ndo estdo contidas no Or¢amento Geral da Unido. Em geral, os recursos
sdo aplicados no ambito de Programas e Linhas de Crédito Especiais aprovados pela Coordenagdo-
Geral do FAT (exigem autorizagdo do Secretario-Executivo do MTE e do Secretario-Executivo do
Codefat, em observancia aos Termos de Alocacdo de Depositos Especiais e Termos Aditivos celebrados
nos limites autorizados pelo Codefat, mediante aprovacdo da Programagdo Anual de Aplicacdo de

Depositos Especiais do FAT para cada exercicio, com as institui¢des financeiras oficiais).

Esses depositos representam importantes fontes de recursos para o financiamento de micro e
pequenos empresarios, cooperativas ¢ para o setor informal da economia, associando crédito e
capacitacdo para que se gere emprego e renda, e melhoria na qualidade de vida dos trabalhadores e de
suas familias. O nimero dessas operagdes de crédito tem sido crescente, com a excegdo de 2001. Em
2006, foram efetuadas 2.776.556 operacdes no ambito dos programas de geragdo de emprego e renda,
sob a lideranca do Proger Urbano (2.227.654 operacdes), seguido de longe pelo Pronaf (386.301
operagoes) (ver Tabela 4). Essas operagdes movimentaram R$ 25,6 bilhdes, sendo R$ 7,4 bilhdes pelo
Proger Urbano; R$ 5,1 bilhdes pelo FAT-Infra-estrutura Economica; R$ 2,3 bilhdes pelo Pronaf; R$
2,16 pelo FAT-Fomentar; R$ 2,13 bilhoes pelo FAT-Giro Rural; R$ 1,8 bilhao pelo FAT Giro Setorial e
R$ 1,7 bilhdo pelo FAT Exportar (ver Tabela 5)*.

* Todavia, os resultados efetivos na geragdo de emprego e renda desses programas sdo incertos, dada a inexisténcia de
acompanhamentos e de uma metodologia consolidada para verificar se os postos de trabalho previstos foram efetivamente
criados (Moretto (2007: p.10). H4 indicagdes no Ministério do Trabalho e Emprego de aperfeigoamentos em andamento nos
seus processos de acompanhamento e avalia¢do.



Tabela 2. Receitas e Despesas do FAT
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R$ milhdes (a pregos de 31.12.2006/IGP-DI).

RECEITAS DESPESAS
(o Seguro- Abono
PIS/Pasep Bljlggs ~ | Pagamento | Pagamento Profissional Despesas
o
(A) B) © D) (&) &) (&) (H) @ D=A+Dh | ®=0J-6
1995 12.942,3 5.108,2 8.318,0 1.370,7 48,6 313,7 | 15.159,1 | (2.216,8) 10.623,9 23.566,2 8.407,1
1996 12.817,3 5.647,0 8.741,3 1.357,1 673,1 542,6 |16.961,0 | (4.143,7) 7.860,5 20.677,8 3.716,8
1997 12.921,2 5.241,8 8.464,3 1.253,4 856,2 643,1 | 16.458,9 | (3.537,7) 7.917,5 20.838,6 4.379,8
1998 13.875,5 4.914,6 9.565,8 1.291,9 928,4 850,2 | 17.550,9 | (3.675,4) 8.969,7 22.845,2 5.294,3
1999 12.981,1 5.161,8 8.426,6 1.216,7 748,3 789,1 |16.342,4 | (3.361,3) 9.548,4 22.529,5 6.187,0
2000 14.693,3 5.857,0 7.661,7 1.253,3 802,9 777,5 6.352,4 (1.659,1) 8.188,2 22.881,4 6.529,1
2001 15.100,3 5.996,4 8.517,1 1.500,2 835,7 868,7 | 17.718,1 | (2.617,8) 8.853,8 23.954,1 6.236,0
2002 15.603,3 6.325,5 8.887,8 1.922,4 234,0 816,3 | 18.186,0 | (2.582,6) 9.538,1 25.141,5 6.955,5
2003 15.792,1 6.632,3 8.050,2 2.182,5 54,2 486,8 | 17.406,0 | (1.614,0) 9.851,1 25.643,1 8.237,1
2004 16.891,0 6.941,1 7.991,9 2.489,4 78,2 4343 [17.934,8 | (1.043,8) 8.783,7 25.674,7 7.739,9
2005 17.855,6 7.127,3 8.964,9 2.868,2 87,8 4757 [19.524,0| (1.668,4) 10.140,7 27.996,3 8.472,3
2006 20.119,4 7.812,4 11.218,4 4.035,0 83,1 604,2 | 23.753,1 | (3.633,7) 9.424.4 29.543,8 5.790,7

Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego/ Secretaria Executiva/ Subsecretaria de Planejamento, Or¢amento e Administracdo/ Coordenacdo-Geral de Recursos do FAT.



Tabela 3. Fluxo de receitas do FAT — RS (a precos de 31/12/2006 — IGP-DI)

Ano 1995 1996 1997 1998 1999 2000
1 — Contribuic¢do PIS/Pasep 17.288.793.033,47 | 18.818.917.914,11 | 17.725.948.462,21 | 16.731.347.253,95 | 20.091.384.768,28 | 17.777.168.900,83
Dedugdo da DRU 4.499.736.363,67 4.565.206.209,90 | 4.586.027.644,49 | 4.461.045.009,55 7.290.974.950,46 | 2.719.932.610,34
Resultado Liquido PIS/Pasep | 12.789.056.669,79 | 14.253.711.704,21 | 13.139.920.817,72 | 12.270.302.244,40 | 12.800.409.817,82 | 15.057.236.290,50
2 — Cota-Parte Contr. Sindical - 184.283.185,93 312.296.034,11 200.724.942,44 241.655.049,86 89.507.194,23
3 — Remuneragao de - 2.801.834.513,63 2.453.424.577,50 | 2.777.741.470,70 2.796.012.071,22 885.233.888,97
Aplicagoes Financeiras no
Extramercado
4 — Remuneragdo de Depositos - 2.626.734.388,14 | 2.744.765.922,00 | 3.652.333.333,42 4.355.507.040,53 1.498.407.167,72
Especiais (TJLP + Selic)
5 — Remuneragéo de Saldos - 82.819.656,61 97.828.362,67 90.442.198,75 183.498.852,15 44.973.875,99
ndo Desembolsados
6 — Outras receitas - 95.563.860,01 2.290.628.078,31 1.660.478.897,06 - 45.774,06
patrimoniais
7 — Remuneragao s/ repasse p/ - 6.035.441.901,56 5.056.009.837,87 6.871.489.703,69 3.955.074.841,88 1.804.395.226,70
Programas Desenvolvimento
Econémico — BNDES (40%)
8 — Multas e juros devidos ao - - - - 3.715.247,51 2.899.961,17
FAT
9 — Restitui¢do de Convénios - 36.603.352,98 - - 24.897.063,07 17.960.333,87
10 — Restitui¢do de Beneficios - 227.358.767,08 - - 731.961.202,30 166.619.054,48
nao Desembolsados
11 — Recursos do Tesouro - - - - - -
Nacional (a)
12 — Recursos da COFINS (b) - - - - - -
TOTAL 12.789.056.669,79 | 26.344.351.330,15 | 26.094.873.630,18 | 27.523.512.790,46 | 25.092.731.186,33 | 19.567.278.767,69

Continua
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Tabela 3. Fluxo de receitas do FAT — RS (a pregos de 31/12/2006 — IGP-DI)

Ano

2001

2002

2003

2004

2005

2006

1 — Contribuigdo PIS/Pasep

18.840.789.497,77

18.593.470.743,58

20.185.430.568,52

21.363.682.270,16

22.075.651.137,06

24.178.434.395,95

Dedugdo da DRU

3.768.157.899,56

3.714.562.748,46

4.037.086.113,70

4.272.736.454,03

4.415.130.227,41

4.835.686.879,19

Resultado Liquido PIS/Pasep

15.072.631.598,21

14.878.907.995,11

16.148.344.454,82

17.090.945.816,13

17.660.520.909,65

19.342.747.516,76

2 — Cota-Parte Contr. Sindical

104.387.129,65

119.894.583,67

139.967.877,30

142.185.563,03

215.750.666,40

49.783.044,73

3 — Remuneragido de
Aplicagdes Financeiras no
Extramercado

1.305.815.536,55

1.890.529.229,17

2.980.232.497,83

2.259.006.707,33

3.080.173.757,23

2.052.431.786,90

4 — Remuneragdo de Depositos
Especiais (TJLP + Selic)

1.516.376.500,32

1.786.557.737,42

2.427.416.522,49

2.629.585.751,65

3.270.676.796,69

3.212.747.299,90

5 — Remuneragao de Saldos
nio Desembolsados

25.557.115,75

24.380.708,40

32.709.940,84

13.633.570,65

12.294.643,52

8.479.595,93

6 — Outras receitas
patrimoniais

24.194,61

37.845,14

54.722,48

17.032,01

2.154,92

7 — Remuneragao s/ repasse p/
Programas Desenvolvimento
Econdémico — BNDES (40%)

2.088.841.443,92

2.396.401.765,68

2.527.265.737,54

2.941.376.009,12

3.317.655.083,96

3.625.494.299,36

8 — Multas e juros devidos ao
FAT

3.328.683,20

4.097.997,25

7.425.186,78

8.233.761,90

11.400.625,51

7.043.121,72

9 — Restituigdo de Convénios

17.282.032,15

11.186.749,75

24.563.867,84

32.225.502,36

22.211.481,39

22.214.344,18

10 — Restitui¢cdo de Beneficios
ndo Desembolsados

135.903.773,95

248.383.111,64

236.741.130,74

110.538.365,74

164.480.443,14

171.437.197,56

11 — Recursos do Tesouro
Nacional (a)

229.445.910,81

6.272.259,20

13.387.929,82

24.415.370,46

21.809.541,98

12 — Recursos da COFINS (b)

32.207.252,65

22.369.384,38

5.693.473,13

TOTAL

20.499.593.919,11

21.398.857.235,07

24.538.109.868,47

25.252.163.450,37

27.777.535.946,79

28.519.881.222,15
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Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego/ Secretaria Executiva/ Subsecretaria de Planejamento, Or¢amento e Administragdo/ Coordenagdo-Geral de Recursos do FAT.

Notas:

a) Transferéncias eventuais do Tesouro para cobrir despesas de programas especificos de interesse no governo, tais como protecdo ao pescador artesanal, bolsa
qualificagdo, seguro-desemprego ao trabalhador em condigdes de trabalho escravo etc.
b) COFINS — Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social.



Tabela 4. Programas de Geraciao de Emprego e Renda Executados mediante Depésitos Especiais do FAT
Numero de operacdes

Programas 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Proger Urbano 18.629| 41.337| 48.804| 44.023| 48.664|184.670| 98.396]109.016] 470.199]1.571.269]2.149.083 |2.227.654
FAT-Empreendedor Popular - - - - - - -] 14.060| 110.854| 108.520 6.116 6.648
Proger Turismo - - - - - - - - 59 491 999 2.017
Proger — Bens de Consumo Duraveis - - - - - - - - 9.959 63 - -
Proger Exportagdo - - - - - - - - - 33 110 242
Jovem Empreendedor - - - - - - - - - - - 179
Proger Rural 62.916]120.354| 65.578| 58.666| 35.267| 19.117] 13.229| 54.391 17.916 9.103 2.603 2.610
Pronaf 10.515] 90.514[378.508 | 482.533569.575]677.760]624.439]612.018] 390.931| 119.764| 396.308| 386.301
Proemprego - 465 235 128 2.352| 1.513 223 21 147 112 409 1.186
Protrabalho - - -] 23.1891 9.747] 9.549| 2.665 222 16 - - -
PCPP - - -1 42.314] 65.338] 74.243] 89.664| 97.822 47.097 - - -
FAT-Habitagao - - - - - - -1 9.124 3.046 853 340 24
FAT-Material de Construgao - - - - - - - - 53.926| 401.216| 259.886( 114.802
FAT-Revitalizacao - - - - - - - - - - 2 -
FAT-Fomentar - - - - - - - - 4.080 3.905 2.347 7.079
FAT-Integrar - - - - - - - - - 63 788 2
FAT Giro Rural - - - - - - - - - - 1.034 6.399
FAT Giro Setorial - - - - - - - - - - - 7.566
FAT Giro Coop. Agropecuario - - - - - - - - - - - 27
FAT Inclusédo Digital - - - - - - - - - - 1.290 10.013
IE Econdmica - - - - - - - - - - 1.334 2.956
IE Insumos Basicos - - - - - - - - - - 610 607
FAT Vila Panamericana - - - - - - - - - - 1 -
FAT-Exportar - - - - - - - 250 186 182 208 196
Finep 118 72 175 228 34 10 7 0 25 - 66 48

TOTAL 92.178 | 252.742 | 493.300 | 651.081 | 730.977 | 966.862 | 828.623 | 896.924 | 1.108.441 | 2.215.574 | 2.823.534 | 2.776.556

Fonte: Ministério do Trabalho ¢ Emprego/ Secretaria Executiva/ Subsecretaria de Planejamento, Or¢amento ¢ Administragdo/ Coordenagdo-Geral de Recursos do
FAT.



Tabela 5. Programas de Geraciao de Emprego e Renda Executados mediante Depésitos Especiais do FAT
RS mil (Valores expressos em dez./2006 — IGP-DI)
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Programas 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Proger Urbano 506.601] 1.153.872]1.283.973| 847.609]| 876.570] 1.651.764|1.261.924| 1.525.161]2.649.892] 4.830.464| 6.346.625| 7.387.212
FAT-Empreendedor
Popular - - - - - - - 93.122| 348.928 143.412 32.450 37.545
Proger Turismo - - - - - - - - 4.059 26.856 52.893 75.877
Proger - Bens de
Consumo Duraveis - - - - - - - - 9.056 52 - -
Proger Exportacao - - - - - - - - - 2.279 6.328 9.266
Jovem
Empreendedor - - - - - - - - - - - 2.228
Proger Rural 1.316.519| 2.482.227]|1.718.196]1.289.247| 764.368 350.322| 212.898 788.503| 326.096 246.786 70.971 70.192
Pronaf 161.093 861.736 [ 3.704.995| 3.066.233 ] 3.002.267 | 3.187.520]2.692.421 | 2.439.874]1.564.584 860.229| 1.795.824] 2.291.478
Proemprego -| 6.443.444(3.022.921[2.172.965]3.633.872| 4.982.645]3.302.853 2.714.242]2.490.433| 2.313.187] 1.001.776 514.121
Protrabalho - - -| 725.508| 375.458 466.308 | 157.824 43.310 3.549 - - -
PCPP - - -l 107.438| 154.211 156.673| 177.688 167.339 67.718 - - -
FAT-Habitagdo - - - - - - - 656.935| 199.908 51.677 23.427 1.779
FAT-Material de
Construcdo - - - - - - - -1 157.287] 1.030.246 612.620 251.214
FAT-Revitalizagdo - - - - - - - - - - 378 -
FAT-Fomentar - - - - - - - -1 603.793 971.350| 2.422.591| 2.165.637
FAT-Integrar - - - - - - - - - 34.606 446.688 2.114
FAT Giro Rural - - - - - - - 556.178| 2.126.504
FAT Giro Setorial - - - - - - - - - - -] 1.863.631
FAT Giro Coop.

Agropecuario - - - - - - - - - - 34.488

FAT Inclusao

Digital - - - - - - - - - - 1.577 11.849

IE Economica - - - - - - - - - -1 3.944.140| 5.100.069

IE Insumos Basicos - - - - - - - - - - 817.3201 1.521.628

FAT Vila

Panamericana - - - - - - - - - - 196.774 -

FAT-Exportar - - - - - - -| 1.822.977] 1.116.113]| 2.804.994| 3.310.748| 1.766.630

Finep 228.691 69.308 | 196.603| 327.993 85.770 37.033 9.580 -1 296.970 - 761.970 355.448
TOTAL 2.212.905| 11.010.587 | 9.926.689 | 8.536.993 | 8.892.516 | 10.832.265 | 7.815.189 | 10.251.464 | 9.838.384 | 13.316.137 | 22.401.280 | 25.588.911

Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego/ Secretaria Executiva/ Subsecretaria de Planejamento, Or¢amento ¢ Administragdo/ Coordenagdo-Geral de Recursos do FAT.
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Salienta-se que a expansdo das operagdes e do volume de recursos destinado ao Proger Urbano

esteve associada com a implementacdo do Fundo de Aval para Geragdo de Emprego e¢ Renda
(FUNPROGER), por meio da Resolucao do Codefat no. 231, de 23 de dezembro de 1999, reduzindo o
risco das institui¢des financeiras (ver Grafico 1)*. Como grande parte desses recursos se destina aos
pequenos produtores — as 2,6 milhdes de operacdes de crédito do Proger Urbano e do Pronaf
movimentaram R$ 9,7 bilhdes® — apresenta vantagens e desvantagens. Por um lado, possibilita o
acesso ao crédito do pequeno produtor € microempresario, viabilizando a geracdo de trabalho,
empregos e renda para a parcela mais pobre da populacao brasileira. Por outro lado, onera as estruturas
administrativas e de gestdo de risco das institui¢des financeiras gestoras. Os custos envolvidos com a
implementagdo e o acompanhamento desse conjunto de operagdes ndo ¢é desprezivel’’. Ademais, a
execugdo extra-orcamentaria dessas acdes introduz um enorme poder discriciondrio para a
Coordenacdo-Geral do FAT. O exercicio desse poder discricionario — gestao e alocagdo de recursos —

requer equipes bem preparadas e elevada transparéncia nas decisoes.

Procurou-se, assim, explicitar os principais resultados financeiros das atividades do FAT, tanto
no que se refere as a¢des de assisténcia ao trabalhador — pagamento de beneficios (seguro-desemprego
e abono salarial), qualificagcdo profissional e intermediacdo de mao-de-obra — como aquelas voltadas
para a criagdo de empregos e gera¢do de renda, que englobam os financiamentos dos programas de
desenvolvimento econdmico, a cargo do BNDES, e dos programas executados por meio dos depdsitos
especiais nas institui¢des financeiras federais. Deve-se registrar que a equipe técnica do Codefat tem
realizado um esfor¢o para introduzir indicadores ou parametros de gestdo, “os quais contemplam as

fases do planejamento, da organizacdo, execugdo e do controle, buscando expressar a capacidade de

25«10 A destinagdo dos recursos de que trata o caput deste artigo fica limitada a importancia de at¢é R$ 50.000.000,00

(cingiienta milhdes de reais), para a constituicdo do FUNPROGER (...); 2° os recursos previstos no caput deste artigo
deverdo ser utilizados para garantir parte do risco dos financiamentos concedidos pelas instituigdes financeiras oficiais
federais, diretamente ou por intermédio de outras institui¢des financeiras, das opera¢des de financiamentos no ambito do
Programa de Geragdo de Emprego e Renda (PROGER, Setor Urbano).

% O conjunto dos programas e linhas de crédito especiais realizou 8,9 milhdes de operagdes, mobilizando R$ 71,1 bilhdes,
entre 2003 ¢ 2006 (ver Tabelas 4 ¢ 5).

7 Bittencourt (2003: p.2), a partir de uma pesquisa sobre o Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar
(Pronaf) defende que além da falta de recursos or¢amentarios, as principais dificuldades enfrentadas pelo programa
encontra-se “a baixa capilaridade (falta de interesse) do sistema bancario junto a este segmento da populagdo (a grande
maioria ndo tem acesso a conta corrente nos bancos), o alto custo cobrado pelos bancos publicos para operarem com 0
crédito rural (principalmente quando se trata de operagdes de pequeno valor) e a falta de garantias reais dos agricultores que
demandam o crédito. Para atingir os agricultores familiares descapitalizados e dispersos nas regides mais pobres do pais (o
Pronaf atende principalmente os agricultores mais capitalizados entre os pobres), o governo federal pode optar por pagar um
prego muito alto para que os bancos procurem atender este publico, mesmo assim com alcance limitado. O governo também
pode ampliar o acesso ao crédito garantindo todas as operagdes, retirando os riscos e responsabilidades do sistema
financeiro na realiza¢do dos empréstimos, politica que tende a elevar ainda mais os gastos e reduzir a eficacia do programa”.
Para o autor, uma alternativa, mais efetiva e com menor custo para a Unido, seria o apoio a constitui¢do e funcionamento de
institui¢oes financeiras voltadas a microfinangas e ao microcrédito com o foco no meio rural € nos pequenos municipios.
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desempenho da unidade administrativa” (Relatorio de Gestdo do FAT, Exercicio 2006: p.32). Assim,
foram desenvolvidos diversos indicadores de gestdo, envolvendo relagdes entre os resultados fisicos e
financeiros das principais agdes orcamentarias € ndo-orcamentarias, € a avaliacdo das suas
movimentagdes financeiras por meio dos resultados na realizagdo de receitas e na evolugdo do
patriméOnio financeiro. Esses indicadores sdo acompanhados pelo GAP, no cumprimento de suas
atribuicdes de analisar e emitir parecer sobre as contas anuais do FAT, para subsidiar a deliberagdo do

Codefat sobre as contas relativas a gestdo do FAT, e divulgados nos relatorios gerenciais (ver Quadro

5).

Grifico 1. Proger Urbano

2.500.000 T T 8.000.000
-+ 7.000.000
2.000.000 —+
+ 6.000.000
1.500.000 + 3000000
-+ 4.000.000
1.000.000 -+ 1 3.000.000
-+ 2.000.000
500.000 +
-+ 1.000.000
- Bl T T T T } T T T T } } 0
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
—=— No. Operagdes (escala esquerda) —e— RS mil (escala direita)

Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego/ Secretaria Executiva/ Subsecretaria de Planejamento,
Orgamento e Administracdo/ Coordenacao-Geral de Recursos do FAT (ver Tabelas 4 ¢ 5).
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Quadro5. Indicadores ou Parametros de Gestao do FAT

a) Execucio orcamentaria e ndo-orcamentaria (aplicacio financeira na modalidade de Depositos Especiais)

— Indice de variacdo do custo médio do produto da acdo: ¢ a variagdo percentual observada na relagdo entre dois
valores: o primeiro ¢ obtido pela divisao entre o crédito autorizado, para agdo orgamentaria, ou o valor previsto, quando for
acdo ndo-orgamentaria, ¢ a meta da agdo, que indica o custo médio previsto. Obtém-se o segundo pela divisdo entre a
despesa liquidada, para agdo orgamentaria, ou valor contratado, para acdo ndo orgamentaria, ¢ os resultados fisicos da acdo,
que representam o custo médio realizado. O indice assim calculado ¢ indicador de eficiéncia, uma vez que visa a
demonstrar a programacao e utilizagdo dos recursos alocados.

— indice de realizagiio da meta: é a relagdo entre a quantidade de produtos previstos para realizar, as metas, e a quantidade
de produtos realizados, resultado fisico da agdo. E indicador de eficdcia, uma vez que representa o percentual de realizagio
das metas da agdo.

b) Realizaciio de receitas e a evolug¢do do patriménio financeiro do FAT:

— Indice de realizacdo das receitas orcamentarias do FAT: ¢ a relagdo entre os valores estimados para as receitas
or¢amentarias do FAT e a sua realizagdo. Ele ¢ indicador de eficiéncia, uma vez que considera a capacidade de cobrir os
custos dos insumos empregados, em um determinado periodo de tempo, para a execucdo das agdes e programas.

— Indice de variacdo do patrimonio financeiro do FAT: ¢ a relagdo, com posi¢do em 31 de dezembro, entre os saldos das
modalidades de aplicagdes financeiras do FAT (Extramercado, Depositos Especiais ¢ Empréstimo ao BNDES) verificados
no exercicio em analise e no anterior. E indicador de eficacia, uma vez que busca evidenciar o crescimento do patrimonio
financeiro do FAT.

— Taxa de crescimento do patriménio financeiro do FAT: ¢ a diferenga observada entre a variacdo do patriménio
financeiro do FAT e os principais indicadores de inflagdo brasileira. Indicador de efetividade, uma vez que possibilita
demonstrar os impactos da gestdo financeira do FAT relativamente a variaveis externas.

Fonte: Relatorio de Gestao do FAT (Exercicio 2006: p.33-34). Para as diferentes formulas de calculo ¢ métodos de medigdo
dos indices, ver (Relatorio de Gestao do FAT, Exercicio 2006: p.34-37).

3. Discussao sobre a evolucio patrimonial do FAT

Como discutido acima, o patrimonio do FAT é composto por recursos financeiros aplicados nas

institui¢des financeiras oficiais federais, alocados nas seguintes modalidades:

a) extramercado — disponibilidades de caixa aplicadas em fundo composto de titulos publicos
federais geridos pelo Banco do Brasil por meio da BB Administragdo de Ativos Distribuidoras
de Titulos e Valores Mobiliarios S/A, no Fundo BB-Extramercado Exclusivo FAT Fundo de
Investimento Renda Fixa;

b) empréstimos constitucionais — recursos destinados ao BNDES para financiar programas de
desenvolvimento econdmico (40% da arrecadacao do PIS/Pasep);

c) depositos especiais — disponibilidades financeiras do FAT aplicadas nas institui¢cdes
financeiras oficiais federais e destinadas ao financiamento de projetos com potencial de geracao
de trabalho, emprego e renda;

d) bens — uma pequena parcela dos recursos esta alocada em bens modveis e imoveis
administrados pelo Ministério do Trabalho e Emprego e pelos Estados. Os ativos nos Estados

foram adquiridos por meio de convénios celebrados para a execugdo das agdes do Sistema
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Nacional de Emprego (SINE), do Programa de Qualificagdo Profissional e do Programa
Primeiro Emprego;
€) recursos em caixa ou em transito — no final do exercicio financeiro, pode acontecer de,
temporariamente, existir recursos na conta unica ou em transito (recursos destinados as
instituicdes financeiras, mas que ainda ndo foram recebidos por elas, em razdo do prazo de

compensag¢do das ordens bancarias).

O patrimonio do FAT tem apresentado taxas expressivas de crescimento, a Unica excecao foi o
ano de 2002, com queda de 2,3%. Desde entdo voltou a se expandir, sem atingir a taxa de crescimento
de 16,3% ocorrida em 1998, sob a lideranga do BNDES. Em 2006, o patriménio do FAT atingiu R$
129,6 bilhdes (ver Tabela 6). A maior parte desses recursos estava concentrada no BNDES. O estoque
de empréstimos constitucionais concedidos aquele Banco para o financiamento de programas de
desenvolvimento econdmico somava R$ 72,8 bilhdes, representando 56,1% do total. J& o volume de
aplicagdes em depositos especiais efetuados pelo FAT no Banco totalizava R$ 25,1 bilhdes, o
equivalente a 19,4% do patrimoénio total e 52% do estoque de depdsitos especiais. Salienta-se que R$
15,5 bilhdes — correspondendo a 61,5% dos depositos especiais — estavam alocados no programa FAT-
Infra-estrutura. O programa FAT Fomentar absorvia R$ 3,3 bilhoes e; o FAT-Exportar, R$ 2,3 bilhdes.
Com isso, o BNDES administrava R$ 97,9 bilhoes do FAT, correspondendo a 75,5% do total.

O estoque de recursos do FAT direcionados para os depositos especiais nas instituicoes
financeiras oficiais federais atingia o montante de R$ 48,5 bilhdes, representando 37,4% do seu
patrim6nio®. O Banco do Brasil detinha depositos especiais do FAT no valor de R$ 18,2 bilhdes,
representando 14,1% do patrimoénio total e 37,6% dos depositos especiais. A maior parte desses
recursos — R$ 11,4 bilhdes, 63% dos depositos especiais no Banco — estava alocada em dois programas:
Proger Urbano e Pronaf. A Caixa Economica Federal (CEF), por sua vez, administrava R$ 3,7 bilhoes,
o equivalente a 2,8% do patrimdnio total e 7,6% dos depdsitos especiais. Os recursos estavam
fortemente concentrados no programa Proger Urbano, R$ 2,7 bilhdes, o equivalente a 74,3% dos
depositos especiais geridos pela CEF. As outras instituigdes financeiras detinham R$ 1,4 bilhdo
aplicados em depdsitos especiais, cerca de 1% do patriménio do FAT, sendo R$ 672,6 milhdes no
Banco do Nordeste, R$ 708,9 milhdes na Financiadora de Estudos e Projetos (Finep) e R$ 23,1 milhdes

no Banco da Amazo0nia.

28 Diante desse elevado estoque de recursos, registra-se mais uma vez o enorme poder discricionario da Coordenagio-Geral
do FAT na execucdo extra-orcamentaria dessas agoes.
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1995 1996 1997 1998 1999 2000
I - EXTRAMERCADO 11.560,1 | 9.601,4 | 8.035,4 | 9.475,7 | 8.095,3 | 10.700,8
o~ DNDES = Prog. de Desenvolvimento Economico 36.823,4 | 41.453,6 | 45.887,6 | 53.203,1 | 55.189,9 | 58.928,7
III - DEPOSITOS ESPECIAIS 11.856,7 | 17.276,7 | 20.666,2 | 24.480,9 | 24.587,4 | 25.306,7
II1.1 — Banco do Nordeste 289,8 | 1.053,9 | 2.1954 | 4.460,6 | 4.597,9 | 4.643,2
Proger Urbano 289,8 964,3 1.796,8 | 2.324,9 | 2.070,2 | 1.999,2
Proger Rural - 89,6 398.,6 861,3 771,7 727,8
Pronaf - - - 264,1 489,4 5124
Estiagem - - - 292.6 273,2 2433
Protrabalho - - - 717,7 987,4 1.160,5
I11.2 — Banco do Brasil 9.050,2 | 11.940,6 | 9.865,7 | 8.530,4 | 7.227,1 | 6.462,6
Satde 6.020,1 | 8.321,3 | 4.757,4 | 3354 - -
BBSECA - - - 1.484,3 | 1.051,6 | 330,7
Proger Rural 2.797,1 | 3.077,9 | 4.305,9 | 5.198,5 | 4.372,6 | 3.813,8
Pronaf - - - 479,7 828.5 1.105,5
Proger Urbano 232,9 5413 8024 | 1.0324 | 9745 | 1.212,6
FAT Eletrodomésticos - - - - - -
FAT Habitacao - - - - - -
FAT Integrar - - - - - -
FAT Giro Rural — Aquisic¢do de Titulos/Prod.Rurais - - - - - -
FAT Inclusao Digital - - - - - -
FAT Giro Setorial - - - - - -
FAT GIRO — Rural Fornecedores - - - - - -
I11.3 - BNDES 2.351,2 | 3.946,6 | 8.082,8 | 10.465,4 | 12.052,9 | 13.126,6
Setor Produtivo 2.351,2 | 1.266,5 | 492,8 - - -
Crédito Produtivo Popular - - - - 31,8 109,7
Pronaf - - 1.719,1 | 2.715,3 | 2.394,1 | 2.425,7
Proemprego - 2.680,1 | 5.870,8 | 7.750,1 | 9.627,0 | 10.591,3
FAT Exportagdo - - - - - -
FAT Exportar - - - - - -
FAT Fomentar - - - - - -
FAT Infra-Estrutura Econdmica - - - - - -
FAT Infra-Estrutura Insumos Béasicos - - - - - -
I11.4 - FINEP 165,6 266,5 383,5 677,6 391,8 344,8
PMC (*) 165,6 266,5 383,5 677,6 391,8 344,8
Pro-Inovacgao - - - - - -
II1.5 — Caixa Economica Federal - 69,2 138,9 346,9 317,7 729.4
Proger Urbano - 69,2 138,9 346,9 317,7 729.4
FAT Habitagao - - - - - -
FAT Eletrodomésticos - - - - - -
FAT Revitalizagio - - - - - -
FAT Vila Panamericana - - - - - -
FAT Inclusdo Digital - - - - - -
FAT Infra-Estrutura Econdmica - - - - - -
FAT — PNMPO - - - - - -
I11.6 —- BASA - - - - - -
Proger Urbano - - - - - -
Proger Rural - - - - - -
Pronaf - - - - - -
IV —IMOBILIZADO 2,9 19,0 61,1 96,0 102,5 130,2
V - VALORES EM CAIXA 0,7 9,2 0,5 1,0 9,5 110,5
VI - VALORES EM TRANSITO - 52,9 359,6 0,5 0,0 1,4
TOTAL 60.243,7 | 68.412,8 | 75.010,4 | 87.257,1 | 87.984,6 | 95.178,2

continua
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2001 2002 2003 2004 2005 2006
I- EXTRAMERCADO 14.246,1 | 11.044,4 | 16.294,8 | 16.330,2 | 14.390,6 8.156,9
IT - BNDES — P.de Desen. Econémico Social | 63.538,5 | 63.682,7 | 62.429.4 | 62.868,9 | 68.427,8 | 72.776,9
III - DEPOSITOS ESPECIAIS 24.359,9 | 25.334,4 | 26.018,4 | 28.738,0 | 38.050,0 | 48.481,9
II1.1 — Banco do Nordeste 3.756,3 2.825,6 2.028,3 1.600,1 972.,4 672,6
Proger Urbano 1.504,9 1.025,8 504,6 325,3 206,3 88,7
Proger Rural 368,6 301,9 216,2 184,5 452 16,3
Pronaf 513,2 416,2 383,1 325,2 96,3 36,8
Estiagem 231,5 121,1 73,9 65,9 36,4 24,8
Protrabalho 1.138,1 960,5 850,5 699,3 588,2 408,8
FAT Infra-estrutura Econdmica - - - - - 97,1
I11.2 — Banco do Brasil 5.945,3 5.670,1 7.530,0 9.371,9 | 12.350,1 | 18.247,2
Proger Rural 3.444,1 2.766,8 2.290,6 1.653,7 792,3 744,1
Pronaf 1.038,7 1.120,2 1.592,9 1.843,8 4.254,8 5.398,3
Proger Urbano 1.462,6 1.783,1 3.407,8 4.675,0 5.320,6 6.036,2
FAT Eletrodomésticos - - 119,5 12,0 0,9 0,1
FAT Habitagdo - - 119,2 974,2 845,0 367,2
FAT Integrar - - - 213,2 5824 546,5
FAT Giro Rural — Aqui.Titulos/ P.Rurais - - - - 526,8 1.950,2
FAT Inclusdo Digital - - - - 27,2 7,2
FAT Giro Setorial - - - - - 1.942,0
FAT Giro Cooperativo Agropecuario - - - - - 44.4
FAT Fomentar — Micro e Peq. Empresas - - - - - 14,8
FAT Fomentar — Médias e Gra. Empresas - - - - - 137,3
FAT Giro — Rural Fornecedores - - - - - 1.058,9
I11.3 - BNDES 13.573,3 | 14.847,0 | 14.085,0 | 15.307,5 | 21.562,0 | 25.149,1
Crédito Produtivo Popular 99,7 78,2 71,4 - - -
Pronaf 2.393,6 2.046,8 1.9343 1.784,7 1.159,9 1.038.,4
Proemprego 11.080,0 | 10.139,4 | 10.896,1 | 10.668,3 | 10.153,6 473,5
FAT Exportagdo - 2.582,7 - - - -
FAT Exportar - - 591,6 1.705,1 2.552,8 2.121,0
FAT Fomentar - - 591,7 1.149,3 2.803,2 3.276,0
FAT Infra-estrutura Econdmica - - - - 3.702,4 | 15.460,6
FAT Infra-estrutura Insumos Basicos - - - - 935,2 2.031,6
FAT Giro Rural — Aqui.Titulos/P. Rurais - - - - 2549 5477
FAT Giro — Rural Fornecedores - - - - - 200,2
I11.4 — Finep 274,3 76,7 101,9 163,6 369,9 708,9
PMC (a) 2743 76,7 60,5 39,2 31,6 24,1
Pr6-Inovagao - - 41,3 1244 338,3 684,8
II1.5 — Caixa Economica Federal 810,7 1.914,9 2.237,4 2.230,7 2.768,2 3.681,1
Proger Urbano 810,7 1.136,3 1.094,5 1.249,5 1.948,3 2.735,2
FAT Habitagao - 778,6 1.023.4 925,1 706,1 605,9
FAT Eletrodomésticos - - 1194 2,8 1,0 0,5
FAT Revitaliza¢do - - - 53,3 23 0,0
FAT Vila Panamericana - - - - 98,3 202,1
FAT Inclusdo Digital - - - - 12,3 6,0 (b)
FAT Infra-estrutura Econdmica - - - - - 131,5
I11.6 — Basa - - 35,8 64,2 27,4 23,1
Proger Urbano - - 35,8 53,8 22,2 20,3
Proger Rural - - - 16,0 0,7 -
Pronaf - - - 16,0 4.5 2,8
IV - IMOBILIZADO 145,6 151,7 157,0 140,0 152,5 160,3
V - VALORES EM CAIXA 371,4 79,5 12,5 31,9 27,0 53,0
VI - VALORES EM TRANSITO 0,0 29,3 0,0 0,0 - -
TOTAL 102.661,5 | 100.322,0 | 104.912,2 | 108.108,9 | 121.047,8 | 129.628,9

Continua
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Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego/Secretaria Executiva/Subsecretaria de Planejamento, Orgamento e
Administra¢do/ Coordenac¢do-Geral de Recursos do FAT.

Notas:

a) Programa de Melhoria da Competitividade.

b) Inclui recursos FAT — PNMPO, destinados ao Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPO) no
montante de R$ 0,6 milhdes.

Restam ainda as aplicagdes no Banco do Brasil, por meio da BBDTVM, no Fundo BB-
Extramercado Exclusivo FAT Fundo de Investimento Renda Fixa para fazer face aos desembolsos
relacionados aos programas de seguro-desemprego ¢ abono salarial. Apds atingir um patamar de R$
16,3 bilhdes nos anos 2003 e 2004, esse estoque foi reduzido para a metade, R$ 8,2 bilhdes em 2006.
Naqueles anos, as taxas de juros elevadas e a politica de administracdo da divida publica interna
favoreceram as aplicacdes das disponibilidades do FAT. Todavia, as medidas implementadas pelo
Codefat para melhorar a “eficiéncia alocativa” dos recursos auxiliaram no desempenho posterior:
redu¢do dos saldos das disponibilidades aplicadas no Extramercado e incremento nas aplicagdes em

depositos especiais (ver Tabela 6).

Segundo informacgdes do Relatorio de Gestdo do FAT (Exercicio 2006: p.62), o Codefat aplicou
em depositos especiais nos agentes financeiros R$ 16,2 bilhdes e recebeu, como retorno dessas
aplicagdes, R$ 7,3 bilhdes, ou seja, 45,4% dos valores alocados, sendo R$ 7,1 bilhdes de Reembolso
Automatico ¢ R$ 264 milhdes de remuneragdo Selic, durante o ano de 2006. Noutras palavras, a
elevagdo do montante da aplicacdo em depositos especiais resultou em queda nos excedentes a Reserva
Minima de Liquidez (RML) aplicados no extramercado em titulos do Tesouro Nacional. Dessa forma, o
volume de recursos mantidos no extramercado, que havia quase triplicado aos critérios da Reserva

Minima de Liquidez, voltou a se aproximar deste patamar (ver Tabela 7).

De acordo com o Relatorio de Gestdo do FAT (Exercicio 2006: p.64), o portfolio de ativos dos
recursos mantidos extramercado deve atender as seguintes diretrizes, a fim de gerar um fluxo de caixa
destinado ao pagamento de despesas imediatas e a continuidade dos programas nos depdsitos especiais:
a) manter, por obrigacdo legal, no minimo, 75% da carteira em titulos do Tesouro Nacional; b) aplicar,
prioritariamente, em titulos do Tesouro Nacional com taxa de juros pds-fixada; c) ter até 25%, no
maximo, de operagdes compromissadas, também lastreadas em titulos do Tesouro Nacional (recursos
de curtissimo prazo); d) rentabilidade minima de 98% do Certificado de Depdsito Interbancario (CDI);
e) disponibilidade de recursos no curto prazo para cumprir compromissos do FAT, no correr do

exercicio, inclusive os depdsitos especiais.
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Tabela 7. Reserva Minima de Liquidez e Valores Extramercado
RS milhoes (Valores expressos em dez./2006 — IGP-DI médio)

Reserva Minima de Liquidez | Saldo Extramercado | Excedente 8 RMLiquidez | RMLiquidez/Extramercado

(A) (B) (B-A) (B/A)
1998 8.556,8 9.475,7 919,0 110,7
1999 5.016,3 8.095,3 3.079,0 161,4
2000 5.210,4 10.700,8 5.490,4 205,4
2001 6.108,9 14.246,1 8.137,3 233,2
2002 6.535,0 11.044,4 4.509,3 169,0
2003 5.938,3 16.294,8 10.356,5 274,4
2004 5.572,3 16.330,2 10.757,9 293,1
2005 6.741,1 14.390,6 7.649,5 2135
2006 7.713,3 8.156,9 443,6 105,8

Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego/Secretaria Executiva/Subsecretaria de Planejamento, Orcamento e
Administra¢do/ Coordenag¢do-Geral de Recursos do FAT.

Durante o ano de 2006, o Tesouro Nacional prosseguiu sua politica de alongamento da divida
publica e ampliagao da oferta de titulos com taxa de juros prefixados e redugao dos pds-fixados. Diante
disso, para manter a rentabilidade minima de 98% do CDI, e dado o impacto na disponibilidade dos
titulos pos-fixados, principalmente aqueles de menores prazos de vencimento, o Extramercado FAT
passou a deter em sua carteira titulos do Tesouro Nacional com taxa prefixada. Porém, as aquisi¢oes
desses titulos implicam em um risco, pois ndo podem ser travadas com uma operagdo de derivativos. A
legislagdo vigente apenas autoriza ao Codefat aplicar os recursos da Reserva Minima de Liquidez em

titulos do Tesouro Nacional.

4. O FAT para o BNDES: fluxos e estoques

Os recursos utilizados pelo BNDES na implementagao de seus programas provém das seguintes
fontes: Fundo PIS-Pasep, FAT, dotagdes orcamentarias da Unido, retorno de suas operacdes, recursos
captados no mercado doméstico (debéntures) e no exterior (mercado financeiro internacional e
instituigdes multilaterais). Pode-se observar na Tabela 8, que os recursos do Fundo PIS-Pasep e do FAT
representaram 75% do funding do Banco em 2006*°. O patrimonio acumulado do Fundo PIS-Pasep foi
preservado e representou 15% das fontes de recursos para financiamento do desenvolvimento
econdmico no mesmo periodo (correspondia a 39,2% em 1999). Como foram mantidos os critérios de
saques em favor dos trabalhadores (§ 2° do art. 239 da Constituicdo Federal, 1998), estimativas do
BNDES indicam que as aposentadorias, falecimentos ou invalidez dos trabalhadores registrados no

Fundo PIS-Pasep deverdo resultar em sua extingdo até 2023 (Freitas, 2006: p.41)*°. Os recursos

» Para uma discussdo sobre as fontes de recursos do BNDES, ver Santos (2006), Bernardino (2005) e Prochnik (1995).

3% A cada ano, parte dos recursos do Fundo PIS-Pasep arrecadados até 1988 é remetida ao Banco do Brasil, responsavel pelo
pagamento aos cotistas do Pasep, e a Caixa Econdmica Federal, encarregada pelos pagamentos aos cotistas do PIS. Os
cotistas sdo os empregados dos setores publico e privado inscritos nesses programas antes da publicagdo do texto
constitucional, que tém direito de sacar os rendimentos e as cotas do Fundo. Além dessas remuneragdes, ¢ distribuido o
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externos também apresentaram tendéncia declinante, exceto no ano de 2002, quando representaram

22% do funding do Banco. Com isso, a participagdo dos recursos do FAT saltou de 46% em 1999 para
60% em 2006.

Assim, os recursos do FAT desempenham uma importancia dupla. Por um lado, sdo cruciais
para as politicas de crédito implementadas pelo BNDES. Por outro lado, como sugerido acima, a
remunera¢do dos recursos administrados pelo Banco ¢ relevante para cobrir as despesas dos programas
implementados pelo Codefat, dado o déficit primério (ver Tabela 2). A remuneragdo do FAT ¢
equivalente a TJLP, limitada a 6% a.a., sendo a diferenga capitalizada semestralmente. Quando os
repasses se destinarem a financiar empreendimentos associados a producdo e a comercializacdo de bens
exportaveis, o FAT serda remunerado com base na Libor’'. Os depositos especiais do FAT sdo
remunerados pela TJLP a partir da liberagdo dos empréstimos aos beneficiarios finais. Os recursos ndo
utilizados sao remunerados pelos mesmos critérios aplicados as disponibilidades de caixa do Tesouro
Nacional (taxa Selic). Além da remunerag¢do paga ao FAT, é remetido mensalmente um percentual de

amortizagao.

Tabela 8. Evolucio das Fontes de Recursos do BNDES (dados de balanco)
Em R$ milhdes/Dez.2006 (IGP-DI médio)

1999 % 2000 % 2001 %) 2002 % | 2003 | % | 2004 | %] 2005| % 2006| %
Recursos Internos | 138,7| 85| 137,3| 83| 137,0] 81|160,5| 78| 137,8| 82| 141,5| 86| 149,0| 90| 156,6| 92
FAT 74,6 | 46| 773| 47| 82,6| 49| 933| 46| 799| 48| 83,7 51| 92,0| 56|102,7| 60
PIS-Pasep 39,2 24| 35,6| 22| 334 20| 28,7 14| 24,6| 15| 23,7| 14| 24,6| 15| 264 15
Outros 249 15| 245 15| 21,0) 12| 38,5 19| 334| 20| 34,1| 21| 324 20| 27,6 16
Recursos Externos | 242| 15| 272| 17| 31,9| 19| 44,5| 22| 30,0| 18| 23,5| 14| 16,5| 10| 14,5| 8,5
Mercado 196 12| 17,2 10| 20,0 12| 253| 12| 17,0] 10| 134] 8,1 7,01 42| 45|26
Organismos
Internacionais (a) 46| 28| 10,0) 6,1 11,9 7,1 19,2| 94| 13,0 7,8 10,0] 6,1 9,6| 58] 10,0] 5,9
Total 163,0 | 100 | 164,5]100| 168,9 | 100 | 205,0 | 100 | 167,8| 100 | 164,9 | 100 | 165,5| 100| 171,1 | 100

Fonte: BNDES — Area Financeira/Departamento de Recursos Institucionais.

Nota:
a) Banco Mundial e Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) ou bancos de desenvolvimento estrangeiros, como o
Japan Bank for International Cooperation (JBIC) do Japao e o Kreditanstalf fiir Wiederaufbau (KfW) da Alemanha.

Em termos de fluxo de recursos liquidos para o BNDES pode-se apreender uma relagdo mais ou
menos estavel entre 50%, exceto durante o ano de 2003, quando a saida representou 75% da entrada

(ver Tabela 9). Em 2006, foi efetuado um fluxo de entrada de recursos do FAT da ordem de R$ 14

Resultado Liquido Adicional (RLA) do ano, oriundo, principalmente, da carteira de agdes do Fundo de Participacdo Social
(FPS). O FPS foi instituido pelo Decreto no 79.459, de 30 de marco de 1977, como subconta do Fundo PIS-Pasep, tendo por
objetivo promover a participagdo dos trabalhadores no capital de empresas nacionais registradas na Comissdo de Valores
Mobiliarios, por meio de investimentos sob a forma de agdes ou de debéntures conversiveis em agdes, com vistas a
contribuir para o desenvolvimento e fortalecimento do mercado de capitais.

310 art. 6° da Lei no. 9.365, de 16 de dezembro de 1996, estabelece que os financiamentos a exportagao serdo referenciados
em dolares.
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bilhoes, sendo R$ 7,8 bilhdes provenientes do FAT constitucional e R$ 6,2 bilhdes dos depdsitos
especiais. A remuneragdo dos recursos acrescida pela amortizacdo dos depdsitos especiais resultou em
uma saida de RS 7,2 bilhdes, sendo R$ 3,7 bilhdes referentes ao pagamento semestral (janeiro e julho)
de juros sobre o FAT constitucional e R$ 3,5 bilhdes relativos aos depositos especiais (R$ 1,8 bilhao

como pagamento de juros e R$ 1,7 bilhdo a titulos de amortizagdes).

Tabela 9. Fluxo Financeiro FAT — BNDES
Em R$ milhdes/Dez.2006 (IGP-DI médio)

FAT 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Transferéncia O t
ransterenicta Hrcamento 3531 3558 2693 1099 - 813.,9 09| 1619
(Ano Anterior)
Transferénci t
ransferéncia Orgamento 47222 54932 59293 6.1003]| 6.461,0| 6.7756| 7.008,1| 7.6454
(Ano Atual)
Pagamento de Juros Semestrais -2.990,71-3.221,0| -3.378,7| -3.415,0| -2.932,8| -3.120,1| -3.321,1| -3.703,2
Deposito E ial:
cpostio Especta - 5023 -927.5]  -892.6| -3.229,0| -1.407,8| -2.133.2| -1.757.1
Saida
Deposito Especial:
2.978,0| 2.260,5] 3.013,6] 5.324,9| 3.083,6( 3.448,1| 7.605,8( 6.230,7
Ingresso
Deposito Especial:
Turos -804,5| -841,6| -1.103,8] -1.023,8 975,71 -630,0 -772,51 -1.769,8
Saldo Liquido 4.258,1| 3.544,6| 3.802,2| 6.203,8]| 2.407,1| 5.879,7| 8.468,0( 6.807,9
Memo
FAT Constitucional 2.084,6 | 2.628,0| 2.819,9| 2.795,2| 3.528,1| 4.469.4| 3.767,9| 4.104,1
Transferéncias Recebidas 5.075,3| 5.849,0 6.198,5 6.210,2| 6.461,0( 7.589,5| 7.089,0| 7.807,3
Pagamento de Juros Semestrais -2.990,7 -3.221,0| -3.378,7| -3.415,0| -2.932,8| -3.120,1| -3.321,1| -3.703,2
FAT Depésitos Especiais 2.173.,5 916,6 982,3| 3.408,5| -1.121,0| 1.410,3| 4.700,1| 2.703,8
Recursos Recebidos 2.978,0| 2.260,5 3.013,6 5.3249| 3.083,6| 3.448,1| 7.605,8| 6.230,7
Pagamento de Juros e Amortizagdes -804,5]-1.3439 -2.031,3| -1.916,4| -4.204,7( -2.037,8| -2.905,7 | -3.526,9
Entrada Total 8.053,3| 8.1094| 9.212,2| 11.535,1| 9.544,6| 11.037,6 | 14.694,8 | 14.038,0
Saida Total -3.795,2 | -4.564,9 | -5.410,0| -5.331,4| -7.137,5| -5.157,9| -6.226,8 | -7.230,1
Saida/Entrada (%) 0,47 0,56 0,59 0,46 0,75 0,47 0,42 0,52

Fonte: BNDES — Area Financeira/Departamento de Recursos Institucionais.

Nota:

a) Até 2003, os recursos envolvidos no programa Proemprego (FAT depositos especiais) tinham periodo de caréncia, durante
o qual se pagavam apenas juros ao Codefat. A partir deste ano, as amortizagdes comegaram a ser realizadas, elevando o
saldo devolvido ao Codefat.

No caso do FAT constitucional, o BNDES possui plena liberdade para decidir sobre as
aplicagdes dos recursos, desde que em programas de desenvolvimento econdmico, como determinado
na Constituicdo Federal, e respeitadas as normas definidas na politica operacional do Banco. No caso
dos depositos especiais, os recursos devem ser aplicados em setores e programas especificos
previamente determinados e aprovados pela Secretaria-Executiva do Codefat. Quando da contratagao
desse tipo de recurso, a institui¢do financeira oficial deve submeter planos de trabalho a aprovacgao da
referida Secretaria, nos quais devem estar detalhadas informagdes sobre os objetivos e as condigdes dos

financiamentos a serem concedidos no ambito de determinado programa ou linha de crédito. Tais
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recursos, portanto, nao sdo de livre aplica¢do pelo BNDES, mas tém destinagdo especifica normatizada
por meio de resolugdes expedidas pelo Codefat. Salienta-se que os riscos das operagdes com base em

recursos do FAT constitucional e nas aplicacdes dos recursos dos depositos especiais sdo de

responsabilidade do BNDES.

O fluxo liquido de entrada do FAT ¢ relativamente pequeno em relagdo aos desembolsos
efetuados pelo Banco (ver Tabelas 10, 11 e 12)*. Essa dindmica esta associada aos fluxos de recursos
provenientes de retornos — ou seja, receitas de juros e de amortizagdes — ¢ da venda de ativos —
monetizacao de titulos e valores mobilidrios da carteira do Banco. Segundo Torres Filho (2007: p.26), o
retorno dos investimentos e a venda de ativos “responderam em média por 80% dos desembolsos da
instituicao entre 1997-2002 e por 101% entre 2003 e 2006. As vendas liquidas de valores mobilidrios
constituem um mecanismo de transmissdo entre o mercado ¢ o BNDES, mas os montantes envolvidos
nestas operacoes t€m sido, em geral, pequenos frente aos desembolsos correntes da institui¢ao”. Esse
resultado reflete também a elevada qualidade e liquidez da carteira do BNDES, com niveis de
inadimpléncia relativamente baixos, quando comparados ao restante do sistema bancario brasileiro
(Torres Filho, 2007: p.27). O autor sugere ainda que a liquidez gerada por outras fontes, de uma forma
global, foi suficiente para fazer face as demais despesas correntes da institui¢ao, tais como servico da

divida, pagamentos de dividendos etc.

Ap0s os trés primeiros anos da década de 1990, em que suas operagdes foram contraidas em
funcdo da recessdao e da crise econdomica, o BNDES ampliou e diversificou extraordinariamente suas
operagoes (Curralero, 1998 e Prates, Cintra & Freitas, 2000). Em particular, passou a assumir papel
importante no financiamento do segmento de servigos, no financiamento do ajuste produtivo de setores
submetidos a concorréncia externa em fun¢do da abertura econdmica; a executar fungdo preponderante
na promog¢ado de exportagcdes e a atuar como banco de negdcios por meio de operagdes estruturadas a
partir de crédito e instrumentos de mercado de capitais. Ocorreu também uma maior aproximagao com
o sistema bancario privado em operagdes conjuntas de financiamento. A partir de 1995, o BNDES
passou a conceder financiamento para as empresas multinacionais, possibilidade que ja existia desde a
promulgacdo da Constituicdo Federal de 1988, que eliminou a distingdo entre empresa de capital
nacional e estrangeiro. Além do setor automobilistico, dominado pelas montadoras multinacionais, o
banco concedeu empréstimos as empresas estrangeiras que participaram dos processos de concessao de

servigos publicos nas areas de transporte, energia e telecomunicagdes.

32 Salienta-se ainda que as estatisticas de desembolso do BNDES sdo agregadas. Ndo sendo possivel identificar os
desembolsos efetuados com recursos dos Fundos PIS/Pasep e FAT. Para os técnicos do Banco essa desagregacdo ndo faz
sentido, pois esses Fundos respondem por 75% das fontes de recursos e fazem parte do caixa tnico do Banco.



52
Enfim, as opera¢des do BNDES passaram a incentivar a modernizagao das empresas e a apoiar

3

acoes “visando elevar a competitividade das corporagdes nacionais” e a comandar o processo de
privatizacdo de empresas estatais. Dessa forma, assumiu o papel de gestor e agente financeiro do
processo de privatizagdo e como ente ativo do processo de reestruturagao industrial. Nesse periodo, o
Banco atuou como facilitador da recomposicao patrimonial dos grandes grupos empresariais (nacionais
¢ estrangeiros) no ambito da tentativa de constru¢do de um novo modelo de desenvolvimento®’. H4 uma
importante mudanga de patamar nos desembolsos do Banco ainda no primeiro mandato do presidente
Fernando Henrique Cardoso (FHC), em razdo de grandes operagdes na area de telecomunicagdes, de
energia e, a desembolsos ligados a setores exportadores — sejam diretos (linhas pré e pos-embarque)
sejam indiretos (financiamentos, por exemplo, para a aquisi¢ao de bens capital pelos setores associados

as atividades exportadoras). Os desembolsos totais saltaram de R$ 20,6 bilhdoes em 1995 para R$ 43,3
bilhdes em 1997 (ver Tabela 10).

Em 2002, foi realizado outro salto, os desembolsos atingiram R$ 54,5 bilhdes. O Banco
desempenhou papel crucial na manutencao da oferta de financiamento de longo prazo em momento de
elevada instabilidade econdmica e contragdo do crédito privado — exercendo papel anticiclico —,
auxiliando na reestruturagcdo das empresas do setor de energia elétrica (fragilizado com o racionamento
de energia durante o ano de 2001 e pela desvalorizagdo cambial) e expandindo a oferta de crédito para
as exportagdes. Nesse ano, os desembolsos efetuados em apoio as exportagdes alcancaram R$ 17,1
bilhdes, o equivalente a 31,4% das operagdes efetuadas pelo Banco (ver Tabelas 10 e 11). Em 2003, o
volume de recursos caiu para R$ 14 bilhdes, mas aumentou a participagao no total desembolsado pelo

Banco, 34,7%.

33 Para diferentes perspectivas desse debate, ver Braga (2006), Medeiros (2006), Carneiro (2006, 2007a, 2007b) e Amitrano
(2007).

#* Segundo Luiz Carlos Mendonga de Barros — presidente do Banco entre 1995 e 1998 — em depoimento na comemoragio
dos cinqiienta anos do BNDES — a estratégia utilizada para este salto foi a venda de uma parte da carteira de acdes,
sobretudo, de empresas estatais. “Decidimos desmobilizar essas acdes, até porque o mercado apresentava uma alta
importante. O dinheiro seria usado para aumentar a capacidade de empréstimo” (BNDES, 2002: p.44-45).
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1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
AGROPECUARIA 2.1454| 1.916,6| 3.375,9| 3.165,2| 2.708,5| 3.510,5| 4.612,9| 6.552,1| 5.521,1| 7.619,7 4.216,0 | 3.492.8
IND.EXTRATIVA 208,2 387,5| 1.841,7 659,1 542,8 2189 641,1 366,1 188,7 267,7 350,8| 1.469.4
Artigos de borracha e plastico 626,1 450,5 658,2 633,9 407,8 347,0 379,3 324,4 303,1 301,2 484,6 481,3
Celulose ¢ papel 991,8  1.342,3| 1.304,1 939,1 621,9 586,1 1.9148| 1.819,6 519,5| 1.152,6 1.468,6| 2.346,9
Confecgdo, vestuario e acessorio 62,6 42,0 66,7 116,5 219,6 48.9 92,2 31,3 72,0 31,9 58,1 65,5
Couro e artefato 154,4 343,6 2783 137,3 94,5 208,2 198,6 417,3 468,5 178,9 159,7 321,8
Editorial e grafica 95,4 96,0 89,1 229,1 74,5 49,9 72,4 56,0 36,0 31,7 81,9 90,7
Equip. médico, precisdo, autom. ind 33,5 43,6 10,4 46,1 2,7 8,5 27,7 24,8 11,7 10,9 14,3 24,5
Magq. aparelho e material elétrico 2427 391,9 265,9 356,5 279,7 4779 281,7 237,71 221,9 211,7 577,2 612,7
Maquina e equipamento 1.044.,9 698.,2 976,5| 1.769,2| 1.033,8| 1.182,7 1.209,6 | 1.443,9 615,4 950,6 2.159,5| 1.8149
Maquina escritorio e informatica 30,4 30,0 11,7 5,4 11,7 1,5 58,2 9,5 1,0 13,7 183,7 310,1
Material eletronico e comunicagao 105,3 149,6 210,4 249,9 341,6 309,3 419,5 482,7 71,4 146,1 470,8 571,0
Metalurgia basica 908,8 | 1.430,0| 2.314,3| 1.640,2| 1.959,2| 3.148,2 2.804,1| 1.466,9| 1.204,3 824,6 1.418,6| 2.181,8
Mbovel e industrias diversas 118,8 111,0 203,8 194,0 88,4 96,9 119,0 143,4 172,6 148,1 225,1 2243
Outros equip. transporte 321,7 214,71 1.389,9| 2.801,3| 3.525,6| 4.907,9 5.578,8| 9.9224| 6.891,4| 6.481,2 6.280,9| 4.333,7
Produto alimenticio e bebida 2.817,4| 2.266,2| 3.2704| 2.757,1| 3.109,7| 2.232.4 3.4653| 3.363,8| 2.373,9| 2.097,3 3.014,0| 3.798,7
Produto de madeira 178,2 202,9 364,3 281,9 215,4 370,5 349,7 336,6 308,9 137,3 218,4 200,1
Produto de metal 369,3 285,0 305,5 389,4 4320 204,7 289,2 473,9 311,8 274,9 391,6 337,9
Produto do fumo 99,6 3,1 6,1 12,0 6,2 0,9 6,0 4,0 374 20,2 5,4 13,7
Produto mineral ndo metalico 653,2 617,6 712,0 415,5 210,4 326,7 288,1 339,9 366,3 305,8 236,5 416,8
Produto quimico 665,3 946,1 709,2 720,3 790,1 727,3 1.140,5| 1.453,6| 1.397,6 603,8 1.192,7| 1.229,2
Produto téxtil 846,2 362,5 783,9 891,5 797,77 720,7 486,5 492,5 4743 215,2 274,2 208,0
Reciclagem 21,5 19,6 18,0 3,5 2,8 6,8 8,1 11,8 17,5 6,9 14,1 9,1
Refino petroleo, coque e alcool 558,5 437,6 240,8 638,8 256,5 40,2 127,6 258.9 57,0 81,9 177,6 1.327.4
Veiculo automotor 659,7 657,71 455,5| 1.859,5| 2.657,5| 2.846,8 2.1158| 2.057,8| 3.1654| 2.846,0 4.895,5| 5.250,1
IND.TRANSFORMACAO 11.604,9 | 11.141,7 | 14.645,2| 17.088,0 | 17.139,3 | 18.850,2 | 21.433,0|25.172,7 | 19.098,7| 17.072,5| 24.002,9| 26.170,2

Continua
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1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Adm. Publica e seguridade social 225 2185 1242 52,6 70| 1247 76,1 2263| 137.6] 2069 1484 1306
Alojamento e alimentagdo 329.,4 314,4 324,0 205,6 156,3 183,1 200,8 192,5 88,0 46,7 102,5 87,0
Atividade anexa do transporte 190,7 151,2 659,8 344.6 3779 6753 754.5 440,7 306,5 3453 814,6 565,6
Ativ.imobilidria,servi¢o a empresas 63,0 75,5 71,5 201,0 97,9 157,3 213,2 309,9 258,5 262,4 578,3 511,6
Captagdo, tratamento, distrib. agua 5,7 295,4 33,7 80,3 66,1 131,7 41,9 22,7 60,1 138,5 110,6 215,2
Comércio e reparagdo veiculos 542,0 962,3| 1.858,3| 2.446,7| 1.920,6| 1.885,3 1.518,2| 1.793,9| 2.030,7| 1.007,7 1.001,2 | 1.922,7
Construgao 291,2 629.,6 626,6 | 1.405,1 928,7| 1.219,7 1.239,3| 1.126,6 970,3| 1.343,9 1.745,0| 1.562,7
Correio e telecomunicacio 101,0 4432 977,11 2.095,5| 5.235,2| 8.527,8 5.120,1 911,6 298,11 1.771,4 1.736,7 2.156,0
Educacio 298] 1161 1683] 282,6| 3527 3445 2703|3002 191,6] 1582 171,5]  162,9
Eletricidade, gés, agua quente 1.831,2 3.754,5(13.912,0| 9.392,9| 4.068,5| 2.648,3 2.328,1112.749,3| 6.213,9| 7.328,3 6.6452 4.865,6
Intermediagéo financeira 64,3 1.885,1 638,1 4543 359,4 334,6 2382 239,9 131,6 109,8 48,8 253,0
Organismos internacionais 0,6 - 0,5 0,5 - - - - - - - -
Outros serv. coletivo soc. pessoal 106,9 2429 362,8 2754 264,2 3224 199.,0 327,1 326,4 201,5 276.,5 2720
Satde e servigo social 91,7 126,2 157,3 327.8 3289 561,1 2747 308,2 2492 163,7 147,1 424.6
Transporte aéreo 3423 6,7 11,9 177,1 667,5 3,2 11,9 5,4 1,1 11,8 171,4 95,7
Transporte aquaviario 473.,6 517,8 381,0 3478 312,9 2194 216,5 3455 732,1 750,0 438.,8 485,9
Transporte terrestre 2.116,1 | 2.1904| 3.154,0| 5.561,5| 1.933,8| 2.215,6 2.693,9] 3.078,1| 3.438,1| 4.903,6 6.106,7 7.343,8
COMERCIO/SERVICOS 6.641,8 | 11.929,8 | 23.461,0 | 23.651,2 | 17.141,7 | 19.554,0 15.396,6 | 22.377,9 | 15.433,9 | 18.749,7 | 20.243,3 | 21.054,9
TOTAL GERAL | 20.600,4 | 25.375,6 | 43.323,8 | 44.563,6 | 37.532,3 | 42.133,6|  42.083,7| 54.468,8 | 40.242,5| 43.709,6 | 48.813,0 | 52.187,3
Memorandum
AGROPECUARIA — em % 10,4 7,6 7,8 7,1 7,2 8,3 11,0 12,0 13,7 17,4 8,6 6,7
IND.EXTRATIVA —em % 1,0 1,5 43 1,5 1,4 0,5 1,5 0,7 0,5 0,6 0,7 2,8
IND.TRANSFORMACAO — em % 56,3 43,9 33,8 38,3 45,7 447 50,9 46,2 47,5 39,1 49,2 50,1
COMERCIO/SERVICOS — em % 322 47,0 542 53,1 45,7 46,4 36,6 41,1 38,4 42,9 41,5 40,3
Apoio as exportagdes 1.040,6 [ 1.085,3| 3.285,8| 6.031,1| 8.077,6(10.328,9 10.267,2(17.129,0| 13.983,6 | 12.254,8 | 14.492,2| 14.036,0
Apoio as exportagdes/Total (%) 5,1 43 7,6 13,5 21,5 24,5 24.4 31,4 34,7 28,0 29,7 26,9

Fonte: BNDES, disponivel em — http://www.bndes.gov.br.
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Tabela 11. Desembolso Anual do Sistema BNDES — apoio a exportagéo (os valores em US$ convertidos em R$ milhdes pela taxa média mensal de compra/IBGE)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
AGROPECUARIA - - 9,7 35,6 26,1 41,8 13,3 421,7 108,8 72,1 28,8 29,0
IND.EXTRATIVA - - 4,5 4,2 1,4 70,6 1,5 2.4 22,1 6,9 - 367,1
Artigos de borracha e plastico 0,1 - 12,4 11,3 31,3 94,2 44.4 32,6 15,5 30,3 39,1 15,2
Celulose e papel - 0,9 552 17,1 176,4 46,2 20,8 160,2 107,8 17,0 67,7 1,4
Confecgdo, vestuario e acessorio - 0,6 2,6 5,6 0,0 6,9 47,9 6,9 43,6 5,8 4,1 4.6
Couro e artefato - 19,5 71,6 41,1 19,3 180,3 148,4 365,5 430,8 78,8 87,8 268,8
Editorial e grafica - - - 42 - - - 43 3,4 3,6 - -
Equip. médico, precisdo, autom. Ind. 3,0 0,4 0,5 18,5 0,1 2.9 4.6 11,8 42 42 0,3 -
Magq. aparelho e material elétrico 132,4 173,1 127,9 119,5 121,9 421,4 208,2 155,1 98,1 138,0 332,1 4582
Maquina e equipamento 503,8 417,1 568,2 954,7 711,5 684,4 508,3 958,3 368,9 652,9| 1.6448| 15174
Magquina escritorio e informatica 0,2 - - - - - 53,3 2,9 0,0 11,6 120,5 287,1
Material eletronico e comunica¢ao 7,0 12,5 33,9 24,1 137,1 129,1 167,8 306,7 62,4 138,9 251,4 477,7
Metalurgia basica 22,4 7,5 55,2 93,1 767,6 703,3 230,5 285,8 1114 120,8 202,3 35,7
Movel e industrias diversas 49 4,5 23,3 23,3 20,5 30,3 23,7 41,7 74,8 45,4 64,1 1114
Outros equip. transporte 23,7 -| 1.2588| 2.737,6| 3.135,1 49212 5498,7| 99450 6.883,1| 6.437,3| 6.0484| 3.965,1
Produto alimenticio e bebida 0,8 1,8 503,1 299,6 731,8 828,6| 1.716,7 1.999,7 1.164,7 790,8 426,3 860,8
Produto de madeira - - 17,2 8,0 55,6 121,9 59,0 125,1 116,5 25,3 81,7 58,5
Produto de metal 49,1 82,0 43,7 84,5 194,5 48,2 72,0 258,0 125,6 42,5 62,0 22,7
Produto do fumo - - - 2,0 - - - - - - - -
Produto mineral ndo metalico 1,6 16,5 53,5 26,0 39,7 56,0 472 86,3 168,4 437 51,5 116,4
Produto quimico - 1,8 75,0 37,6 89,9 221,9 46,3 4274 556,2 138,4 149,5 83,5
Produto téxtil 51,1 21,3 153,7 351,2 202,8 209,0 355,8 56,8 72,8 78,8 30,9 36,4
Refino petroleo, coque e alcool 4.8 0,4 - - - - - 131,1 - - - -
Veiculo automotor 234,7 271,3 175,5 483,6 616,0 1.316,0 690,5 762,1 2.760,6 | 2.499,6| 3.903,6| 4.353,8
IND.TRANSFORMACAO 1.039,7 | 1.037,1| 3.231,4| 5.342,7| 7.051,1| 10.022,0| 9.944,.4| 16.123,0| 13.168,9 | 11.303,7 | 13.568,1 | 12.674,6
Atividade anexa do transporte - 0,6 - - 0,3 - 8,2 - - - - -
Ativ.imobilidria,servigo a empresas - 0,3 0,0 54,2 2,5 7,7 2,0 9.3 1,5 4,7 16,9 5,3
Comércio e reparagdo veiculos - 14,3 24.4 237,7 155,5 66,3 125,6 402,9 2230 113,2 142,1 5523
Construgao 0,9 12,1 2,9 87,4 118,6 112,9 170,2 169,4 426,5 738,8 731,2 399,5
Correio e telecomunicacio - - - - 4,6 - - - - - 1,2 -
Eletricidade, gas, agua quente - 0,1 0,0 23 0,0 7,6 0,8 0,0 22,6 1,8 3,8 0,7
Intermediagdo financeira - - - - - - - - 10,2 13,6 - 7,2
Transporte aéreo - - - 173,8 668,9 - - - - - - -
Transporte terrestre - 20,8 12,9 93,2 48,6 - 1,2 0,2 - - - -
COMERCIO/SERVICOS 0,9 48,2 40,2 648,7 999,0 194,5 308,1 581,9 683,9 872,0 895,3 965,2
TOTAL GERAL 1.040,6 | 1.085,3| 3.285,8| 6.031,1| 8.077,6| 10.328,9| 10.267,2| 17.129,0| 13.983,6 | 12.254,8 | 14.492,2 | 14.036,0

Fonte: BNDES, disponivel em — http://www.bndes.gov.br.
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Ap0s a desvalorizagdo cambial ocorrida em 1999 e diante das frustragdes renitentes com o fraco
desempenho econdmico brasileiro, as empresas passaram a adotar uma estratégia exportadora mais
ativa, mediante um esfor¢o comercial e de rearranjo da distribuicdo das linhas de producdo entre as
filiais das corporagdes multinacionais (Baer & Cintra, 2004). Em alguns casos, a escala do mercado
interno e/ou a especializagdo, derivadas da dindmica do mercado interno, também implicaram em
atividades exportadoras, inclusive em bens tecnologicamente mais elaborados. Dessa forma, houve
uma ampliagdo das vendas de produtos manufaturados de maior valor agregado, tais como autopegas,

chassis, automoveis, tratores, avides, bens de capital, moveis, eletroeletronicos, bombas e centrifugas?.

Em suma, o esforco exportador esteve associado a oportunidade de ocupagdo de capacidade
produtiva ociosa, mas também a economias de escala, aumento da produtividade e algum adensamento
tecnologico. Além dos ganhos de sinergia, acesso a novos mercados consumidores e aperfeigoamento
nos sistemas de distribuicao, as exportacdes das empresas (estrangeiras e nacionais) t€ém proporcionado
maior receita em moeda estrangeira, representando um mecanismo de hedge capaz de garantir as
importagdes de pecas e componentes, o pagamento das dividas externas e reduzir o spread em novas
captacdes no exterior, uma vez que contribui para melhorar a classificacdo de risco, abrindo linhas de
crédito no exterior em condigdes mais favoraveis. As exportacdes se transformaram em operagdes
estratégicas para as grandes empresas estrangeiras e nacionais € o BNDES apoiou a expansdo da
producdo destinada ao mercado internacional, sobretudo, as industrias automobilistica, aerondutica e
maquinas e equipamentos (ver Tabelas 10 e 11)*°. Dessa forma, acompanhou e facilitou a modificagdo
das estratégias adotadas pelas corporacdes, seja pela participagdo direta no comércio exterior em
produtos de maior conteudo tecnologico e em areas de maior expansdo, seja pela associagdo ou compra
de empresas locais, estimulando, por meio da concorréncia, a reagdo das empresas brasileiras. Na
Tabela 12, pode-se observar o avanco das operagdes FAT Cambial no BNDES, sobretudo no periodo
1999-2002, auxiliando a expansdo das exportagdes brasileiras. Em 2000, as operacdes FAT Cambial

responderam por 43% do total.

3% Furtado (2004: p. 3) defende que: “a fortaleza industrial brasileira, pode-se afirmar, esta na metalmecanica, que vai dos
recursos naturais (mineragdo) a siderurgia (recursos naturais e escala), para depois alcancar a mecanica (e um amplo leque
de equipamentos elétricos que podem muito bem ser classificados dentro dessa categoria), onde se entrelagam varios
processos industriais. Neles o Brasil construiu posi¢des soélidas”. E mais: “o Brasil possui competitividade provada em
segmentos de equipamentos mecanicos e elétricos, sejam de larga escala, sejam de lotes pequenos, sejam fabricados sob
encomenda. Muitas dessas empresas exportam fatias de produgdo superiores as de empresas lideres do complexo
agroindustrial. E ja existe na metalmecanica brasileira uma figura que era desconhecida nestas atividades ¢ na maior parte
da industria: a planta dedicada a exporta¢do” (Furtado, 2004: p. 3). A consolidagdo dos acordos comerciais com o Chile e
com o México também impulsionou as vendas de caminhdes, 6nibus e maquinas agricolas.

36 Para excelentes discussdes sobre o papel do BNDES na expansio das exportagdes, ver Torres Filho & Carvalho (2006) e

Catermol (2005).
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Tabela 12. Saldo das Aplicacées do FAT Constitucional no BNDES
Em R$ milhdes/Dez.2006 (IGP-DI médio)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
FAT TJLP 42.225| 45.739| 45.860| 44.940| 54.927| 46.683| 44.109| 46.459| 48.822| 54.786
FAT Cambial (a) 6.783 | 10.816| 28.586| 33.907| 27.242| 27.577| 19.715| 19.417| 19.676| 19.550
Po6s-Embarque (b) 22366 | 16.794| 17.599| 18.638| 18.826
Pré-Embarque (c) 3.285 1.482 973 629 486
Operagoes Diretas 1.926 1.439 845 409 238
Total 49.008 | 56.555| 74.446| 78.848| 82.169 | 74.259| 63.824| 65.876  68.498| 74.336

Fonte: BNDES — Area Financeira/Departamento de Recursos Institucionais.

Notas:

a) Entre 1997 e 2001, os valores do FAT Cambial estavam expressos em milhdes de dolares. Foi utilizada a taxa de cambio
média do ano — Ipea-Data — para a conversdo;

b) pos-embarque: financia a comercializacdo de bens e servicos nacionais no exterior, por meio de refinanciamento ao
exportador, ou mediante a modalidade buyer's credit;

¢) pré-embarque: financia a producdo nacional de bens a serem exportados em embarques especificos.

Esse movimento foi crucial para o enfrentamento da classica restricdo externa da economia
brasileira: o saldo em transagdes correntes acrescido da expansdo dos investimentos estrangeiros
diretos, dado o dinamismo da economia ¢ do comércio mundial, possibilitou o aumento das reservas
internacionais € a eliminagdao do endividamento externo liquido do setor publico. De acordo com
Belluzzo (2007): “no capitulo XXIII da Teoria Geral, Keynes trata, sob outra perspectiva, das
‘virtudes’ do mercantilismo. Sustenta que um saldo positivo em conta corrente permitiria a queda da
taxa de juro doméstica, ao injetar liquidez em moeda forte na economia nacional. Dada a relagdo
cambio/salario, a elevacao do fluxo esperado de lucros pelos empresarios vai estimular o investimento,
a renda e o consumo. A dinamica da economia estaria, portanto, apoiada no circuito exportagdes-

acumulacdo de reservas-expansao do crédito-investimento-produtividade”.

A partir do final do segundo mandato de FHC, permeando o primeiro mandato de Luiz Inacio
Lula da Silva (Lula), pode-se afirmar que o proprio tamanho do Banco passou a condicionar o
exercicio de suas atividades. Em 2006, os desembolsos somaram R$ 52,2 bilhdes, sendo 6,7%
destinado ao agronegocio, 2,8% a industria extrativa, 50,1% a industria de transformacgdo e 40,3% a
setores de comércio e servigos, com destaque para os projetos de infra-estrutura de energia elétrica e
rodovias (ver Tabela 10), ¢ R$ 14 bilhdes para apoiar as exportagdes®’. Como sugere Torres Filho
(2006: p.4), o Banco adquiriu “uma plasticidade que permite a mudanga de fungdes”. De um banco
industrial, ou fundamentalmente de apoio ao setor industrial e a infra-estrutura, passou a assumir um
papel relevante na promocao das exportacdes, sem abandonar o apoio aos outros setores. Ao contrario,
até mesmo o setor agropecudrio passou a receber financiamento de longo prazo, sobretudo maquinas e

implementos agricolas, segmento que era suprido pelo Banco do Brasil (ver Tabela 10 e 11). Dessa

37 Para uma discussdo sobre o desempenho recente do BNDES, ver Torres Filho (2007), Ferreira (2007) e Freitas (2007a).
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forma, o Banco passou a cumprir quatro papéis interligados:

a) financiar projetos de longo prazo na area industrial e de infra-estrutura;

b) financiar exportagdes, atuando como export credit agency em operagdes de pré e pos-
embarque;

c) atuar por meio da BNDESPAR, como fundo de investimento®, capitalizando
empreendimentos controlados por grupos privados, apoiando o desenvolvimento de novos
empreendimentos ¢ fortalecendo o mercado de capitais®;

d) atuar como agéncia de fomento, fazendo aplicagdes nao-reembolsaveis em investimentos de
carater social, geracdo de emprego e renda, desenvolvimento rural ou regional, assim como

apoiar programas de natureza tecnolédgica (Prado & Monteiro Filha, 2005: p.188).

Finalmente, registra-se que o BNDES vem desenvolvendo uma metodologia para estimar os
empregos gerados, considerando a participagdo do Banco e a participagdo privada nos projetos
financiados. O modelo tem passado por muitas alteragdes — premissas, bases de dados, pardmetros etc.
— ao longo do tempo, o que dificulta a elaboracdo de uma série histérica com dados uniformes. A partir
dos Relatorios de Gestao do FAT (Exercicio 2004, 2005 e 2006), pode-se inferir que o foram gerados
907,3 mil postos de trabalho em 2004, 893,8 mil em 2005 e 785,7 mil em 2006 (ver Tabela 13). Assim,

3% No ambito do mercado de capitais, a BNDESPAR langou o PIBB — Fundo de Indice Brasil-50-Brasil Tracker ou Papéis
Indice Brasil Bovespa — no valor total de R$ 600 milhdes. Esse instrumento serviu como alternativa para a venda de parte
de sua carteira de ag¢des e, simultaneamente, como uma forma de democratizar o0 mercado de capitais, por meio da atragdo
do investidor pessoa fisica (adquiriram aproximadamente 50% das cotas). O Fundo busca refletir a performance do 1BrX-
50, por meio de sua composicdo em agdes emitidas pelas companhias IBrX-50. As agdes IBrX-50 sdo as 50 agdes mais
negociadas no mercado de a¢des da Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Bovespa). O Fundo PIBB ¢é composto de 50 agdes,
emitidas por 44 companhias, envolvidas, principalmente, em atividades em oito diferentes setores da economia, dentre as
quais cabe destacar a Petrobras, a Companhia Vale do Rio Doce ¢ a Embraer. A maior inovagdo do PIBB para atrair os
investidores pessoas fisicas consistia na possibilidade de recompra, pela BNDESPAR, até o limite de R$ 25 mil por pessoa
fisica, ap6s o periodo de um ano, das cotas do Fundo PIBB pelo mesmo valor nominal pago no momento do langamento.
Pela analise do mercado, o PIBB foi o novo produto financeiro que obteve maior performance no varejo nos ultimos
tempos, mesmo porque ndo utilizou recursos do FGTS, como foi o caso das operacdes realizadas pela Petrobras e pela
Companhia Vale do Rio Doce (Bernardino, 2005: p.65).

3 Em dezembro de 2006, a BNDESPAR realizou a integralizagdo de 600.000 debéntures simples, com valor nominal de R$
600 milhdes e vencimento em janeiro de 2012. A demanda total de investidores de varejo (pessoas fisicas) e institucionais
atingiu 1,8 milhdo de debéntures. Trata-se da maior oferta de varejo de debéntures realizada no pais, tanto em volume
financeiro como em numero de investidores. O prego de subscricdo de cada debénture foi definido em R$ 898,33,
correspondendo a uma taxa de remuneragdo ao investidor de 8,525% ao ano. O rendimento equivale a um spread de 0,3%
sobre o titulo equivalente do Tesouro (NTN-B 2011), consistente com o baixo risco de crédito (AAAbr pela agéncia
Moody’s) desta emissdo. Um dos objetivos da operagdo da BNDESPAR foi o de contribuir para o desenvolvimento do
mercado de debéntures, introduzindo diversas caracteristicas inovadoras, entre as quais: uso do Indice de Prego ao
Consumidor Amplo (IPCA) como indexador, em linha com titulos de longo prazo do Tesouro; esfor¢os de distribuigdo
pulverizada, sobretudo para pessoas fisicas; exigéncia de que as negociagdes publicas (mercado secundario) sejam
realizadas, exclusivamente, em ambientes eletronicos (CetipNet e BovespaFix); e contratacdo de dois formadores de
mercado em ambos ambientes de negociacdo. Assim, a emissdo de debéntures contribui para fomentar o desenvolvimento
de instrumentos financeiros de longo prazo (formar uma curva de juros em reais) no mercado local, aumentar a liquidez das
debéntures e ampliar a base de investidores nestes titulos.
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pode-se afirmar que os desembolsos do BNDES tém desempenhado papel importante para a estratégia
de desenvolvimento do pais, ao fomentar as exportagdes, financiar a modernizacdo da industria e da
infra-estrutura econdmica e social e apoiar o segmento de micro, pequenas e médias empresas, atores

cruciais na geragao de empregos no pais.

Tabela 13. Geracao/Manutencio de Empregos por meio de Financiamentos de Programas de Desenvolvimento
Econdémico e Social a cargo do BNDES

em mil

| Empregos Diretos | Empregos Indiretos | Efeito Renda | Total

2004
Empregos Efetivos 100,1 77,1 227,8 405,0
Sistema BNDES 55,0 51,0 146,3 2523
Participac¢do Privada 45,1 26,1 81,5 1527
Empregos Potenciais 226,7 86,5 189,2 502,3
Sistema BNDES 173,5 57,4 124.9 355,7
Participacdo Privada 53,2 29,1 64,3 146,6
Total 326,9 163,6 417,0 907,3

2005
Empregos Efetivos 99,9 74,3 214,5 388,7
Sistema BNDES 52,6 48,0 136,8 2373
Participacdo Privada 47,4 26,3 77,7 151,4
Empregos Potenciais 210,1 106,3 188,7 505,1
Sistema BNDES 161,0 63,2 119,9 3440
Participacdo Privada 49,1 43,2 68,8 161,1
Total 310,0 180,6 403,2 893,8

2006
Empregos Totais | 140,2 | 134,8 | 5107 | 7857

Fonte: BNDES — SUP/AF.
Consideracoes finais

A ampliag@o nas despesas em uma velocidade maior do que o crescimento das receitas do FAT
tem introduzido uma ampla discussdo sobre a sustentabilidade dos programas implementados pelo
Codefat. De acordo com o Anexo IIl. 9 — Avaliacao da Situacdo Financeira do Fundo de Amparo ao
Trabalhador — da Lei de Diretrizes Or¢amentarias para 2008 (2007: p.18): as receitas e despesas do
FAT projetadas para os exercicios de 2007 a 2010 registram déficit primario, como vem acontecendo
desde 1994, quando da criagdo do Fundo Social de Emergéncia (ver Tabelas 1 e 2 no Anexo). Como
discutido acima, esse déficit tem sido coberto por outras receitas, principalmente a receita financeira,
gerando resultados operacionais positivos. O resultado operacional em cada exercicio tem gerado
superavits que vém possibilitando ao FAT a realizagdo de aplicagdes em depositos especiais nas
institui¢des financeiras oficiais federais, dando continuidade aos programas de geracdo de trabalho,
emprego e renda. “Entretanto, considerando a assimetria entre os crescimentos das receitas e das
despesas, principalmente em funcao do crescimento real do salario minimo, projeta-se crescimento dos

déficits primario do Fundo e redugdes sucessivas do resultado operacional anual, chegando ao exercicio
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de 2010 com R$ 10,1 bilhdes de déficit primario e R$ 852,3 milhdes de resultado operacional, que
representam cerca de 181% de incremento e 84,7% de reducdo, respectivamente, em relacdo aos
valores registrados em 2006. A semelhan¢a dos montantes dos superdvits financeiros apurados nas
projecdes do FAT de 2007 a 2010, os resultados no conceito acima da linha (representa a diferenca
entre as receitas e despesas, ndo se considerando os ingressos financeiros e as despesas com servigos de

dividas ou inversdes financeiras), evidenciam decréscimo em relagdo ao resultado apurado em 2006,

R$ 4,3 bilhdes, atingindo em 2010 cerca de R$ 1,7 bilhdo” (ver Tabela 2 no Anexo)™.

O aumento dos gastos com seguro-desemprego ¢ abono salarial em uma taxa de crescimento
maior do que a das receitas, em um periodo de expansdo da demanda e do emprego doméstico, pode
sinalizar que esses programas vao assumindo a natureza de politicas assistencialistas, de renda minima
para uma parte da populacao (o abono salarial ¢ claramente uma politica de transferéncia de renda para
a populacdo empregada que recebe até dois salarios minimos). Por um lado, as centrais sindicais
defendem o fim da desvinculagdo dos recursos das contribui¢des PIS/Pasep como forma de garantir o
fluxo total de receitas originalmente previstas para o Fundo*'. Por outro lado, apreende-se uma
expressiva pulverizagao dos recursos, em diferentes programas, e a dificuldade para se implementar
projetos de infra-estrutura econdmica e social. Nesse contexto, para Afonso & Biasoto Jr. (2007a:
p.25): “a movimentacdo do FAT tem basicamente dois efeitos na contabilidade fiscal do setor publico.
Primeiro, os recursos repassados ao BNDES (por ser instituicao financeira, ¢ excluido do setor publico)
tém efeito superavitario. Esse s6 ¢ anulado se 0o BNDES empresta tais recursos a empresas publicas. E,
mesmo quando o faz, apenas ¢ anulado aquele efeito, mas jamais gera aumento das necessidades
financeiras do setor publico. Segundo, o estoque de créditos emprestados pelo FAT ao BNDES reduz a
divida bruta do governo federal e, de novo, se ndo forem repassados ao setor publico, no conjunto, ¢
reduzida a divida no conceito liquido”. Dessa forma, os autores salientam que a analise da evolugdo da
relagdo divida/PIB no Brasil deveria ser mais cuidadosa perante o fato de que a divida liquida do setor

publico ser um conceito demasiado complexo, repleto de relagdes intra-setor publico e seletivo nas

0 Essas proje¢des foram atualizadas pelo Codefat, mostrando uma deterioragdo do equilibrio financeiro do Fundo. Segundo
as novas estimativas para o fluxo de receitas e despesas, haveria um déficit primario de R$ 5,7 bilhdes e um superavit
operacional de R$ 2,9 bilhdes em 2007. No cenario projetado para 2008, o déficit primario cresceria para R$ 7,8 bilhdes € o
superavit operacional cairia para R$ 1,58 bilhdo. A partir de 2009, porém, as proje¢des indicariam um déficit operacional de
RS 866,3 milhdes e resultado primario negativo de R$ 10,98 bilhdes. As perspectivas seriam mais preocupantes ainda no
ano de 2010: o déficit primario atingiria R$ 12,97 bilhdes e; o déficit operacional, R$ 2,29 bilhdes (ver Tabela 3 no Anexo).

1 Segundo a Folha de S.Paulo (“Forga questiona represamento de verba do FAT”, Sdo Paulo, 30 de agosto de 2007), a
For¢a Sindical ¢ a Confederagdo Nacional dos Trabalhadores Metaltirgicos (CNTM) devem entrar com agdo direta de
inconstitucionalidade contra o Decreto no. 6.046/2007, que permite o contingenciamento de verbas do FAT (Fundo de
Amparo ao Trabalhador). As entidades argumentam que os programas de qualificagdo profissional dos trabalhadores serdo
atingidos pela limita¢do de recursos.
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relacdes com o setor privado. Enfatizam ainda que “a aplicacdo da sistemadtica desvinculacao (20%) da
receita federal (a chamada DRU) sobre a arrecadacao do PIS/Pasep tem um efeito fiscal exatamente
inverso e perverso, do ponto de vista de sua justificativa ou logica: os 20% do PIS/Pasep que deixam de
ser destinados ao BNDES ou aos depdsitos especiais e passam a ser alocados para outras dotagdes no
orcamento fiscal significam um esfor¢co menor de superavit primario do mesmo montante (a menos que
os recursos sejam alocados para o pagamento dos juros da divida)” (Afonso & Biasoto Jr, 2007a: p.25).
Assim, parece fazer sentido ampliar as transferéncias desses recursos para o BNDES e outras
instituigdes financeiras publicas executarem projetos de infra-estrutura. Esses recursos — sobretudo
aqueles na forma de depdsitos especiais e, portanto, extra-orcamentarios — seriam disputados por essas
institui¢cdes para o financiamento de novos projetos de infra-estrutura — estradas, portos, ferrovias,
energia elétrica, saneamento basico etc. —, podendo envolver engenharias financeiras com o setor
privado. O montante de recursos poderia ser ampliado ao absorver as amortizagdes € novos repasses em

depdsitos especiais®.

Essa discussao torna-se cada vez mais relevante com a retomada dos investimentos no pais e
com a reducao da TJLP (que reduz o retorno dos empréstimos, diminuindo o fundo rotativo do Banco).
Ha indicagdes que a demanda de empréstimos do BNDES atingira R$ 82 bilhdes em 2008. Desse total,
RS 50 bilhdes estariam garantidos, o restante precisaria ser captado em outras fontes. O Banco ja
desencadeou agdes para completar os recursos necessarios ao financiamento de seu portfolio de
projetos de investimento. Uma alternativa possivel seria utilizar entre US$ 4 bilhdes a US$ 5 bilhdes
(R$ 7 bilhdes a R$ 9 bilhdes) das reservas internacionais (US$ 174,7 bilhdes em 19 de novembro de
2007), para ampliar sua capacidade de financiamento (Durdo, 2007). Outra possibilidade seria um
acerto de contas com o Tesouro, seu acionista. A proposta seria reduzir o percentual de dividendos
repassados: o BNDES envia ao Tesouro 60% do seu lucro em forma de dividendos, planeja-se remeter
apenas o dividendo minimo, o equivalente a 25% do ganho liquido anual, e utilizar o restante para
ampliar sua capacidade de empréstimo. Uma terceira possibilidade aventada pelo BNDES seria ampliar
a parcela de R$ 2,8 bilhdes do FAT Depositos Especiais para 2008, inferior aos R$ 3,1 bilhdes
recebidos em 2007. A estratégia seria absorver a fatia do FAT Depdsitos Especiais destinada ao Banco
do Brasil ¢ a CEF, de R$ 1,2 bilhdo. Com isso, receberia R$ 4 bilhdes do FAT Depdsitos Especiais.
Uma quarta alternativa seria a venda de a¢des de sua carteira da BNDESPAR, avaliada em cerca de R$

70 bilhdes, além de recursos do Fundo Nacional de Desenvolvimento (FND) e de outros fundos

42 Os pesquisadores José Roberto Afonso e Geraldo Biasoto Jr. tém desenvolvido uma proposta inovadora para ampliar o
financiamento do investimento do setor publico no pais, ver Afonso & Biasoto Jr. (2007a, 2007b, 2007c). Ver também,
Assmann (20006), Silva & Candido Jr. (2007) e Carneiro (2007a).
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federais, todos sem repercussdo no superavit primario. Nao estariam afastadas também novas emissoes

de debéntures no mercado doméstico e o langamento de um novo fundo de agdes, do tipo PIBB*.

Se a demanda pelos fundos a disposi¢do do BNDES superar a capacidade de resposta do
Sistema, haveria a necessidade de uma acao compartilhada entre o Banco e outros agentes financeiros
de longo prazo (bancos de investimentos domésticos e estrangeiros, fundos de investimentos em infra-
estrutura, operagdes de private equities etc.*). Ha indicagdes — ainda incipientes — da montagem de
engenharias financeiras pelo setor bancario privado, permitindo o alongamento dos prazos e a reducao
dos juros. Se a trajetoria de crescimento da economia brasileira e de queda da taxa de juros de curto
prazo persistirem, “os bancos deverdo atender com seus proprios recursos a demanda de investimento
de prazo inferior a cinco ou sete anos. Incluem-se nessa atividade, o financiamento a aquisi¢do de
onibus, caminhdes e maquindrio agricola, além de obras civis de pequeno porte. Se isso vier a ocorrer,
o BNDES tenderia a ter uma participacao decrescente nessas atividades, o que levaria a instituicao a se
assemelhar mais com o perfil de outras grandes instituicdes de desenvolvimento. Seus desembolsos
anuais tenderiam, em termos reais, a cair na medida em que as operagdes de prazos mais longos

passassem a compor uma propor¢ao muito maior da carteira” (Torres Filho, 2007: p.37).

Associado ao processo de deterioracdo da infra-estrutura, um dos principais obstaculos ao
crescimento sustentado, persistem as restricdes em financiar empresas estatais e o setor publico
doméstico. O BNDES, procurando contornar algumas restri¢des, realizou um aumento de capital ou
patrimonio de referéncia, por meio da Medida Provisoria, no. 315, de 3 de agosto de 2006. Essa decisao
permite a transformacdo de débitos do Banco com o governo federal como capital de segunda linha.
Capital de segunda linha ¢ um passivo que apenas remotamente sera quitado. Esse tipo de recurso pode,
contabilmente, ser somado ao capital, até o limite de 100% do valor do capital efetivo, criando o
chamado patrimonio de referéncia. O capital do BNDES era de R$ 16 bilhdes e utilizava 50% desse
total em recursos do FAT para ter patrimonio de referéncia de R$ 24 bilhdes. Com a capitalizagdo,
passou para cerca de R$ 30 bilhdes. Com base no novo valor sdo definidos os principais limites de

crédito para o Banco®. Assim, a decisdo permitird o aumento de seu limite para emprestar a uma Unica

# Aventou-se também a possibilidade de o BNDES vir a utilizar os recursos do Fundo de Investimento do Fundo de
Garantia do Tempo de Servico (FI-FGTS) no valor de R$ 5 bilhdes (Medida Provisoria no. 349, de 22 de janeiro de 2007,
convertida em Lei no. 11.491, de 20 de junho de 2007), como funding dos seus empréstimos em projetos de infra-estrutura
(Safatle, 2007). Sobre o FI-FGTS, ver discussdo acima.

 Para diferentes discussdes sobre as perspectivas do mercado financeiro e de capitais brasileiro, ver Freitas (2007a 2007b),
Biancareli (2007a 2007b), Cardim de Carvalho (2007), Coutinho & Borges (2007), Barros & Miguel (2007), Cintra (2006) ¢
Oliveira (2006).

* Diante dessas caracteristicas especificas, ha discussdes entre as autoridades supervisoras para que o BNDES (algumas
operagdes da CEF e dos fundos constitucionais de desenvolvimento regional — Nordeste, Amazdnia e Centro-Oeste)
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empresa bem como para o setor publico. Com a capitaliza¢do, o limite de financiamento ao setor
publico passara de R$ 10,8 bilhdes para R$ 13,5 bilhdes, o que corresponde a 45% do patrimdnio de
referéncia do Banco. Em relagdo ao endividamento de uma tinica empresa ou grupo com o Banco, cujo
limite ¢ de 25% do patrimdnio de referéncia, o valor passara de R$ 6 bilhdes para cerca de R$ 7,5

bilhdes. Isso poderad permitir o financiamento de grandes projetos de empresas como Petrobras e CSN.

Como discutido, o FAT Constitucional tem cardter permanente e destinagdo compulsoria ao
Banco, sendo também denominado recurso ordindrio. Constitui fonte permanente e segura, com custos
compativeis para o financiamento de longo prazo de investimentos em atividades produtivas. Como seu
prazo de exigibilidade ¢ indefinido, seu saldo ¢ denominado divida subordinada, uma vez que nao ha
previsdo de devolucdo do principal, mas apenas o pagamento periddico de juros (semestral). Todavia,
os recursos alocados no FAT Constitucional podem ser resgatados pelo Codefat no caso de
insuficiéncia de recursos para o pagamento do seguro-desemprego e¢ do abono salarial. Como os
Depositos Especiais do FAT sdo exigiveis a qualquer momento, em caso de insuficiéncia de recursos, o
Codefat realiza primeiro o seu recolhimento. Se ainda assim ndo houver recursos suficientes para o
pagamento dos beneficios do seguro-desemprego e abono salarial, se procedera ao recolhimento dos
recursos ordinarios. Nesse caso, 0 BNDES devera recolher ao Codefat as seguintes parcelas: “até 20%
sobre o saldo ao final do exercicio anterior nos dois primeiros exercicios, até 10% do terceiro ao quinto
exercicio e até 5% a partir do sexto exercicio” (Santos, 2006: p.7). Por se configurar divida
subordinada, parte do saldo do FAT Constitucional pode ser computado para efeito de célculo do

Patrimonio de Referéncia do BNDES*.

Ademais, a Resolu¢do do CMN no. 3.487, 3 de agosto de 2007, alterou o limite dos créditos ao
setor publico para programa de geracdo e transmissdo de energia elétrica, no ambito do Programa de
Aceleracdo do Crescimento (PAC): “Art. 1° Fica incluido o inciso X no § 1° do art. 9° da Resolucédo no.
2.827, de 30 de marco de 2001, com a seguinte redagdo: X — destinadas ao financiamento as empresas
do Grupo Eletrobras (Centrais Elétricas Brasileiras S.A.), a partir de 30 de julho de 2007, no valor de

até R$1.800.000.000,00 (um bilhdo e oitocentos milhdes de reais), para a realizagdo de investimentos

permanega fora das regras do Acordo de Basiléia II. Prado & Monteiro (2005) defendem que: “as determinag¢des do Banco
Central em relag@o a analise de risco, baseadas nos Acordos de Basiléia, ndo sdo adequadas ao BNDES (...). (...) uma vez
que o Banco ndo recebe depodsitos do publico, sua capitalizagdo depende de decisdes do governo federal, ndo podendo,
portanto, ser considerado uma instituigdo sujeira a risco sist€mico, mas, ao contrario, um poderoso instrumento para
contribuir com as autoridades monetarias no sentido de reduzir fontes de instabilidade financeira na economia”. Ver
também, Torres Filho (2005 ¢ 2006b), Cintra & Prates (2007), Sobreira & Zendron (2007) ¢ Castro (2007).

% 0s depdsitos especiais, além de serem exigiveis a qualquer momento, em caso de problemas de caixa para o pagamento
do beneficio do seguro-desemprego e do abono salarial, tém prazo de devolucdo definido. Nao podem, portanto, ser
considerados divida subordinada.
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vinculados ao Programa de Geracdo e Transmissdo de Energia Elétrica, obedecido o cronograma
cumulativo de desembolsos a seguir: a) até 31 de dezembro de 2007: at¢é R$590.000.000,00
(quinhentos e noventa milhdes de reais); b) até 31 de dezembro de 2008: até R$1.295.000.000,00 (um
bilhdo, duzentos e noventa e cinco milhdes de reais); c) at¢ 31 de dezembro de 2009: até
R$1.645.000.000,00 (um bilhao, seiscentos e quarenta e cinco milhdes de reais); d) até 31 de dezembro
de 2010: até R$1.800.000.000,00 (um bilhdo e oitocentos milhdes de reais)”. Essa decisdo permitiu ao
BNDES financiar a constru¢do de quatro usinas (Simplicio, Batalha também conhecida como UHE

Paulista, Maua da Eletrosul e Passo Sao Jodo, parceria da Eletrosul com a Copel) pelo Grupo

Eletrobrés (http://www.bndes.gov.br/noticias/2007/not264 07.asp).

Outra questdo relevante sobre a trajetoria do FAT estéd relacionada com a proposta de reforma
tributaria. Nos dois documentos disponiveis na pagina eletronica do Ministério da Fazenda (2007)
sobre a reforma tributaria proposta pelo governo encontra-se a sugestdo de se incluir a contribuicdao
PIS/Pasep no Imposto sobre Valor Adicionado (IVA) federal. Dependendo da forma como essa
proposta passar no Congresso, tera impactos no financiamento dos programas de seguro-desemprego,
abono salarial e no BNDES. Segundo entrevista com José¢ Roberto Afonso, a proposta do Ministério da
Fazenda, por ora, manteria as vinculagdes atuais. Isto €, seria alocada parcela do novo imposto para os
fins originalmente previstos em cada contribuicdao. Por exemplo, se fundisse PIS, Cofins, IPI e Cide, e
tomar 2006 como base, o PIS representou algo como 16% da soma da arrecada¢dao dos quatro tributos
citados. Logo, bastaria substituir o caput do art. 239 da Constituicdo, que faz referéncia ao PIS, por
uma alocacdo de 16% do produto da receita do novo IVA. No que se refere ao financiamento do
BNDES seria aparentemente mais simples, porque o paradgrafo primeiro do mesmo artigo se reporta a

alocagdo prevista no caput, e nao haveria necessidade de ser alterado.

Manter tanto os fluxos de recursos para os programas de assisténcia aos trabalhadores (seguro-
desemprego e abono salarial), como para o BNDES parece crucial. Os recursos do FAT permitem que a
institui¢do garanta fundos em moeda nacional para investimentos de longo prazo e as exportagdes®’. A
autonomia, qualidade e liquidez do funding do BNDES amplificam sua capacidade de financiamentos,
por meio de um “mecanismo direto ndo-alavancado” em mercado, consolidando um banco publico de
desenvolvimento financiado basicamente por recursos de origem parafiscal. Nas palavras de Torres
Filho (2007: p.35-36): “a liquidez de fundos parafiscais permitiu que se consolidasse uma demanda

estavel de recursos de longo prazo, que ndo ficou sujeita as condi¢des do restante do mercado de

47 Segundo calculos do presidente do BNDES, Luciano Coutinho, os desembolsos do Banco responderam por 6,5% da
formacao bruta de capital fixo realizada no pais, se forem considerados os investimentos alavancados pelo BNDES esse
patamar sobe para 10,8% (Coutinho, 2007a).


http://www.bndes.gov.br/noticias/2007/not264_07.asp
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credito brasileiro, ou seja, escassez e volatilidade de fundos e taxas de juros elevadas frente a

parametros internacionais”.

Finalmente, alguns ajustes na legislagcdo do Fundo tornam-se precipuos, tais como permitir a
realizagdo de protecdo das aplicagdes em titulos do Tesouro Nacional com taxa prefixada, a fim de
minimizar possiveis perdas na valorizagdo desses titulos no mercado; revisao do calculo da Reserva
Minima de Liquidez do FAT, avaliando a possibilidade de reducdo do prazo de seis meses de cobertura
da reserva; cessar a prorrogagdo da desvinculagdo dos 20% sobre a arrecadacdo da Contribuicao
PIS/Pasep destinada ao Ministério do Trabalho e Emprego/FAT absorvidas pela Desvinculagao de
Receitas da Unido (DRU), cujo prazo de vigéncia vence em 31 de dezembro de 2007. Segundo o
Relatorio de Gestao do FAT (Exercicio 2006: p.65): “ndo ocorrendo tais ajustes, a capacidade de
alocacao de recursos do FAT se mostrard abaixo dos 50% da ultima alocacdo realizada em 2006, ou
seja, estima-se que para os exercicios de 2007 a 2010 havera uma aloca¢do média anual de R$ 7
bilhdes, valor este bem diferente dos R$ 13,9 bilhdes e R$ 16,2 bilhdes de 2005 e 20006,

respectivamente”.

Anexo
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(Atualizado até 31/03/2006)

Programas/ Finalidade Publico-alvo Limite financiavel Teto Encargos Prazos Itens financiaveis Itens'rrlao‘ Agentfa S
linhas financeiros financiaveis financeiros
Proger Urbano
Investimento
BB:100% do valor do .
. L BB: Até 96
projeto; incluido
. . meses, com
micro e capital de giro caréncia de Recuperagdo de
associado de até 30% BB: . . euperagao
pequenas . até 36 Bens e servigos, capitais investidos
. do valor total TJLP+até , .
Apoio empresas . o o meses; CEF:| veiculo de carga, com| construcio civil,
. . . financiado; CEF: 90% 5,33% aa. , ~ > . .
financeiro para | industriais, . Até 48 lotagdo até 2 maquinas e
. . .. do valor do projeto; CEF: . . .
investimento ou [comerciais ede| .~ ., . . . | meses, com |passageiros, exclusive| equipamentos fixos | BB, Basa e
. . . . incluido capital de R$ 400 mil TJLP+até N ~ S
Micro e Pequena| investimento | servigos com iro associado de até 59 aa caréncia de | o condutor, produgdo | ao solo. aquisi¢ao CEF
Empresa com capital de | faturamento £ o %% laté 6 meses;| nacional, modelo de terreno ou
) . 40% do valor total Basa: \ L. \ . .
giro associado. | bruto anual de . . . |Basa: até 96 | basico com até 5 anos unidade ja
, financiado; Basa: até TJLP+até ,
at¢ R$ 5 o o meses de uso. construida ou em
I 100% do valor do 5,33% aa. |. , ~
milhdes . . incluidos 36 construcao.
projeto com capital de
L . meses de
giro limitado a até caréncia
40%.
TADE: 8/05,
18/05 e 24/05
Proger Urbano BB e Basa: até 90% . Bens e servigos
. ) BB: at¢ R$ 1 L .
Investimento . do projeto, com o necessarios ao ciclo
Cooperativas, . . milhao . Pagamento de
. . capital de giro . produtivo do .
inclusive as de . . 1o, | Tespeitado o teto ) . dividas, encargos
g associado de até 40%, Do BB ¢ Basa: | empreendimento e .
crédito e . individual, . . . financeiros e gastos
L desenvolvimento de . Até 96 capital e giro .
. . . associagdes, o . projeto . gerais de
Cooperativas e Financiar ) atividades necessarias | . ..0. "0 meses, com associado ao - -
C. . . micro e . . ., | individuais até N . . administragdo;
Associagdes | investimento e ao ciclo produtivo até . BB e Basa: | caréncia de investimento; ~
. . pequenos . R$ 100 mil por . . , recuperagdo de
capital de giro R$ 4.000 mil por TJLP + até até 36 | veiculos automotores, o .
. empreendedore . cooperado. CEF: o ~ . capitais investidos;
associado para s. profissionais associado observado o Até RS 5.000.00 4% a.a. meses; |de produgdo nacional, ualauer veiculo BB e CEF
Cooperativas e > PO limite de 90%. CEF: o CEF: TJILP| CEF:48 |modelo basico, novos quarquet +
L autdnomos e © ono por associado, N . que ndo seja usado
associagoes e . até 90% do valor do .. + 5% a.a. | meses, com |ou usados, com até 10 .
micro/pequena . - limitado a R$ N no objeto do
seus membros projeto, limitado a ) caréncia de anos de uso . ]
S empresas 50.000,00; Basa , . financiamento; bens
. R$5.000,00 por \ . até 36 (destinados ao .
organizadas em . ; até R$ 48 mil por e servicos
. associado, capital de meses. transporte de carga o
cooperativas e | . . . |cooperado, sendo . enquadraveis como
associagdes | & associado de até R$ 960 mil por e/ou passageiros crédito rural
TADE: 8/05, ¢ 30% do valor do 00 erativr; caracterizados pela ’
18/05 e 24/05 projeto. P versatilidade).
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Programas/ Finalidade Publico-alvo | Limite financiavel Teto Encargos Prazos Itens financiaveis Itens.rrlao. Agent.e s
linhas financeiros financiaveis | financeiros
Proger Urbano| Apoio financeiro Professores
Investimento | mediante abertura ensino Equipamentos de
de crédito fixo, fundamental e informatica com
e 1 , o .
Professores objetlyandf) a médio, em sala Ate. 100% do | TILP + 3% | até 36 meses sem ce.rt.lﬁcado ISO 9000, Demais bens ¢
atualizacdo de aula, redes equipamento, R$ 3 mil . adquiridos de empresas que . BB e CEF
) . . a0 ano caréncia o N servicos
profissional e publica e respeitado o teto. utilizem méao-de-obra
Resolugdes: permanéncia no | privada, renda nacional, vedada a
TADE: 8/05, mercado de bruta até R$ 2 importacdo
18/05 trabalho. mil.
Proger Urbano R Recuperagao
Investimento BB, Basa BB ¢ Basa: Até 36 czizfrz S;;Vclﬁ?i? r?ltziraSiizs de capitais
BB: até 100% do | R$10 mil; meses, incluidos e equi gamen tos’ nov(z)s ou investidos;
projeto incluido CEF: R$ até 6 meses de quipam! encargos
. . . N .| usados até 5 anos de uso >
capital de giro 10 mil; R$ caréncia; CEF: até , financeiros;
. . : , . veiculo de carga com S
financiar Profissional associado de at¢ 20 mil para 24 meses pra lotacio até 2 passaceiros. | 2duisicao de
investimento e Liberal de | 40%; CEF: até¢ 90% | profissio- profissionais ex((;:lusive 02 on dl%tor ~ 7 | terreno ou de
capital de giro nivel médio ¢ | do valor do projeto | nais da TILP+ |formados a menos ~ . unidade j4 | BB, Basae
. . . : , . o . produgao nacional -modelo .
) associado, para superior, com capital giro |area satide;| 6%a.a. de 4 anos ¢ até 36 bésico com até 5 anos de construida ou CEF
Proﬁs51ona1 profissionais inclusive limitado a até 50%; | R$ 30 mil meses pra 150, compreendendo as  |E™ construcio;
Liberal liberais recém-formado| Basa até 90% do para profissionais %, comp veiculos de
. s , . | espécies de acordo com o .
valor do projeto com | aquisi¢@o formados hd mais 1 A passageiro
. . ; Codigo de Transito ..
capital de giro de equipa- de 4 anos, em Lo . (6nibus,
L N0 o Brasileiro; capital de giro S
limitado até 40%. | mento de ambos caréncia de associado. A CEF ndo microdnibus,
TADE: 8/05, saude. 6 meses. ﬁnancia. veiculos taxi, auto-
18/05 e 24/05 ' escola e vans).
Proger Urbano Refinanciar ;-
. ~ Minimo de
Investimento operagoes em
R$ 150
cursos anormal ou .
reescalonar Micro e mil,
. ~ Até 100% do saldo |maximo de L.
Refinancia- | operagdes em ser, pequenas . MPE: méaximo de
. . devedor atualizado | R$ 400 0
mento cuja capacidade de empresas, ~ RSy TILP+2% 96 meses,
. . da operagdo, mil, limita- . , , BB
pagamento seja | cooperativas e . ao ano incluidos até 3
. . . respeitado o teto da |do ao valor ..
identificada como | associagdes e . e meses de caréncia.
X . . linha individual
insuficiente para |pessoas fisicas.
amortizar/liquidar de cada
. linha de
0S COMPromissos crédito
TADE: 18/05 assumidos. '
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18/05 e 24/05

Programas/ . o Limite Encargos o Itens ndo Agentes
& Finalidade Publico-alvo ., Teto & Prazos Itens financiaveis S gent
linhas financiavel financeiros financiaveis financeiros
Proger Urbano
Investimento
Micro e
. equenas
Estimular peq ,
~ empresas , Programas de Pré-Embarque,
exportagao CEF: até 12 .
em condicdes exportadoras meses de Curto Prazo, Especial e
19981 com faturamento CEF: TILP +| . iy Pés-Embarque definidos em ~ .
compativeis . X o incluidos 6 . os ndo relacionados
Proger bruto anual até 1000 . até 9,94% carta circular do BNDES e .
~ com o o Até 100% R$ 250 mil meses de . - nos itens BB e CEF
Exportagado R$ 5 milhdes, BB: TJLP+ . outras atividades de promogao L
mercado . . o caréncia, ~ financidveis
. . constituidas sob até 9,94% . da exportacdo, como eventos
internacional, . - BB: até 12 A
. . leis brasileiras, comerciais, remessa de
inclusive fase meses L.
. com sede e mostrudrio.
pré-embarque . ~
administragdo no
Resolugoes: Pais
TADE: 17/05
e 27/05
Proger Urbano . . recuperagdo de
. Bens e servigos essenciais ao o .
Investimento . . capital investido e
empreendimento, veiculos
. pagamento de
. . . novos ou usados com até 5 .
Financiar Micro e . dividas; encargos
. . anos de uso, maquinas e .
investimento pequenas . financeiros; gastos
. < equipamentos novos ou .
fixo e capital | empresas ja . . . gerais de
. . usados, inclusive de origem . ~
de giro existentes ou em . o . administracdo,
. - Investimento estrangeira, ja internalizados; . .
associado | fase de criagdo, , rr s constru¢ao civil,
. Lo fixo de até computadores e periféricos, , .
para micro e | cujos titulares o . maquinas e
. 100%, sem , fax, copiadora-nova; despesa .
pequenas sejam jovens . . . Até 84 meses, equipamentos fixos
contrapartida | Até R$ 50 mil 0 . , , de transporte e seguro das
empresas, |empreendedores . . TILP + 2% | incluido até L ~ ao solo que passem | BB, BNB,
- R do ja incluido maquinas, recuperacao de .
MPE Jovem [ condicionada| que ndo sejam . . a0 ano. 18 meses de L. - a integrar Basa e CEF
o . empreendedor | capital de giro. N maquinas e equipamentos, .o
Empreendedor| a capacitacdo | proprietarios ou . caréncia. L definitivamente
L . com capital de aquisi¢do de partes e pecas das| . .
técnico- socios de . . Lo . imovel de terceiro;
) giro associado maquinas e equipamentos; e
gerencial empresas que o . aquisigdo de
. ~ de até 50% montagem engenharia e A
prévia e ndo aquelas .o L terrenos ou imoveis;
. supervisao das maquinas e
acompanham objeto do . . outros bens ¢
. . equipamentos, assessoria . ~
ento pés  |[empreendimento LRI o servigos nao
4 . técnica limitada a 2% do -
crédito. a ser financiado. . , essenciais.
~ financiamento; ¢ despesas pré-
Resolugdes: operacionais para constitui¢ao
TADE: 8/05, P para conSutulg
de pessoa juridica.
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P o L _ . E L It a Agent
rogramas/ Finalidade Publico-alvo Limite financiavel Teto neargos Prazos Itens financidveis ens nao gentes
linhas financeiros financiaveis financeiros
Proger Urbano . . Até R$
. Financiar .
Investimento | . . 300 mil ~
mvestimento ara Recuperagio de
ou errli resa Bens e servigo; veiculos | capitais investidos;
investimento cgm maquinas e pagamento de
com capital faturamen- equipamentos novos e | dividas, encargos
de giro Micro e to bruto usados; computadores e | financeiros; gastos
associado equenas Até 100% do valor | anual até Até 120 meses, periféricos, fax e gerais de
Proger para empresas erIr)l (iesas da do ro':: t0.com RS 3 com caréncia de até| copiadora; despesas de administracdo;
5 da cadeia P Projeto,c. A BB, Basa e |30 meses incluida e| transportes e seguros, construgao civil,
Turismo . cadeia do setor capital de giro milhdes; , ~ e . BB, Basae
produtiva do turi iado limitad Até RS CEF: TJLP | até 24 meses, sem | recuperacdo, aquisi¢ao, maquinas e CEF
setor de LSO com | assoctaco Amiiado a © B 14 5.33% a.a.| caréncia p/ projetos | montagem, engenharia e | equipamentos fixos
faturamento 40% do total do 400 mil ’ P/ pro] gemh, €ng quip
turismo, em bruto anual de investimento ara exclusivos na  |supervisdo das maquinas| ao solo; aquisi¢do
atividades . 1 x p informatizagdo. | e equipamentos; gestdo | de terreno ou de
B até R$ 5 milhGes empresa . . . ,
pré- com empresarial; assessoria | unidade construida
estabelecidas faturamen técnica, com valor ou em construgao,
pelo MTE e to bruto limitado a 2% do total,; outros bens e
~ pelo MT, de . barcos. servigos nao
Resolugdes: acordo com anual até essenciais
TADE: 8/05, tabela CNAE RS 5 '
18/05 e 24/05 milhdes
Proger Urbano apoio
Investimento | financeiro . Investimen-
v o BB: Até 100% do oo
invels)timento valor do projeto Investime caital de Investimento com
ou Pessoas fisicas capital de giro nto com associa do capital de Giro
FAT investimento de baixa renda, |associado de até 40% | Capital de BB ¢ CEF: associado: BB: Até Maquinas e Recuperacio de
. em do total financiado; Giro o, |60 meses, incluidos equipamentos, ceuperag
Empreendedor| com capital . . 0N . TILP + 6% . . i capitais, pagamento
Popular de wiro empreendimento| CEF: Até 90% do | associado 40 ano até 12 meses de acessorios, matérias- de dividas encareos
p & s populares, valor do projeto  [BB e CEF: . caréncia; Capital de| primas, outros bens e . N
associado a |. . . . .| Capital de . . . , financeiros bens | BB e CEF
inclusive o auto- capital de giro R$ 10 mil;| F. Giro associado: insumos, veiculos de A
empreendedo k . 1 no . giro isolado . . consumo duraveis
emprego, com |associado de até 40% | Capital de ) CEF até 48 meses | carga, com lotagdo até 2 ~ o
res populares . . CEF: TILP o . . . . ou ndo aquisi¢do de
S ’|  faturamento do total financiado. Giro N com caréncia de até| passageiros, inclusive o N
objetivando a . . . +15% ao , terrenos ou 1Imoveis
sua bruto anual de Capital de Giro isolado ano (o 6 meses. Até 18 condutor.
inteeracio até R$ 120 mil isolado CEF: até CEF: ate direta) 3%‘7 meses, incluidos até
~ grag 100% do valor do | R$ 5 mil 7713 meses de caréncia
Resolugdes: | com o setor roieto a.m. (com
TADE 03/06 ¢| produtivo Projeto. ag. crédito)
23/05 formal.
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Programas/ Finalidade Publico-alvo le.lFe Teto Encargos financeiros | Prazos Itep§ . Itens ndo financiaveis Agentg S
linhas financiavel financiaveis financeiros
Proger Urbano
Capital de
Giro Apoio financeiro Faturamento bruto
b Micro e até 100% da anual até R$500mil:
mediante abertura de i Insumos
. crédito, para capital pequena proposta, taxa pré-fixada de Até 18 essenciais ao .
Micro e de ir’o uro. om | SMmpresa com sendo: FAT: 2,49% a.m. meses empreendi- Os néo relacionados ao
Pequena e EIT0 puro, faturamento | maximo de [ R$ 100 mil | Faturamento Bruto ’ P empreendimento e bens BB e CEF
empreendimentos o/ . ) . sem mento e .
Empresa . bruto anual |70%; Agente: anual até R$5 o destinados ao consumo.
. . que proporcionem . . e . caréncia reforco de
capital de giro ~ ~ | deat¢t R$5 | minimo de milhdes: taxa pré- .
geracdo/manutengdo milhdes 30% fixada de até 2.72% fluxo de caixa.
~ de emprego e renda. ’
Resolugodes: a.m.
TADE: 15/05
e 16/05
Proger Urbano Até 10% do
Capital de faturamento
Giro para empresas
financiar capital de com
iro puro para faturamento
er%l resas do setor M& P E com até R$ 3 Insumos
Proger ?urismo em faturamento | Até 100% do | milhdes; Até | BB: Maximo de Até 180 essenciais 4o bens consumo duraveis ou
Turismo .. S bruto anual valor do 8% do TILP + 14% ao ano; dias, . |ndo, que ndo relacionados ao| BB e CEF
. . atividades pré- . . , o .. .| empreendi- .
capital de giro . de até R§ 5 projeto faturamento | CEF até 2,43 % a.m. |renovaveis empreendimento.
estabelecidas pelo milhdes ArA CMDICSAS mento.
MTE ¢ MT, de parmenp
acordo com a CNAE.
faturamento
Resolugdes: entre R$ 3
TADE: 15/05 milhdes e RS
e 16/05 5 milhoes
FAT Material BB: juros prefixados
3 0,
Financiar aquisi¢do | fisicas, com BB: R$ 17,5 ﬁnanzia do (minimo até 36 Materiais de Demais bens; encargos
de materiais de prioridade Até 100% |mil; CEF: R$ L meses; | construgdo em | financeiros e pagamento de | BB ¢ CEF
N . de R$ 15,00 maximo . , .
~ construgdo em geral | para as de 12 mil CEF: até geral. dividas, dentre outros.
Resolugdes: baixa renda de R$ 100,00); 96 meses
TADE: 03/06 ’ CEF: TILP+9,7%
e 04/05 ao ano
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Programa: . Publico- Limit Encar S ~ S Agent
08 s/ Finalidade dblico e Teto CaLOS 1 prazos Itens financiaveis Itens ndo financiaveis gentes
linhas alvo financiavel financeiros financeiros
Proemprego Investimento para
Financiamento a implantagdo, ampliagdo,
investimentos n0s recuperagdo e modernizagdo
setores de energia de ativos fixos, gastos para
transportes urbanO; Micro . 1mp1antg 9.50 de quahdgde ¢ . . ..
saneamento ’ Pe uena;s Micro produtividade, pesquisa e |Capital de giro isolado, aquisi¢do
telecomunica (:)es M% dias e’ pequenas e desenvolvimento, de imoveis, terrenos e
exportacses corflérc;o el Grandes | Variando de médias capacitacdo técnica e benfeitorias ja existentes,
portagoes, . o N Asser | empresas: gerencial, atualizagdo compra de ativos, aquisi¢do de
servigos/turismos, infra- | Empresas, [ 60% a 90%, . 25 anos . . L
o . definido | TILP+ |. . tecnologica e tecnologia da | outra empresa e de participagoes
estrutura viaria, Administral conforme o o inclusive| . ~ ) s o
. - casoa | 5,5%a.a.; . . informagao; despesas pré- societarias; desapropriagdes;
desenvolvimento ¢do bem caréncia L ~ BNDES
~ R . caso, Grandes operacionais; producdo de motel; boate, sauna e termas,
urbano, construgao Publica [financiado e a de 5 - . .
~ , . pelo Empresas bens para exportagao, exceto integradas a sistema
naval, educac¢do, saude, | Federal, linha de . anos. ~ o
projetos multissetoriais | Estadual ¢ crédito BNDES | TJLP mais prestagdo ou hoteleiro; atividade
inteerados Municinal ’ spread desenvolvimento de servicos| bancaria/financeira; jogos de
mode rr%iza 5(; da dire tai negociado pra exportagdo, capital de | azar; comercializagdo de armas,
administra éoqtribu taria | indireta caso a caso. giro associado, despesas dentre outros.
de esta dosi: municipios correntes de internalizagao
¢ micro, pequenas ¢ de bens importados,
mé dia; empresas implantagdo e/ou expansdo
Resolugodes: p ’ de atividades no exterior,
TADE: 14/05 dentre outros.
Empresas Custeio e gastos com
FAT exportador Micro, Até 30 manuten¢do corrente;
Exportar as Pequenas e meses desapropriacdes; aquisicao de
constituida médias ndo leasing de software produzido no
s sob as empresas: exterior, exceto adaptacdes
. . | podendo . . . . NSNS
leis Até 100% do | Definido TJLP+ até o dltimo Capital de Giro e insumos | (customizagdo/tropicalizagdo)
Financiar na fase pré- | brasileiras valor F 0103 dal casoa 5,5% a.a.; embar necessarios a produgdo de | realizadas no pais; compra de
embarque a produgdo de| e que exportacio a | caso pelo Grandes e bens exportaveis com indice tecnologia e pagamento de BNDES
bens para exportacdo tenham portag P empresas 4 de nacionalizagdo igual ou royalties a empresas que
ser realizada. | BNDES. ultrapas- . o .
sede e TILP+ sar o superior a 60%. integrem 0 mesmo grupo
administra spread do razo de econdmico a que a proponente
. ¢do no agente, P 24 pertenga; recuperagdo de capitais
Resolugdes: pais, de negociado | investidos; pagamento de
TADE: 20/05 qualquer caso a caso. ‘ dividas; encargos financeiros.
porte.
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Programas / C o Limite Encargos - . . Agentes
g Finalidade Publico-alvo ., Teto g Prazos Itens financiaveis Itens ndo financiaveis gent
linhas financiavel financeiros financeiros

. . Linha Micro e
F FAT ¢ Ap01.0 ﬁilar}ccetro Pequenas Aquisi¢do de maquinas e
omentar | para lmp. an~ acao, Empresas; micro e equipamentos novos
ampliacdo, equipe ) >
recuperacgio e pequenas inclusive agricolas, de Capital de giro isolado
peragao ¢ empresas privadas o fabricagdo nacional; - ap! > slro 1 >
modernizag3o, as L TILP +5,5% . ; ; aquisicdo de imdveis, terrenos
micro, pequenas nacionais ot a.a capital de giro associado; e benfeitorias ja existentes
'°ro, peq > | estrangeiras, o investimento para a5 ) L
médias e grandes | . MPE de L ~ | compra de ativos, aquisi¢do de
empresas de todos instaladas, com capital sob ampliagdo, implantagao outras empresas € de
(r))s setores da sede ¢ cl(a)ntrole A ser recuperagao e articipa 6612 societarias;
economia, de 2mmmmdmmanﬂmé®mM modernizagio de ativos a%ﬁiﬁm@kaéy
> Brasil. o , fixos;gastos com estudo quisis ’
forma a gerar 100%; MPE |0 caso a — Até 84 . . quaisquer despesas que
) o X Médias de engenharia de projetos |. . BNDES
novas Linha Médias e | de capital caso meses . implique na remessa de divisas,
; Empresas TILP+ relacionados ao . ) .
oportunidades de Grandes sob controle| pelo . X ) incluindo taxa de franquia para
emprego e renda e|Empresas: micro e| de capital [BNDES 5,5% a.a.; ?nvesnmetjto, gastog com no exterior, exceto o
melhoria da pequenas estrangeiro: Grandes 1mplanta'<;a}o de quahdgde pagamento de comissdo de
qualidade de vida empresas privadas até 80% Empresas ¢ produt1v1dade?, pesquisa agente comercial, recuperagao
do trabalhador, ionai TILP+remunera ¢ desenvolvimento; de capitais investidos;
bmncmnO’ nfﬁmm§ml ¢éo do BNDES e gastos pré-operacionais azmwmgde&vM% mm&(m
contribuir paraa | i est rlarzigelras, do Agente de investimento b gﬁnanceiros dentre ’outrosg
instaladas, com - : , .
Resolugdes: | competitividade sede ; financeiros (no financiado; pagamento de
’ ) comissdo de agente

TADE: 21/05| da economia administracdo no caso ‘ie . g

e 22/05 brasileira Brasil operacdes comercial, dentre outros.
) indiretas)
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P o i Limit E It ~ o Agent
rogramas / Finalidade Publico-alvo e Teto neargos Prazos ens - Itens ndo financiaveis gentes
linhas financiavel financeiros financiaveis financeiros
FAT Tntegrar Deﬁn~1d0 em Encargos ﬁnanc'elros; g?stos
FCO razao do gerais de administracao;
~ porte e do recuperagdo de capitais
(contratagdes . o~ . .
até 31.12.06) item R$ 20 milhdes por investidos ou pagamento de
o Financiar projetos| Linha Rural: | financiavel. | tomador e grupo dividas efetivadas antes da
urbanos de pessoas juridicas | Investiment | econdmico (em Investimen apresentacdo da proposta de
investimento, com| de direito privado | o: Até 80% | casos de projetos to: até 12 financiamento; terrenos; veiculos
ou sem capital de | de acordo com a para especiais de anos, Bens ¢ servicos automotores (exceto veiculos de
giro associado, seguinte empresa e | empreendimentos Médio [incluidos 3 necessairiosiio transporte turistico, pas,
que propicie a classificagdo: [médio porte;| estruturantes, o teto | Porte: 12% | anos de . carregadeiras, retroescavadeiras
= 1 . . 710 . i ~ . |empreendimento o ; .
geragdo de Meédia Empresa: | até 70% | podera ser elevado | ao ano; caréncia . . e similares); empreendimentos
i . , inclusive . . BB
empregos ou a Faturamento para para R$ 40 milhdes,| Grande | Capital de canital de eiro desativados ha mais de 2 anos;
manutencdo dos |acima de R$ 6.125|empresas de| devendo o projeto | Porte: 14% | Giro: até 3 asP;ocia dogao helicoptero, avides (exceto para
postos de mil até R$ 35 |grande porte| ser previamente a0 ano. anos, : . empresa aérea regional);
, 11~ . . , nvestimento; . . O
trabalho, além do milhdes € grupo submetido ao incluido 1 construgdo civil maquinas e
aumento da renda | Grande.Empresa: | econdmico. Conselho de ano de equipamentos fixos ao solo
na Regido Centro- |faturamento acima| Capital de | Desenvolvimento caréncia. dentre outros. Atividades de
Oeste de RS 35 milhdes. Giro dos Estados do empresas ligadas a fabricacdo de
~ associado de|  Centro-Oeste) cimento, jogo eletrdnicos,
Resolucdes: 20 . 22 .
até 30% do intermediagdo financeiras,
TADE: 25/05 A
¢ 26/05 valor comercializag¢do de fumo,
financiado. combustivel, dentre outros.
FAT Financiar imével
Revitaliza- | novo ou usado; | Empreendedores a ser
¢do construgdo com projetos de |definido em
reforrpa ou revitalizacdo de Plano de RS 180 mil ”I;JLP + Até 180 CEF
ampliagao centros urbanos | Trabalho 5,5% ao ano| meses
aquisicdo com degradados e ainda em
Resolugdes: | reforma/amplia- | sitios historicos | discussdo
TADE ¢do
Financiar a Microcomputado
FAT Inclusdo o De 02 a 36 res com
- aquisigdo de ‘o
Digital . . |meses,com| caracteristicas . ~
microcomputador RS 1.2 mil por Taxa pré- caréncia definidas no Demais bens, recuperagéo de
es no ambito do | Pessoas fisicas. | Até 100% ’ P fixada de . Ao capitais investidos e pagamento | BB e CEF
pessoa. o de até 59 ambito do e
Programa 2% a.m. S de dividas.
g dias ja Programa
~ Brasileiro de . ; 2
Resolugoes: Inclusdo Digital incluida. | Brasileiro de
TADE gttal. Inclusio Digital.
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P - - Limit . S It a Agent
rogramas / Finalidade Publico-alvo mre Teto Encargos financeiros Prazos Itens financidveis ens nao gentes
linhas financiavel financidveis | financeiros
. Financiar terreno e
FAT Vila ~
. construcao de 1.480 a ~ ~
Panameri- . . .. . o 1* etapa: construcdo — Recuperagao
unidades residenciais a . Até 100% do . o A
cana na Vila Pan- 1* etapa: valor de PJ: TILP+4% a.a., de capitais ja
Americana. destinadas construtor/empre- avaliacio do Pessoa |acrescida de tarifa tinica investidos e
a 1° cta ;. abricar endedor , pessoa om regn dime Juridica: | de servicos equivalente 1? etapa:aquisi¢do de | pagamento de
delep a‘ Ses & juridica, com N t(I)) sendo o fase de | a 0,6% sobre o valor de 1? etapa: terrenos e construcao dividas;
os trargl ziras prerrogativa de C;lS to da constru- cada parcela do Pessoa Juridica| de empreendimento encargos
. & sub-rogacido e ~ ¢éo: R$ | financiamento liberada | - Construgdo | coletivo de unidades | financeiros;
participantes dos Jogos AN construgio N . . . . ) .
Pan-Americanos de comercializagdo limitado a 189.379.| para a construgdo do |até 31.01.2008; | habitacional, inclusive | gastos gerais CEF
2007. na cidade do Rio das unidades 859 602,00; empreendimento; 2° 2% etapa: comercializacdo; de
de J’aneirO' 2 etapa: habitacionais. oden. d(;’ ser Pessoa |etapa: comercializagado - | Pessoa Fisica: | 2? etapa: unidades | administragdo;
financiar a; uni dar()ie.s 2% etapa: pessoas : crescido do Fisica:a| PF: TJLP+4% a.a.,, | até 204 meses | habitacionais para | outros bens e
habitacionais a pessoas fisicas adquirentes valor de ser |acrescida de 1% sobre o entrega apos 0s jogos. | servigos ndo
fisicas. cuia ap osse de unidades avaliacio do definido. | valor de financiamento, essenciais a
dos im(")vegs ocIc))rreré habitacionais. terrgno com valor minimo de execucdo do
Resolugoes: , N ’ R$ 200,00. projeto.
TADE apos a realizacdo dos
Jogos.
. . . C F
FAT Giro | Financiar a aquisi¢ao i(r)lg?l?fl(e)(:(ﬁleri?se
Rural por instituigdo (CDCA) ¢
financeira de Cédulas .
de Produto Rural produtores rurais e
Financeiras (CPRF) de Sugigz(;?ietirf:gas Aquisic@o de CPREF,
Certificados d . P dut I: CDCA
Direitislcl::di(t)gri(fs do CPRF ¢ Contratos Definido ath(zé %r(;St’l/Oé :'l - reﬁnanciameflto de
Agronegocio (CDCA) a Termo e outros caso a Para o f:)meZed(;r' a outros titulos Aqueles nao
Eroncegos ’| titulos recebiveis | Até 100% do |caso pelo . ' . . que! BBe
emitidos por . . diferenca entre Até 24 meses | representativos de descritos no
detidos por seus |valor do titulo| agente 0 e . . BNDES
fornecedores e¢/ou o . | TILP+4% a.a. ¢ a taxa débitos de produtores | item anterior.
. fornecedores de financei- o .
refinanciamento de {nSUMOS. Para ro do produtor de 8,7% ou suas cooperativas
outros representativos 'P ’ a.a.. perante fornecedores
de débitos de pagamento com a de insumos agricolas
produtores ou suas producdo da safra ¢ '
N . 2004/2005
Resolugdes: | cooperativas, perante devi de/Lmen t’e
TADE: 03/05 fornecedores de
¢ 11/05 inSUMmoS comprovados pelo
) Banco.
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Programas Finalidade Publico-alvo L1m1t.e Teto Encargos Prazos Itens financiaveis Itenslrrlao. Agent.e S
/ linhas financia. financeiros financiaveis | financeiros
FAT Pro- | Financiar a realizagdo de Pequenas, médias e Até 80% | Limitado a |Financiament| O prazo | Estudos de inventario e de Itens
Inovacdo | estudos e projetos de pré- grandes empresas (oitenta RS$ S o Padrdo: para os viabilidade; projetos relacionados
investimento a serem nacionais de engenharia por |milhdes por| linhade |investimen basicos, executivos, exclusivamente CEF
realizados por empresas |consultiva de reconhecido|cento) do| empresa. créditoa |tos sera de ambientais e de a ampliagdo da
brasileiras de engenharia | potencial assertivo, que | total do | Projetos |empresas com|até 8 (oito)| engenharia; maquinas, capacidade de
consultiva, cuja finalidade possam favorecer a projeto | com valor encargos anos, equipamentos € produgéo da
seja a implementagdo de geracdo de emprego ¢ | financia- | superior ao | financeiros | incluindo | instrumentos; montagem e empresa;
obras de infra-estrutura que renda. do; teto ora | baseados na |no prazo a |instalagdes; patenteamento,| recuperagdo de
proporcionem maior estabelecido| TJLP — Taxa | caréncia | licenciamento, compra de capitais
qualidade dos produtos deverdo ser | de Juros de de tecnologia e equipes investidos;
finais, a maior eficiéncia de submetidos [ Longo Prazo, | principal | envolvidas com o projeto; | pagamento de
producdo e a introducdo de a Comissao | acrescidos de | de até 03 treinamento e dividas;
produtos e processos de spread  |(trés) anos;| especializagdo no Pais e encargos
inovadores. Avaliagao bancario exterior; pessoal técnico financeiros;
de Projetos | variavel de qualificado alocado ao | gastos gerais de
do FAT para| até 6% ao desenvolvimento do administragao;
manifestaca ano. projeto; obras civis para aquisicao de
0 quanto a instalagdes especiais; terrenos ou de
Resolugoes concessao hardware necessario a imoéveis ja
: TADE: do financia- implantagdo do sistema de | construidos ou
10/05 mento. informagao voltado as em construgao;
necessidades especificas de| capital de giro
sistemas de gestdo e de de forma Finep
controles de producdo e de isolada.
distribui¢do; dentre outros.
FAT Giro | Financiar a aquisi¢ao por | Fornecedores de insumos | Até Definido Para o Até 24 Aquisi¢do de CPRF, Aqueles ndo
Rural institui¢do financeira de rurais (CDCA) e 100% do | caso a caso | produtor meses [ CDCA e refinanciamento | descritos no
Cédulas de produto Rural | produtores rurais e suas | valor do | pelo agente | rural: até de outros titulos item anterior.
Financeiras (CPRF) de cooperativas que titulo | financeiro. | 8,75% a.a; representativos de débitos
Certificados de Direitos emitiram CPR e Para o de produtores ou suas
Creditorios do Contratos a Termo e fornecedor: a cooperativas perante BB e
Resolugdes| Agronegocio (CDCA), outros titulos recebiveis diferenca fornecedores de insumos
> . . BNDES
: TADE: | emitidos por fornecedores detidos por seus entre agricolas.
03/05 e | e/ou o refinanciamento de | fornecedores de insumos, TILP+4%
11/05 outros representativos de | para pagamento com a a.a. e a taxa
débitos de produtores ou producdo da safra do produtor
suas cooperativas, perante | 2004/2005, devidamente de 8,7% a.a.
fornecedores de insumos. |comprovados pelo Banco.
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econdmica do Pais.

Programas / . e Limite Encargos T Itens ndo Agentes
g Finalidade Publico-alvo . Teto g Prazos Itens financiaveis . gent
linhas financiavel financeiros financiaveis financeiros

Infra-estrutura Economica:
Fé:tTnIlEg:_ Apoio financeiro para a Empresas de Investimento para
implementago, ampliagéo, capital sob . ~ para Custeio e gastos
recuperacdo e modernizagdo dos Irgra—eﬂstrl.ltufa controle Até20 |"™MP lantagzo, aerhac;ao, com manuteng¢io
setores de infra-estrutura o rconomrlica. d nacional: anos, m drf;iup erNaQ?io eti corrente;
(energia, transporte, sanecamento, ne iplfsials' pmvi as Micro, inclusive oﬁe 'zaga:) © ar Vvos desapropriagdes;
telecomunicagdes e logistica), de ac gst?asr; eeirgsesas Pequenas e caréncia iﬁsiaﬁ Oﬁsopc?ea aquisi¢do de
forma a gerar novas instaladasg no Pais; Médias de at€ 02 I:1alidagde e leasing de software
oportunidades de emprego e Administracdo " | empresas: anos. rodutcilvidade esquisa produzido no
renda, bem como contribuir para Pliblica Di Qt Até 100%; p d | - P (1 exterior, exceto
o aumento da competitividade ublica Lireta € Grandes ¢ desenvolvimento, adaptagoes
lei Indireta, em nivel capacitagdo técnica e .
brasileira. Federal, Estadual ou Empresas: erencial, atualizagao (customizagaotro-
Insumos Basicos ¢ Bens de Munici’ al (somente ate 80%; - | Definido tegcnolé ic; e tecnolgo ia picalizagdo)
Capital sob da: Apoi P Empresas de| caso a TILP + g - g realizadas no pais;
apital sob Encomenda: Apoio Infra-Estrutura P da informagao Pals; | BNDES
Financeiro para a Economica); e qq. porte, |caso pelo| 3,5% a.a. relacionados ao setor; compra de
i 3 iacd L. sob controle| BNDES. L tecnologia e
1mplem~enta<;ao(,1 amphaciaoé demais instituigdes de capital pagamento de comissio avame r%to de
recuperagaq ¢ mo e?}Z?QaO d 05 | dos setores de infra- estran peir0' Até 15 de agente comercial, p r%) altics a
's(eit’ore's edln]s?’umos asicos a; estrutura econdmica atd 8%)‘% ’ © inclusive para o om };esas e
industrias de Base, Q}nmlca €del ou dos setores de R _Anos, | oxterior, capital de giro | . P q
Papel e Celulose, além de bens insumos bésicos e Administra- inclusive associado; Adaptacdes Integrem 0 mesmo
i . a0 Publica énci L T Tupo econdmico
d?’ cellp l?al sob enpgnger;da, bens de capital sob ¢ Direta (ziarenglza (customizagdo/tropicali- guepa rononente
, Inclusive a aquisicao de encomenda que (somente e ate zagdo) realizadas no qrecuper 5 30 de ’
ma(liqut}ngl S¢ ec~1u1p arpent(l) noglos, contribuam para os Infra anos Pais de softwares cai tag) invi:s tido e
¢ 1al rllcggaq namona.,g © objetivos do Estrutura produzidos no exterior, pa amento de
Resolugdes: capital de giro associado, Programa. A despesas pré pagam
E divid
TADE: 06/05| estimulando o investimento e o condmica) _operacionais ividas.
¢ 07/05 emprego no setor de atividade : até 90%.

Continua




77

Quadro 1. Programas de Geracio de Emprego e Renda do FAT
Programas/ . L Limite Encargos Itens ~ S Agentes
g Finalidade Publico-alvo ., Teto & Prazos o Itens ndo financiaveis gent
linhas financiavel financeiros financiaveis financeiros
Proger Rural Mini e pequenos Aquisi¢do, arrendamento ou locacao
& produtores rurais, que de terrenos ou unidades ja
Linha de atendam construidas ou em construg¢do, bem
Investimento: cumulativamente aos como o pagamento de benfeitorias ja
Financiar "| seguintes requisitos: ser contratadas; compra de bens méveis
implantacio proprietario, posseiro, At 8 e produtos nao relacionados
anll) lia ;0 e, arrendatario ou parceiro; A0S diretamente aos objetivos do
mo dlz: rnigza %o utilize incluf cfos Investimento empreendimento ¢ pagamento de
izag redominantemente . fixo e semi- aquisic¢oes ja contratadas para a
da infra- P até 3 anos quIsigoes ) P
estrutura de mao-de-obra familiar, Individual: de fixo. mesma finalidade; pagamento de
oducio o podendo manter até 2 RS 48 mil: caréncia encargos financeiros relacionados a
5 ervi gs o empregados coletivo Ré ' empréstimos anteriormente
os tabefecimen permanentes; nao 240 mil contratados ou recuperacdo de capital
to rural detenha, a qualquer respeita d(; o ja investido; veiculos de passeio;
’ titulo, inclusive sob a p teto inversdes ¢ pagamento de
forma de arrendamento, individual Taxa efetiva remuneragado a associagdes ou
area de terra superior a (Obs. O de 8% aa. cooperativas.
15 modulos fiscais; Até 100% .. Equalizados BB e Basa
. o somatorio de
tenha, no minimo, 80% . . pelo Tesouro
L investimento .
de sua renda originaria o Nacional.
.. +custe1o nao
da atividade .
L. pode Custeio
agropecuaria ou ;
3 . ultrapassar Agricola:
extrativa vegetal; resida . ;
i ! R$ 60 mil, até 2 anos
Linha de na propriedade ou em or N . )
Custeio: local préximo; benefl':ciério) (()) csiirl\gad(? Insumos Recuperagdo de capitais investidos e
financiar comprove, se pessoa : servicos perag capitais s
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Tabela 1. Estimativa do Fluxo de Receita do FAT — Exercicios de 2007 a 2010
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R§ mil
2007 2008 2009 2010

1. Contribuigo PIS/Pasep (F. 140) 26.781.602 | 29.246.178 | 32.090.369 | 35.211.158

Dedugao por Desvinculag@o da Receita da Unido — DRU (5.356.320) | (5.849.236) | (6.418.074) | (7.042.232)
Resultado Liquido PIS/Pasep (A) 21.425.281 | 23.396.943 | 25.672.295 | 28.168.926
2. Cota Parte — Contribui¢do Sindical (F. 176) 246.126 268.776 294915 323.595
3. Remuneracao de Aplicagdes Extramercado Aplicagdes
Financeiras (F. 180) 1.096.023 1.392.221 1.488.358 1.543.123
4. Remuneracdo de Depdsitos Especiais (TJLP + Selic) 3.012.391 3.132.909 3.201.716 3.218.301
5. Remunerag¢do de Saldos ndo Desembolsados (F. 180) 20.737 20.879 23.816 25.632
6. Outras Receitas Patrimoniais (F. 150) 39 40 42 44
7. Remuneragdo s/ repasse p/ Prog. Desenvolvimento
Econdmico pelo BNDES (40% Const.) (F. 180) 4.015.350 4.493.706 5.017.874 5.593.453
8. Multas e Juros devidos ao FAT (F. 174) 8.091 8.455 8.836 9.233
9. Restituicdo de Convénios (F. 150) 10.376 12.452 14.942 17.931
10. Restituigdo de Beneficios Nao Desembolsados (F. 150) 149.102 170.814 188.096 230.328
11. Recursos do Tesouro Nacional (F. 100) 0 0 0 0
12. Recursos da COFINS (F. 153) 0 0 0 0
Total das Receitas (B) 29.983.516 | 32.897.194 | 35.910.890 | 39.130.566
geiﬁfgfjﬁiﬁoagcfggii Sir?pzlécélf&? _e%(irf%aﬁzs) de | gs570.112 | 9358777 | 10268918 | 11.267.570
2. Seguro-Desemprego — Beneficio 12.503.062 | 13.684.661 | 17.199.051 19.285.132
3. Seguro-Desemprego — Apoio Operacional 175.166 205.270 257.986 289.277
4. Abono Salarial — Beneficio 4.578.335 5.124.979 5.833.754 6.657.705
5. Abono Salarial — Apoio Operacional 58.198 66.625 75.839 86.550
6. Qualificag¢ao Profissional 108.512 130.214 156.257 187.508
7. Intermediagdo do Emprego 97.308 116.769 140.123 168.148
8. Apoio Operacional ao Proger 1.710 2.052 2.462 2.955
9. Outras Projetos/Atividades 192.964 231.556 277.868 333.441
Total das Despesas (C) 26.285.367 | 28.920.904 | 34.212.258 | 38.278.286
Resultado Primario (A — C) (4.860.086) | (5.523.961) | (8.539.963) | (10.109.360)
Resultado Operacional (B — C) 3.698.150 3.976.291 1.698.632 852.280

Fonte: LEI de Diretrizes Or¢amentarias — 2008. Anexo II1. 9 — Avaliagdo da situacdo do Fundo de Amparo ao Trabalhador

—Anexo 1, Nota Técnica CGFAT/SPOA/SE/MTE, no. 43, de 26/03/2007, p.19.
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Tabela 2. Estimativa do Resultado do FAT no Conceito Acima da Linha — Exercicios de 2007 a 2010

RS mil
2007 2008 2009 2010

I. Acima da Linha 21.839,02 | 23.857,48 | 26.179,13 | 28.750,06
Contribuicao PIS/Pasep (F. 140) 21.42528 | 23.396,94 | 25.672,30 | 28.168,93

Tesouro Nacional - - - -
Cota Parte da Contribui¢do Sindical 246.13 266,78 284,91 323,60
Outras Receitas Patrimoniais 0,04 0,04 0,04 0,04
Multas e Juros devidos ao FAT 8,09 8,46 8,84 9,23
Restituicdo de Convénios 10,38 12,45 14,94 17,93
Restituigdo de Beneficios Nao-Desembolsados 149,10 170,81 188,10 230,33
I1. Abaixo da Linha 8.144,50 9.039,71 9.731,76 | 10.380,51
Remuneragdo de Aplicagdes no Extramercado 1.096,02 1.382,22 1.488,36 1.543,12
Remuneracao de Depdsitos Especiais 3.012,39 3.132,91 3.201,72 3.218,30
Remuneracao de Recursos Nao-Desembolsados 20,74 20,88 23,82 26,63
Remuneracdo s/ repasse para BNDES 4.016,35 4.493,71 5.017,87 5.593,45
Total Receita 29.983,52 | 32.897,19 | 35.910,89 | 39.130,57
III. Acima da Linha 17.715,25 | 19.562,13 | 23.943,34 | 27.010,72
Seguro-Desemprego — Beneficio 12.503,06 | 13.684,66 | 17.199,05 | 19.285,13
Seguro-Desemprego — Apoio Operacional 175,17 205,27 257,99 289,26
Abono Salarial — Beneficio 4.578,33 5.124,96 5.833,75 6.657,70
Abono Salarial — Apoio Operacional 58,20 66,62 75,84 86,55
Qualificagdo Profissional 108,51 130,21 156,26 187,51
Intermediagdo do Emprego 97,31 116,77 140,12 168,15
Apoio Operacional ao Proger 1,71 2,05 2,46 2,95
Outras Projetos/Atividades 192,96 231,56 277,87 333,44
I1. Abaixo da Linha 8.570,11 9.358,78 | 10.268,92 | 11.267,57
Empréstimos ao BNDES p/ aplicacdo em Progr. Des. Econ. 8.570,11 9.358,78 | 10.268,92 | 11.267,57
Total Despesa 26.285,37 | 28.920,90 | 34.212,26 | 38.278,29
Resultado Acima da Linha (I — I1I) 4.123,76 4.295,35 2.235,79 1.739,34

Fonte: LEI de Diretrizes Or¢amentarias — 2008. Anexo II1. 9 — Avaliacdo da situa¢do do Fundo de Amparo ao Trabalhador —
Anexo 1V, Nota Técnica CGFAT/SPOA/SE/MTE, no. 43, de 26/03/2007, p.22.
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RS bilhdes
2005 | 2006 |[2007(")|2008(") | 2009(") | 2010(")
Receitas
PIS/Pasep 21,447 | 24,527 26,023 | 28,417 | 31,031 | 33,886
DRU -4289 | -4,905| -5,204| -5,683| -6,206| -6,777
Contribuicdo Sindical (cota-parte) 0,207 0,049 0,387 0478 0,462| 0,505
Aplicagdes Financeiras 2,967 2,052 1,241 1,235 1,513 1,658
Remuneracdo Depésitos Especiais 3,151 3,212 2,769| 3,026 2911 2,692
Remuneracdo (BNDES) 3,196 3,625 3,960| 4,464| 4961| 5,503
Total 26,883 | 28,793 | 29,435 32,119 34,939 37,791
Despesas
Empréstimos (BNDES) 6,851 7,628 | 8,235 9,093| 9,930| 10,843
Seguro-Desemprego 8,023110,952( 12,742 | 14,019| 18,061 | 20,267
Abono Salarial 2,755 3,957 4917| 5,890 6,403 7,306
Qualificagdo Profissional 0,084 0,081 0,108 0447 0,396 0,475
Intermediagdo do Emprego 0,084 0,089| 0,097| 0,332 0,260| 0,312
Total 18,772 | 23,214 | 26,530| 30,538 | 35,805| 40,084
dReeSsplLlSt:(:(())t;;‘lmarlo (Receita do PIS/Pasep menos DRU menos 1614 -3592| 5711 -7.804]-10,980 | -12.974
Resultado Operacional (receita total menos despesa total) 8,110 5,579 2,904 1,580 -0,866| -2,292

Fonte: Codefat apud Galvao (2007).

Nota: (') Estimativas; os valores de 2005 e 2006 estdo corridos pelo IGP-DI de dezembro de 2006.
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A Evolugio Institucional e Patrimonial do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo*®

Introducao

O Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) foi criado pela Lei no. 5.107, de 13 de
setembro de 1966, tendo como objetivo basico substituir o antigo regime indenizatério dos empregados
das empresas privadas. A Consolidacdo das Leis do Trabalho (CLT) — Decreto-lei no. 5.452, de 1° de
maio de 1943 — estabelecia que o empregado demitido tinha direito a uma indenizagdo pelo tempo de
servico equivalente a um més de salario por cada ano trabalhado ou periodo acima de seis meses (artigo
478). Determinava ainda que o trabalhador adquiria estabilidade ao completar dez anos na mesma
empresa e poderia ser demitido somente “por falta grave ou circunstancias de for¢ca maior, devidamente
comprovadas” (artigo 492). Obtinha entdo o direito a indenizacdo por tempo de servico em dobro (dois
salarios por ano no emprego), no caso de demissdo sem justa causa (artigo 497). Esse sistema tinha trés
principais inconvenientes: 0 primeiro era que as empresas acabavam nao se preparando para arcar com
os Onus das indenizagdes. Nao constituiam as provisdes necessarias e tinham problemas de caixa no
momento das demissdes. O segundo era a descontinuidade que ocorria no dia do décimo aniversario do
funcionario na empresa, quando a sua saida dobrava de custo. Isso fazia com que muitas empresas
demitissem sistematicamente seus funcionarios a medida que se aproximava aquela data critica. O
terceiro era que, se o empregado se aposentasse na mesma empresa em que havia comegado a trabalhar,

jamais receberia qualquer indenizag@o: mais um incentivo ao aumento da rotatividade da mao-de-obra.

O novo regime passou a forcar as empresas a realizar a poupanca necessaria, més a més, de
forma a estarem preparadas para os eventos de demissdes®. Essa poupanga foi canalizada para um
fundo, o proprio FGTS e, simultaneamente, criou-se um instrumento para o financiamento do
desenvolvimento (habitacdo e saneamento). A existéncia do Fundo acabou com a descontinuidade, pois
ndo haveria mais data critica. Finalmente, como os depositos eram realizados em nome do proprio

empregado, se ele trabalhasse ao longo da vida em uma Unica empresa, levaria a poupanca acumulada

“8 Este trabalho contou com a colaboragio de vérias pessoas. Sou grato em especial a Joaquim Lima de Oliveira, diretor da
Superintendéncia Nacional do FGTS na Caixa Econdmica Federal (CEF) pelo acesso aos dados ¢ pela disponibilidade em
me auxiliar na compreensdo da complexa dindmica operacional do Fundo. Sou grato ainda aos generosos esclarecimentos
de Marcos Roberto Vasconcelos, Vice-Presidente de Controle e Risco (Vicor) da CEF; de Marcio Percival Alves Pinto,
Vice-Presidente de Finangas da CEF; de Paulo Eduardo Cabral Furtado, Secretario-Executivo do Conselho Curador do
FGTS; de Pedro Paulo Martoni Branco, do Via Publica Instituto para Desenvolvimento da Gestdo Publica e das
Organizagdes de Interesse Publico; de Clemente Ganz Licio, diretor técnico do Departamento Intersindical de Estatistica e
Estudos Socioecondmicos (Dieese); de Sérgio Eduardo Arbulu Mendonga (Dieese); de Luiz Gonzaga Ulhda Tendrio e de
Maria do Socorro J. Marinho (Tribunal de Contas do Estado do Parana). Agradeco ainda o apoio de Paulo Amora na
preparacéo das séries estatisticas.

4 Formalmente, o trabalhador tinha o direito de optar pelo novo Fundo ou pelo regime antigo, mas na pratica as empresas
passaram a contratar trabalhadores somente pelo regime do FGTS. O direito a opcao pelo regime anterior deixou de existir
quando a Constituigdo Federal de 1988 fixou o direito a indenizac¢do exclusivamente na forma do FGTS.
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na aposentadoria (por tempo de servico ou invalidez). Em caso de morte, seus herdeiros ficariam com
os recursos. Além disso, foram estabelecidos os casos, além da demissdao sem justa causa (neste caso,
ao montante depositado pela empresa € acrescida uma multa de 40% sobre o total)™, em que os
empregados poderiam sacar seus depdsitos: aquisicdo de casa propria ou casamento. A defini¢ao desses
casos de saques extraordinarios variou ao longo do tempo. Atualmente, se o trabalhador ou dependentes

for portador do virus HIV ou acometido de neoplasia maligna também pode levantar os seus depositos

(Lei no. 7.670, de 8 de setembro de 1988)°".

Assim, o Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) foi constituido como um fundo
contabil, de natureza financeira e privada, formado pelo conjunto de contas vinculadas e individuais,
abertas pelos empregadores em nome de seus empregados (8% sobre a folha de salario), sob gestdo
publica®’. Os recursos em nome dos trabalhadores depositados nas contas vinculadas sdo remunerados
por uma taxa de juros de 3% ao ano, mais a inflagdo (TR — Taxa Referencial) mensal®. Enquanto ndo
sacados, os recursos sdo destinados a lastrear financiamentos aos Estados e Municipios para obras de

infra-estrutura urbana ¢ empréstimos hipotecarios a familias de baixa renda*. Dessa forma, o FGTS

%% Na verdade, a multa rescisoria definida pela Lei no. 5.107/1966 que criou o FGTS era de 10%. A Constitui¢ao Federal de
1988 elevou-a para 40%. A Lei no. 9.491/1997 tornou obrigatéria o seu recolhimento ao FGTS, com o crédito na conta
vinculada, tendo em vista que até entdo os 40% eram pagos diretamente ao trabalhador no ato da rescisdo. Agradego a
Joaquim Lima de Oliveira esse esclarecimento.

31 A partir de 14 de julho de 1990, os trabalhadores que permanecessem fora do regime do FGTS por trés anos consecutivos
também poderiam levantar seus depositos. A Lei no. 10.818/2004 autorizou o saque do trabalhador com necessidade
pessoal, cuja urgéncia e gravidade decorram de desastres naturais.

32 Tém direito ao FGTS os trabalhadores urbanos e rurais, regidos pela CLT, e os trabalhadores avulsos. A regulamentagdo
do contrato de trabalho por tempo determinado (Lei no. 9.601, de 21 de janeiro de 1998) estabeleceu o recolhimento de
FGTS de 2%, sem a multa de 40%, facultando-se ao empregador a realizacdo de depoésitos bancarios adicionais para os
empregados. A Lei no. 10.208, de 23 de margo de 2001, facultou a inclusdo de empregado doméstico no sistema FGTS, de
acordo com a vontade do empregador.

53 Na verdade a correcdo monetaria do FGTS foi trimestral até 1969, semestral de 1969 a 1972, anual entre 1972 ¢ 1975,
trimestral de 1975 a 1989 e, finalmente, mensal a partir de 1989. A Lei no. 8.177, de 1° de margo de 1991, estabeleceu que o
pardmetro de atualizagdo dos saldos da caderneta de poupanca seria a taxa referencial (TR), que também passou a corrigir
os saldos das contas individuais do FGTS (Dieese, 2007: p.9).

A TR ¢ calculada com base na rentabilidade média dos CDB/RDB de prazo de 30 a 35 dias corridos, emitidos por uma
amostra composta pelas trinta instituigdes financeiras com maior volume de captacdo desses papéis. Sobre essa média,
intitulada TBF, aplica-se um redutor “R”, como detalhado a seguir:

TR = 100 {[(1 + TBF/100)/R] - 1}
R = 1,005 + b.TBF/100

A Resolucdo do Conselho Monetario Nacional no. 3.446, de 5 de marco de 2007, alterou a metodologia de calculo da Taxa
Referencial (TR). Foi modificado o chamado pardmetro “b”, usado no calculo do redutor utilizado na férmula da TR. Na
regra anterior, o parametro “b” era de 0,32 para a TBF entre 13% e 12% ao ano. A resolugdo atual estende a vigéncia desse
valor do pardmetro também para a faixa entre 12% e 11% ao ano. O valor do parametro para as demais faixas da Taxa
Basica Financeira (TBF) fica inalterado.

> Tnicialmente, administrados pelo Banco Nacional da Habitagdo (BNH), um banco de segunda linha, criado em 1964.
Como instituicdo financeira federal especializada no desenvolvimento urbano tinha a seu cargo as responsabilidades de
supervisdo e desenvolvimento do Sistema Financeiro da Habitagdo (SFH), bem como de financiar a infra-estrutura de agua
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constitui uma fonte de poupanca compulséria para financiar investimentos em habitacdo popular,
saneamento basico e infra-estrutura urbana. Essa caracteristica justifica a tese de que o Fundo deve
remunerar os depositos com juros reais, mas compativeis com a destinagdo dos recursos para areas €
atividades ndo atendidas pela iniciativa privada, gerando empregos e bens de valor social. Como

argumentam Carvalho & Pinheiro (2000: p.52), a criagdo do FGTS responde a um triplo objetivo:

“a) seguro social: o Fundo objetivava a criacdo de peculio para o trabalhador, que lhe servisse
no periodo de inatividade permanente e também que funcionasse como indenizacdo por
dispensa do emprego sem justa causa (e seus dependentes em caso de falecimento); ou seja, o
FGTS foi criado para ser, antes de tudo, patriménio do trabalhador®;

b) eficiéncia alocativa do mercado de trabalho: a criacdo do Fundo procurava facilitar a
demissdo dos trabalhadores pelas empresas, instituindo o provisionamento compulsorio da
indenizagdo e acabando com a estabilidade aos dez anos de servi¢o, com o que se eliminavam
dois elementos apontados como fatores de encarecimento do passivo trabalhista das empresas e
de enrijecimento do mercado de trabalho; e

¢) financiamento da habitagdo, saneamento e infra-estrutura urbana: os recursos do Fundo
seriam geridos pelo Banco Nacional da Habitagcdo (BNH), e destinados ao financiamento da

construgdo de habitagdes, o saneamento ambiental e a infra-estrutura urbana”.

Esse relatério procura efetuar uma analise critica do FGTS (a¢des, normativas juridico-
institucionais e resultados). A primeira se¢do apresenta uma sintese da institucionalidade e das
principais questdes sobre a operacionalidade do FGTS. Identifica o processo decisorio e a governanga,
com destaque para as regras vigente e para a pratica de gerenciamento e controle. Procura descrever os
principais programas, custo dos recursos para o Fundo e para o tomador. Realiza ainda um panorama
das transformagdes institucionais ocorridas nos sistemas de financiamento da habitacdo e de
saneamento ambiental, a fim de explicitar as principais restricoes a expansao dos investimentos. A
segunda sec¢do detalha o estado financeiro do Fundo, com énfase nas fontes de recursos e nas
aplicagdes (linhas, programas, montantes, discriminacdo de beneficiados, quando possivel) e para os
custos de administracdo cobrada pela instituicdo gestora. A terceira se¢do analisa ainda a situacao

patrimonial do Fundo, com énfase nos resultados da atuacao (volumes de crédito, aplicagdes em titulos

e sancamento ambiental. Foi extinto em 1986, e a Caixa Econdmica Federal assumiu suas fungoes (ver se¢oes 1.1 ¢ 1.2).

55 O Fundo tem, assim, a forma de pectlio individual e se assemelha a uma conta de previdéncia individual. E distinto,
portanto, das garantias sociais basicas e genéricas asseguradas pelas politicas sociais (como o seguro-desemprego, direito do
cidaddo que perde o emprego, sem exigéncia de contribui¢cdes prévias). Essa semelhanga com a previdéncia individual da
lugar a opinides do tipo “o FGTS ¢ um fundo do trabalhador”, “deve ser remunerado pela melhor taxa com a tnica restri¢do
de preservar sua seguranca e solvéncia” etc. (Carvalho & Pinheiro, 2000: p.52).
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publicos etc.) e nos empregos gerados. Finalmente, nas consideracdes finais, delineiam-se algumas

questdes sobre o futuro do Fundo e sugestdes para o aperfeigoamento das aplicagdes.

1. A institucionalidade e principais questdes sobre a operacionalidade do FGTS

No final da década de 1980, assistiu-se a emergéncia de um conjunto de iniciativas do
Congresso Nacional que visavam a reformular o FGTS. Esse processo foi motivado por uma série de
dentincias sobre desvios na gestdo e nos objetivos do Fundo, que impulsionaram, inclusive, a instalacao
de uma Comissao Parlamentar de Inquérito (CPI) sobre o FGTS, seguida de auditorias externas e a
criagio de grupos de trabalho para elaborar diagndsticos e propostas de mudanga®®. No bojo desse
processo, foram implementadas varias medidas. Em primeiro lugar, a Constitui¢do Federal de 1988
incorporou o FGTS ao rol dos direitos sociais dos trabalhadores urbanos e rurais, relacionando-o ao
Titulo II — Dos Direitos e Garantias Fundamentais, Capitulo II — Dos Direitos Sociais: “artigo 7° — Sao
direitos dos trabalhadores urbanos e rurais, além de outros que visem a melhoria de sua condig¢dao
social: I — relacdo de emprego protegida contra despedida arbitraria ou sem justa causa, nos termos de
lei complementar, que prevera indenizagdo compensatoria, dentre outros direitos; II — seguro-

desemprego, em caso de desemprego involuntario; Il — Fundo de Garantia do Tempo de Servigo™.

Em segundo lugar, a Lei no. 8.036, de 11 de maio de 1990, revogou a Lei no. 5.107/1966, e
instituiu o Conselho Curador do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo (CC/FGTS), como instancia
central na gestdo do Fundo®’. Esse Conselho seria integrado por trés representantes da categoria dos
trabalhadores; trés representantes da categoria dos empregadores; e um representante de cada uma das
seguintes entidades: Ministério do Trabalho e Emprego (presidéncia e secretaria-executiva do
Conselho), Ministério das Cidades (vice-presidéncia), Ministério da Fazenda, Ministério do
Desenvolvimento, Industria ¢ Comércio Exterior, Ministério do Planejamento, Orgamento e Gestdo,

Banco Central do Brasil e Caixa Economica Federal®. Os representantes dos trabalhadores e dos

% Cf. Carvalho & Pinheiro (2000: p.50): “os desequilibrios macroeconémicos do inicio da década induziram seguidas
alteracdes nas regras de corre¢do monetaria das operagdes ativas e passivas na area habitacional, gerando desequilibrios
atuariais significativos. Além disso, a longa permanéncia dos recursos na rede bancaria provocava forte desvalorizagdo das
contribuigdes. Por fim, os problemas de gestdo apareceram com maior nitidez a medida que a situagd@o financeira do fundo
se tornava mais problematica”. Em 1993, o Conselho Curador do FGTS apurou a existéncia de contratagdes irregulares com
recursos do Fundo, o que deu origem a Resolugdo n. 129, de 16 de dezembro de 1993, que determinou a revisdo dos
programas de aplicacdo de recursos do FGTS, suspendendo novas contratacdes até a conclusdo dos trabalhos do grupo
técnico encarregado de fazer a auditoria (Carvalho & Pinheiro, 2000: p.73, nota 37).

3" De acordo com a Medida Provisoria no. 2.216-37, de 31 de agosto de 2001, “Art. 49 O caput e o § 5° do art. 3° da Lei no.
8.036, de 11 de maio de 1990, passam a vigorar com a seguinte redagdo:

§ 5° As decisdes do Conselho serdo tomadas com a presenga da maioria simples de seus membros, tendo o Presidente voto
de qualidade”.

% Definir a presidéncia ao Ministério do Trabalho e a vice-presidéncia do Ministério das Cidades procura dirimir os
conflitos de interesses, dado que o Ministério das Cidades ¢ a instdncia responsavel pela definicdo das politicas de
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empregadores seriam indicados pelas respectivas centrais sindicais (Forg¢a Sindical, Confederagdo
Geral dos Trabalhadores, Social-Democracia Sindical, Central Unica dos Trabalhadores) e
confederacdes nacionais (Confederacao Nacional do Comércio, Confederagdao Nacional das Instituigdes
Financeiras, Confederagdo Nacional da Industria, Confederacdo Nacional dos Transportes) e nomeados

com mandato de dois anos, podendo ser reconduzidos uma tnica vez*.

Em terceiro lugar, o Decreto-lei no. 2.408, de 5 de janeiro de 1988 (artigo 6°), determinou a
centralizacdo na Caixa Economica Federal (CEF), da arrecadacao de recursos do FGTS, antes dispersos
na rede bancaria®. A Lei no. 7.839, de 12 de outubro de 1989 (Regulamentada pelo Decreto n. 98.813,
de 10 de janeiro de 1990), definiu as competéncias do Conselho Curador® do FGTS e da CEF, como

orgio gestor do FGTS®, de acordo com as normas gerais e planejamento elaborado pelo Conselho.

investimento.

% Foi criado também um Grupo de Apoio Permanente (GAP), formado por assessores dos varios 6rgdos representados no
Conselho Curador, sob a lideranga da CEF, com a fun¢do de possibilitar sustentagdo técnica as decisdes dos conselheiros.
Esse grupo mantém encontros periodicos (semanais), define a pauta a ser discutida pelos conselheiros e, analisa as
principais questdes relacionadas a gestdo do Fundo (Resolugdo do CCFGTS no. 122, de 16 de dezembro de 1993).

89 posteriormente, a Medida Proviséria no. 90, de 26 de setembro de 1989, fixou prazo para a transferéncia pelos bancos em
favor da CEF, dos recursos depositados em conta do FGTS. Segundo o art. 1°, “os depositos feitos na rede bancaria, a partir
de 1° de outubro 1989, relativos ao FGTS (Lei n. 5.107, de 13 de setembro de 1966, art. 2°), serdo transferidos a Caixa
Econdmica Federal no segundo dia util subseqiiente & data em que tenham sido efetuados”. A partir desse momento, os
servicos prestados pelas instituicdes bancérias na arrecadacdo dos depositos do FGTS passariam a ser remunerados segundo
critérios estabelecidos pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) (art. 2°).

81 Art. 4° Ao Conselho Curador do FGTS compete:

I — estabelecer as diretrizes e os programas de alocagdo de todos os recursos do FGTS, segundo critérios definidos nesta Lei
e em consonancia com a politica de desenvolvimento urbano;

I — acompanhar e avaliar a gestdo econdmica, financeira e social dos recursos e o desempenho dos programas realizados;

III — apreciar e aprovar os programas anuais e plurianuais do FGTS;

IV — pronunciar-se sobre as contas relativas a gestdo do FGTS, antes do seu encaminhamento aos 6rgdos de controle interno
para os fins legais;

V — adotar as providéncias cabiveis para corre¢do de fatos e atos do Gestor que prejudiquem o desempenho e o
cumprimento das finalidades no que concerne aos recursos do FGTS;

VI — dirimir davidas quanto a aplicacdo das normas regulamentares, relativas ao FGTS, nas matérias de sua competéncia;
VII — aprovar seu regimento interno:

VIII — fixar as normas e valores de remuneracao do Gestor e dos Agentes Financeiros;

IX — fixar critérios para parcelamento de recolhimento em atraso;

X — fixar percentual remuneratério para o exercicio da fiscalizagdo;

XI — divulgar, no Didrio Oficial da Unido, todas as decisdes proferidas pelo Conselho, bem como as contas do FGTS e os
respectivos pareceres emitidos.

62 Art. 5° Ao Gestor do FGTS compete:

I — praticar todos os atos necessarios a gestdo do Fundo, de acordo com as diretrizes e programas estabelecidos pelo
Conselho Curador;

II — expedir atos normativos relativos a gestao e a alocagdo dos recursos do FGTS, apos aprovagdo do Conselho Curador;

III — elaborar programas anuais e plurianuais de aplicagdo dos recursos, submetendo-os até 31 de julho do ano anterior ao
Conselho Curador do Fundo;

IV — submeter a apreciag@o do Conselho Curador as contas relativas a gestdo do Fundo;

V — emitir Certificado de Regularidade do FGTS;

VI — centralizar os recursos do FGTS, bem como sua administragdo e aplicagdo, manter e controlar as contas vinculadas, e
emitir regularmente os extratos individuais correspondentes as contas vinculadas, podendo ainda participar de rede
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Assim, a CEF, como agente gestor do FGTS, passou a centralizar os recursos das contas vinculadas,
controlar a rede arrecadadora, regulamentar as rotinas administrativas e operacionais junto aos agentes
financeiros e tomadores de recursos, analisar projetos, avaliar a capacidade econdmica e financeira dos
tomadores de recursos do FGTS, formalizar convénios e contratos e fornecer relatorios gerenciais ao
Conselho Curador. Foram estabelecidos também os critérios para as aplicagdes de recursos do FGTS®.
Os riscos das operacdes de crédito junto aos mutudrios foram integralmente assumidos pela CEF-
agente gestor. Isto ¢, o FGTS ndo pode incorrer em perdas patrimoniais decorrentes da inadimpléncia
de qualquer operacao de crédito, a Lei no. 8.036/1990, que define as diretrizes basicas das aplicagdes

(operagdes de crédito), o protege desse tipo de descapitalizagdo.

Complementando esse processo, a Lei no. 8.844, de 21 de janeiro de 1994, dispOs sobre
fiscalizagdo, apuracdo e cobranca judicial das contribuigdes e multas. Os critérios basicos para
elaboragdo de propostas orcamentarias e diretrizes para aplicagdo dos recursos passaram a ser
estabelecidos por resolu¢des do Conselho Curador (Resolugdo no. 200, de 12 de dezembro de 1995
para o periodo 1996/1999; Resolugdo no. 315, de 29 de abril de 1999, para o periodo 2000/2002;
Resolugdo no. 414, de 17 de dezembro de 2002, para o periodo 2004/2006; Resolugdo no. 460, de 14
de dezembro de 2004, para o periodo 2005/2008). Dessa forma, o FGTS conta com um or¢camento
plurianual (cinco anos) e um plano de contratacdes e metas fisicas, ambos estabelecidos pelo Conselho
Curador, em conformidade com as diretrizes de aplicagdo dos recursos fixadas em lei. A Resolugdo no.
460/2004 orienta a elaboragao de propostas or¢gamentarias e seus planos de contratacdes e metas fisicas

para o periodo 2005/2008. Essa resolugao também dispde sobre outros aspectos das aplicagdes do

arrecadadora dos recursos do FGTS.

§ 1° Os programas anuais ¢ plurianuais de aplicagdo dos recursos deverdo discriminar as aplica¢des previstas em cada
Unidade da Federagao.

§ 2° O Gestor devera dar pleno cumprimento aos programas anuais em andamento, aprovados pelo Conselho Curador, sendo
que eventuais alteragdes somente poderdo ser processadas mediante prévia anuéncia daquele Colegiado.

83 Art. 7° As aplicagdes com recursos do FGTS poderdo ser realizadas diretamente pelo Gestor ou pelos demais 6rgdos
integrantes do SFH e pelas entidades, para esse fim credenciadas pelo Banco Central do Brasil, como agentes financeiros,
exclusivamente segundo critérios fixados pelo Conselho Curador, em operagdes que preencham os seguintes requisitos:

I — garantia real; II — correcdo monetaria igual a das contas vinculadas; III — taxa de juros média de no minimo 3% ao ano;
IV — prazo maximo de 25 anos.

§ 1° A rentabilidade média das aplicagdes devera ser suficiente a cobertura de todos os custos incorridos pelo Fundo e,
ainda, a formagdo de reserva técnica para o atendimento de gastos eventuais ndo previstos, sendo do Gestor o risco de
crédito.

§ 2° Os recursos do FGTS deverdo ser aplicados em habitacdo, saneamento basico e infra-estrutura urbana. As
disponibilidades financeiras devem ser mantidas em volume que satisfaga as condi¢des de liquidez ¢ remuneracdo minima
necessaria a preservacdo do poder aquisitivo da moeda.

§ 3° O programa de aplicacdo devera destinar, no minimo, 60% para investimentos em habita¢do popular.

§ 4° Os projetos de saneamento basico e infra-estrutura urbana, financiados com recursos do FGTS, deverdo ser
complementares aos programas habitacionais.

§ 5° Nos financiamentos concedidos a pessoas juridicas de direito publico sera exigida garantia real ou vinculacdo de
receitas.
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FGTS, tais como: definicdo de recursos destinados as aplicagdes e contratagdes, critérios para
distribuicdo dos recursos em nivel nacional (por area de aplicacdo), critérios de distribui¢do por
Unidade da Federagdo, por faixa de renda do mutudrio e delineamento de condi¢des financeiras de
aplicacdo®. Segundo Carvalho & Pinheiro (2000: p.53): “a maior parte dos problemas atuariais
herdados do passado estd equacionada, em especial no que se refere as dividas de Estados e
Municipios, que vém pagando regularmente as obrigacdes repactuadas, da mesma forma que os direitos

contra o Fundo de Compensacao de Variagdes Salariais (FCVS) [ver Quadro 3]”.

A Figura 1 procura ilustrar a estrutura do fluxo decisério do FGTS. Em primeiro lugar, a
legislacdo — consubstanciada em leis, decretos e decretos-leis — traca diretrizes gerais, deixando as
regulamentagdes especificas para os demais elementos da cadeia de comando. Em segundo lugar, o
Conselho Curador elabora diretrizes para a alocagdo dos recursos do Fundo nas diversas areas de
aplicacdo e Unidades da Federacdo®. Em terceiro lugar, o agente gestor da aplicacdo dos recursos,
atualmente o Ministério das Cidades®, deve estabelecer os critérios, procedimentos e pardmetros
basicos para a andlise, selecdo, contratacdo, acompanhamento e avaliagdo dos projetos a serem
financiados com recursos do FGTS, elaborar or¢amentos e planos plurianuais, acompanhar a execu¢ao

de programas, definir metas para os programas de habitagdo e infra-estrutura®. Em quarto lugar, o

8 As condigdes financeiras de aplicagdo dos recursos do FGTS sdo regulamentadas em varios aspectos, dentre os quais cabe
citar: a participacdo minima dos tomadores nos investimentos; o comprometimento maximo da renda familiar dos mutuérios
pessoas fisicas; a estrutura de taxas de juros; os prazos de amortizagdo; as taxas de administracdo do agente financeiro; e a
taxa de risco de crédito da CEF.

%50 Conselho Curador delibera sobre a proposta orcamentaria, elaborada pelo Gestor da Aplicagdo, até o més de outubro do
ano anterior ao do exercicio or¢amentario de sua competéncia. Os or¢gamentos sdo ajustados, a cada exercicio, por meio de
reformulagdo, cuja proposta sera elaborada pelo Gestor da Aplicagdo e submetida a deliberacdo do Conselho Curador nos
meses de agosto. Outras reformulagdes podem ocorrer, por solicitagdo de qualquer conselheiro, mediante justificativa que
aponte sua conveniéncia. O Gestor da Aplicacdo deve apresentar Relatdrio Gerencial de Execucdo Orcamentaria do FGTS
ao Conselho Curador, bimestralmente (Resolugdo no. 460, de 14 de dezembro de 2004).

% Na verdade, a Lei n. 7.839, de 12 de outubro de 1989, encarregava a CEF de ser gestora do Fundo. Posteriormente, houve
a mudanga do agente gestor para o Ministério do Planejamento e Or¢gamento. Com a reforma administrativa introduzida pela
Medida Provisoria no. 1.795 de 1° de janeiro de 1999, alterada pela Medida Provisoria no. 1.799 de 18 de janeiro de 1999, e
Decreto no. 2.982 de 4 de marco de 1999, o gestor da aplicacdo do FGTS passou a ser a Secretaria Especial de
Desenvolvimento Urbano (SEDU). A Medida Provisoria no. 103, de 1° de janeiro de 2003, estabeleceu o Ministério das
Cidades como gestor de aplica¢do do FGTS.

7 Decreto n. 1.522, de 13 de junho de 1995, “Art. 1° Os arts. 66 e 67 do Regulamento Consolidado do Fundo de Garantia do
Tempo de Servico, aprovado pelo Decreto no. 99.684, de 8 de novembro de 1990, passam a vigorar com a seguinte redacao:
Art. 66 Ao Ministério do Planejamento e Or¢amento, na qualidade de Gestor da aplicagdo dos recursos do FGTS, compete:

I — praticar todos os atos necessarios a gestdo da aplicagdo do FGTS, de acordo com as diretrizes e programas estabelecidos
pelo Conselho Curador;

II — expedir atos normativos relativos a alocacdo dos recursos para a implementagdo dos programas aprovados pelo
Conselho Curador;

IIT — definir as metas a serem alcangadas pelos programas de habitagdo popular, saneamento basico ¢ infra-estrutura urbana;
IV — estabelecer os critérios, procedimentos e pardmetros basico para a analise, selecdo, contratacdo, acompanhamento e
avaliacdo dos projetos a serem financiados com recursos do FGTS, com observancia dos objetivos da politica nacional de
desenvolvimento urbano e das politicas setoriais de habitagdo popular, saneamento basico e infra-estrutura urbana,
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agente operador, fun¢do desempenhada pela CEF, centraliza os recursos, regular rotinas administrativas
e operacionais junto a agentes financeiros e tomadores de recursos, analisa projetos, concede créditos,
formalizar convénios e contratos e fornecer relatdrios gerenciais e outras informacdes ao gestor € ao
Conselho Curador. Em quinto lugar, os agentes financeiros — CEF e institui¢des financeiras ligadas ao
Sistema Financeiro da Habitagdo — respondem pelos repasses e financiamentos a tomadores finais®. A
CEF, portanto, desempenha a fun¢do de agente operador (centralizador de recursos) e de agente

financeiro (executor direto das operagodes junto a tomadores).

Atualmente, as fontes de recursos do FGTS provém dos depositos efetuados pelo empregador
nas contas vinculadas, mas também do retorno das operagdes de crédito, multas, correcdo monetaria e
juros moratdrios, receitas financeiras liquidas e outras receitas. O uso dos recursos esta regulamentado
para saques das contas vinculadas; desembolso das operacdes de crédito; e encargos autorizados pelo
Conselho Curador. A aplicagdo dos recursos deve ser distribuida da seguinte forma: habitagdo popular,
60%; habitacdo (operagdes especiais), 5%; saneamento bésico, 30% e; infra-estrutura urbana, 5% (ver
Figura 2). Os orcamentos devem assegurar a formagao de reserva liquida, a titulo de fundo de liquidez,
destinada a preservar a capacidade de pagamento de gastos eventuais ndo previstos, relativos aos
saques das contas vinculadas. O fundo de liquidez corresponde a trés vezes a média do total de saques
ocorridos no trimestre anterior, em escala movel, sendo que este resultado ndo podera ser inferior a 2%
do saldo global dos depositos efetuados nas contas vinculadas dos trabalhadores, verificado por ocasido

do fechamento do balancete mensal do FGTS (Resolugao no. 460, de 14 de dezembro de 2004).

Figura 1. Fluxo decisorio do FGTS

estabelecidas pelo Governo Federal,

V — definir as prioridades, a metodologia e os parametros basicos que norteardo a elaboracdo dos orgamentos e planos
plurianuais de aplicagdo dos recursos do FGTS;

VI — claborar os orcamentos anuais e planos plurianuais de aplicagdo dos recursos, discriminando-os por Unidade da
Federacdo e submetendo-os, até 31 de julho de cada ano, ao Conselho Curador;

VII — acompanhar a execugdo dos programas de habitagdo popular, saneamento basico e infra-estrutura urbana, decorrentes
da aplicagdo dos recursos do FGTS, implementadas pelo Agente Operador;

VIII — subsidiar o Conselho Curador com estudos técnicos necessarios ao aprimoramento dos programas de habitagdo
popular, saneamento ¢ infra-estrutura urbana;

IX — submeter ao Conselho Curador as contas do FGTS.

Paragrafo tinico. O Gestor da aplicagdo podera firmar convénios com os Governos dos Estados ¢ do Distrito Federal para,
por intermédio de instincias colegiadas constituidas de representantes do governo estadual, dos governos municipais,
quando houver, e da sociedade civil, em igual nimero, enquadrar, hierarquizar os pleitos de operacdes de crédito com
recursos do FGTS.

Art. 67 Cabe a CEF, na qualidade de Agente Operador do FGTS”.

®8 Sa0 adotadas as seguintes defini¢des nas operacdes de crédito com recursos do FGTS:

a) empréstimo: operagdo de crédito entre o agente operador e o agente financeiro;

b) repasse: operagdo de crédito entre o agente financeiro e o agente promotor ou mutudrio pessoa juridica, com recursos
oriundos de operacdo de empréstimo;

c¢) financiamento: operacdo de crédito entre o agente financeiro e o mutudrio pessoa fisica, com recursos origindrios da
operagdo de empréstimo (ver Figura 2, Resolugdo no. 200/1995 do Conselho Curador do FGTS).
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1|  Legislagio | Lein. 8.036/1990 e Decreto n. 99.684/1990

Resolug@o n. 200/1995 ¢ outras. Estabelecem diretrizes para a aplicacdo dos recursos ¢ a

2 | Conselho Curador elaboragdo das propostas orcamentarias (a)

Ministério das Cidades. Elabora or¢amentos anuais e planos plurianuais de aplicagdo de

3 Agente Gestor
recursos.

Caixa Econdmica Federal (CEF) emite cartas-circulares.

Centraliza os recursos; controla as contas vinculadas; avalia a capacidade economico-
financeira dos agentes executores de projetos; concede crédito para as operagdes viaveis; e
elabora as contas do FGTS (Relatorios gerenciais periodicos) (b).

4 | Agente Operador

5 I Agente Financeiro I CEF e outras institui¢des financeiras
Fonte: Carvalho & Pinheiro (2000: p.55), com as atualizacdes pertinentes.

Notas:

(a) As normas gerais de aplicag@o e elaboragdo das propostas orgamentarias no periodo 2005-2008 foram definidas
pela Resolugdo no. 460, de 14 de dezembro de 2004.

b) Ministério do Trabalho ¢ Emprego responsavel pela fiscalizacdo dos débitos e das infragdes praticadas por
empregadores.

Serdo destinados a novas aplicagdes, por meio dos programas do FGTS, os recursos liquidos
obtidos pela diferenga, no decorrer do exercicio, entre o fluxo de entrada acrescido das disponibilidades
iniciais e o fluxo de saida, deduzido, do valor assim obtido, o Fundo de Liquidez e outras reservas
autorizadas pelo Conselho Curador®. A defini¢io do montante de recursos a ser destinado a
contratacdes, em cada exercicio financeiro, devera levar em consideracdo a disponibilidade de recursos
para novas aplicagdes e o perfil dos cronogramas de desembolso das operagdes a serem contratadas no
exercicio, de forma a preservar a programacao financeira e assegurar a continuidade das operagdes com

base nos cronogramas fisico-financeiros contratuais.

% A Resolugdo do Conselho Curador n. 200/95 define como recursos destinados a aplicagdo a disponibilidade inicial mais as
receitas correntes (arrecadacdo das contribuigdes, arrecadacdo de empréstimos, receitas financeiras) menos as saidas
(despesas com saques, desembolsos das operagdes de crédito e despesas operacionais) menos o fundo de liquidez (reserva
técnica do FGTS) no periodo de referéncia.



Figura 2. Gestao dos Recursos do FGTS
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FGTS — Depositos efetuados pelo empregador nas contas vinculadas; retorno das operagdes de
crédito; multas, corre¢do monetaria e juros moratdrios; receitas financeiras liquidas; e outras receitas.

Trés vezes a média do total de saques ocorridos
no trimestre anterior, em escala movel, sendo
que este resultado ndo podera ser inferior a 2%
do saldo global dos depdsitos efetuados nas
contas vinculadas dos trabalhadores.

Fundo de Liquidez

CEF
(Ag. Operador)

Serdo destinados a novas aplicagdes, através dos programas do FGTS, os
recursos liquidos obtidos pela diferenca, no decorrer do exercicio, entre o
fluxo de entrada acrescido das disponibilidades iniciais ¢ o fluxo de saida,
deduzido, do valor assim obtido, o Fundo de Liquidez e outras reservas
autorizadas pelo Conselho Curador.

Empréstimos

{

\ 4

Novas Aplicagdes

Saneamento

|

Infra-estrutura

Urbana

!

| |

Habitagdo Operacoes

Popular Especiais (a)

|

Institui¢des
Financeiras
(Ag. Financeiro)

CEF

(Ag. Financeiro)

:

:

Repasse

[ Financiamento

v

Pro-Saneamento —
Programa de
Atendimento
Habitacional por meio
do poder publico.

FCP/SAN — Programa

de Financiamento a
Concessionarios
Privados de
Saneamento.

Pr6-Comunidade —
Programa de
Melhoramentos
Comunitarios.

Pro-Transporte -
Programa de Infra-
estrutura de
Transporte Coletivo
Urbano

Programa Carta de Crédito:

- Individual; e
- Associativo.

Programa de Apoio a
Producdo de Habitacdes.

Pr6-Moradia — Programa de
Atendimento  Habitacional
por meio do poder publico.

v

| Mutudrio pessoa juridica [ |

Mutudrio pessoa fisica

Nota: a) Sdo consideradas operacdes especiais, aquelas em que o valor de venda/avaliagdo/investimento seja superior a R$ 72.000,00 e inferior a R$ 80.000,01, e/ou a
renda familiar bruta seja superior a R$ 3.900,00 e inferior a R$ 4.900,00. Para financiamentos contratados nos municipios integrantes das Regides Metropolitanas de Sdo
Paulo, Rio de Janeiro e Distrito Federal, o valor de financiamento podera chegar até a R$ 80.000,00 ¢ o Valor de Venda/Avalia¢do podera chegar a até R$ 100.000,00.
Podem ser contratadas nas modalidades de Carta de Crédito Individual ou Associativo.
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O conjunto das operacdes de crédito realizadas com recursos do FGTS deve oferecer
rentabilidade suficiente para cobrir a taxa de custo do Fundo, constante do orcamento aprovado pelo
Conselho Curador, e gerar margem operacional de, no minimo, 1%. A margem operacional corresponde
a diferenca entre a taxa anual de rentabilidade efetiva das aplicacdes e a taxa de custo do FGTS. Por

sua vez, a taxa de custo corresponde a soma das taxas anuais dos encargos do FGTS autorizados pelo

Conselho Curador (Resolugao no. 460, de 14 de dezembro de 2004).

A participacdo financeira dos tomadores de recursos ndo pode ser inferior a 5% do valor do
investimento, para operagdes com pessoas fisicas nem a 10% nas operacdes com pessoas juridicas. A
integralizacdo da participagdo financeira dos tomadores pessoas fisicas podera ser efetuada mediante: o
pagamento, com recursos proprios, dos encargos devidos durante a fase de caréncia, desde que esses
valores ndo superem os percentuais estabelecidos pelo gestor da aplicacdo; itens do investimento,
definidos na regulamentacao dos programas de aplicacdao, ndo financiados com recursos do FGTS; o
pagamento das prestacdes de amortizagdo e juros e demais encargos devidos pelo mutuario, quando se
tratar de operagdo de crédito destinada a construgcdo, desde que esses valores ndo superem os

percentuais estabelecidos pelo gestor da aplicacao.

As aplicacdes (operagdes de crédito) com recursos do FGTS sdo estritamente regulamentadas,
tanto no que diz respeito as normas de desembolso, como a fiscalizagdo e acompanhamento (fisico e
financeiro) dos programas de investimento (ver Quadro 1)™. As diretrizes basicas sdo estabelecidas
pela Lei n. 8.036/1990, cujo artigo 9° estabelece que as aplicagdes dos recursos do FGTS podem ser
realizadas diretamente pela CEF, demais orgdos integrantes do SFH e outros agentes financeiros
devidamente credenciados pelo Banco Central, segundo as normas fixadas pelo Conselho Curador.
Além disso, cada empréstimo deve preencher os seguintes requisitos: a) garantia real’’; b) corregéo
monetaria igual a das contas vinculadas; c¢) taxa de juros média minima por projeto de 3% a.a.; d) prazo
maximo de 25 anos; e) rentabilidade média das aplicagdes suficiente para cobrir custos do FGTS e
proporcionar uma reserva técnica para fazer face a gastos eventuais nao previstos; f) risco de crédito da

CEF.

Somente poderao ser concedidos financiamentos com recursos do FGTS a pretendentes que nao
detenham, em qualquer parte do pais, outro financiamento nas condi¢des do SFH; ndo sejam

proprietarios ou promitentes compradores de imével residencial no atual municipio de domicilio nem

7 Para uma descrigdo dos programas, ver Quadros 1 € 2, no Anexo.

' A Medida Provisoria no. 1.478-23, de 15 de abril de 1997, introduziu vérias novas formas de garantia dos empréstimos do
Fundo.
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no municipio onde pretendam fixa-lo. Sdo passiveis de obtencdo de crédito, com recursos do FGTS,
imoveis residenciais cujo valor de avaliacdo ndo exceda a R$ 72.000,00 (R$ 80.000,00 nas Regiodes
Metropolitanas de Sao Paulo, Rio de Janeiro e Distrito Federal). Em geral, o limite de
comprometimento maximo da renda familiar dos tomadores de recursos pessoa fisica no momento da
contratacdo ¢ de 30%; na hipotese de a prestagdo vir a comprometer a capacidade de pagamento do
mutuario final, calculada segundo critério do agente financeiro, a partir do més subseqiiente ao da
contratagdo do financiamento, sera assegurada a livre negociagdo entre o agente financeiro e o
mutuario. As taxas de juros, considerando os respectivos segmentos de aplicagdao, nas operagdes de
crédito entre o agente operador e os agentes financeiros e entre os agentes financeiros € os mutuarios
finais podem ser observadas no Quadro 2. E assegurado ao agente financeiro a seguinte remuneragao,
por operacao de crédito realizada: a) nas operagdes de habitacdo e de saneamento e infra-estrutura com
pessoas juridicas, o agente financeiro recebera o diferencial de juros nominal de 2% ao ano, incidente
sobre o saldo devedor das operacdes de crédito, durante as fases de caréncia e retorno, cobrados no
encargo mensal; b) nas operagdes de habitacdo com pessoas fisicas, com renda de até R$ 1.000,00, o
agente financeiro recebera o diferencial de juros nominal entre 6% a.a. € 8,16% a.a., incidente sobre o
saldo devedor das operacdes de crédito, durante as fases de caréncia e retorno, cobrados no encargo
mensal; ¢) nas operagdes de habitagdo com pessoas fisicas, com renda superior a R$ 1.000,00, o agente
financeiro recebera o diferencial entre os juros nominais definidos para as faixas de renda especificas,
nos diferenciais de 6% a.a. e 8,16% a.a. e diferenciais de 8% a.a. ¢ 10,16% a.a., incidentes sobre o
saldo devedor das operacdes de crédito, durante as fases de caréncia e retorno, cobrados no encargo

mensal.

Quadro 1. Principais Programas do FGTS

Habitag@o Popular Programa Carta de Crédito Individual
Programa Carta de Crédito Associativo (Entidades + Cohab)

Programa de Apoio a Producdo de Habitagoes

Pr6-Moradia — Programa de Atendimento Habitacional por meio do Poder Publico

Programa de Arrendamento Residencial (PAR)

Saneamento Baésico Pro-Saneamento — Programa de Atendimento Habitacional por meio do Poder Publico

FCP/SAN — Programa de Financiamento a Concessionarios Privados de Saneamento

Infra-estrutura Urbana Pro-Comunidade — Programa de Melhoramentos Comunitarios

Pro-Transporte — Programa de Infra-estrutura de Transporte Coletivo Urbano

Fonte: Ministério do Trabalho (http://www.mte.gov.br/fgts/produtos.asp).

Assim, o diferencial de juros ao agente financeiro em suas operagdes com mutuarios sera: a) de

2% a.a., durante a fase de caréncia, e de 1% a.a. durante o retorno, cobrada mensalmente dos
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tomadores, ambas incidentes sobre o saldo devedor das operagdes de crédito, nas operacdes com
pessoas juridicas; b) 2% a.a., durante as fases de caréncia e de amortizagdo, cobrada mensalmente dos
tomadores, ambas incidentes sobre o saldo devedor das operagdes de crédito, nas operacdes com

pessoas fisicas.

Quadro 2. Taxas de Juros Nominais do Agente Operador, do Agente Financeiro e do Mutuario

. . Taxa nominal de juros
; . Taxa nominal de juros agente .
Area Segmento | Faixa de renda . agente financeiro X
operador x agente financeiro s
mutuario

Habitagao 1 Até RS 1.000,00 (a) 5,2 % a.a. a 5,8% a.a. (b) 6,00% a.a.
Popular

2 De R$ 1.000,01 a R$ 2.000,00 6,0% a.a. 8,16% a.a.

3 De R$ 2.000,01 a R$ 3.250,00 6,0% a.a. 8,16% a.a.
Operagoes 4 Até RS 4.500,00 8,0% a.a. 10,16% a.a.
Especiais

Fonte: Resolugdo no. 460, de 14 de dezembro de 2004. Ministério do Trabalho (http:/www.mte.gov.br/fgts/diretrizes.asp).

Notas:

a) a Resoluc@o no. 289, de 30 de junho de 1998, e suas alteracdes, assegura que 20% dos recursos destinados a habitacao
popular serdo dirigidos para as familias com renda de até R$ 1.000,00;

b) a taxa de juros nominal do empréstimo do agente operador ao agente financeiro podera variar de 5,2% a.a. a 5,8% a.a.,
em funcdo da classificagdo do nivel de risco do agente financeiro, preservada a taxa de juros ao beneficiario final de 6% a.a.

Ser4 cobrado ainda do mutudrio final, pessoa fisica, o valor correspondente a até 3% do valor
do financiamento, a titulo de taxa de acompanhamento da operacdo. O valor das remuneragdes do
agente financeiro poderd ser revisto a partir da apreciagdo, pelo Conselho Curador, de relatério
resultante de auditoria que faca levantamento dos custos dos agentes financeiros, relativos as operagoes
do FGTS. O agente financeiro recebera também a titulo de custo de intermediagao valor de R$ 25,00 ao
més com reducdo de 10% a cada periodo de dois anos, até atingir o valor de R$ 18,00. Finalmente, o
agente operador estd autorizado a cobrar, a titulo de risco de crédito nas operagdes de empréstimo com
agentes financeiros, percentual diferenciado por tomador, levando-se em consideracdo a classificagdo
da operacao e o nivel de risco, segundo a forma e condigdes estabelecidas na Resolugdo 2.682, de 21 de
dezembro de 1999, do Conselho Monetario Nacional, suas alteragdes. Os prazos de amortizacio
predefinidos sdo: a) nas operagdes com pessoas fisicas — prazo maximo de trinta anos; b) nas operagdes
com pessoas juridicas — prazo maximo de quinze anos (alteracdo introduzida pela Resolucao no. 298,

de 26 de agosto de 1998).
1.1. O FGTS e o sistema financeiro da habitacio
A ampla reforma do sistema financeiro nacional, implementada pela Lei no. 4.380, de 21 de

agosto de 1964, introduziu o mecanismo da corre¢do monetaria para garantir o valor monetario dos

contratos de longo prazo em uma economia inflaciondria e conferiu um tratamento sistémico ao
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financiamento da constru¢do habitacional no pais, criando instituicdes, fontes de financiamento e
estabelecendo normas para a aplicacdo dos recursos. Inicialmente, o Sistema Financeiro da Habitagao
(SFH) era composto pelo Banco Nacional da Habitacdo (BNH), pelas Sociedades de Crédito
Imobiliario e Poupanca (SCI) e pelas Caixas Economicas (Federal e Estaduais). Em 1966, foram
criadas as Associagdes de Poupanca e Empréstimo (APE). O BNH, como 6rgdo central do sistema,
tinha como fungdo estabelecer as condigdes gerais de funcionamento do mercado, bem como o papel de
banco social, com a responsabilidade de promover, por meio de agentes especificamente criados, a

construgdo e a aquisicao da casa propria para a populagdo de baixa renda (Companhia de Habitagao —

Cohab)™.

As fontes de recursos do BNH eram originalmente compostas por recursos a fundo perdido
provenientes do Or¢camento da Unido, da contribuicdo de proprietarios de imoveis alugados e dos
depositos do Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS). Os recursos do FGTS constituiram
suporte financeiro da politica habitacional, permitindo que se conferisse um tratamento sistematico ao
atendimento das necessidades habitacionais das camadas mais pobres da populacdo. Tratou-se,
portanto, de criar um segmento especializado com capacidade de captacdo de recursos e de aplicagdo

na area habitacional, com atualizagdo monetaria por indices idénticos.

As SCI, APE e as Caixas EconOmicas formaram o Sistema Brasileiro de Poupanga e
Empréstimo (SBPE), para o atendimento das demandas habitacionais da populagdo de renda média. As
fontes de recursos dessas instituicdes eram as Letras Imobiliarias, que ocupavam posi¢ao de destaque
na captagao das Sociedades de Crédito Imobiliario. Em poucos anos, no entanto, a caderneta de
poupanca se transformou na principal fonte de recursos dessas instituicdes. As caracteristicas
particulares desse ativo financeiro — rentabilidade, liquidez e seguranga —, juntamente com a
estabilizacdo monetaria e posterior crescimento da economia, possibilitaram que individuos de todas as
classes sociais, inclusive os de baixa renda, a elegessem como seu principal instrumento de poupanga.
Dos recursos captados em depdsitos de poupanca pelas entidades integrantes do SBPE, 65% do seu
saldo, no minimo, deveriam ser aplicados em operagdes de financiamento imobiliario, sendo que
desses, 80% deveriam contemplar operagdes de financiamento habitacional, nas condi¢des do SFH, o
restante poderia ser aplicado em operagdes de crédito imobiliario contratadas a taxas de mercado. O

descumprimento das exigéncias do crédito imobilidrio implica no recolhimento dos depdsitos ao Banco

2 As Companhias de Habitacdo (Cohab), muitas fundadas como empresa de economia mista, tinham o objetivo de
promover as politicas habitacionais nos Estados e Regides Metropolitanas. Foram instituidas para funcionar como agente
financeiro e promotor do SFH (Sistema Financeiro da Habitagdo) em ambito local.
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Central com remunera¢do de apenas 80% da variacdo da TR (2% ao ano), menor do que a remuneragao

dos correntistas (TR, mais 6% ao ano)”.

Os critérios estabelecidos para a aplicacdo dos recursos no setor habitacional foram
diferenciados em fungao de suas fontes, tendo em vista a necessidade de compatibilizar a rentabilidade
dos financiamentos concedidos com o custo dos recursos captados. Os financiamentos habitacionais a
populagdo de baixa renda eram concedidos a taxas de juros menores, dado o seu carater social. Dessa
forma, eles ndo poderiam ser concedidos pelos agentes financeiros do SBPE, que captam recursos do
publico, os quais precisam ser remunerados adequadamente. O mercado habitacional acabou sendo
segmentado em trés niveis, atendidos pelos diferentes agentes do SFH: a) “mercado popular” (familias
com renda mensal até trés salarios minimos e atendidas pelas Companhias de Habitagdo — Estaduais e
de Regides Metropolitanas — Cohab); b) “mercado econdmico” (familias com renda de trés a seis
salarios minimos e atendidas por organizagdes mutualistas sem fins lucrativos denominadas
Cooperativas Habitacionais™) e; ¢) “mercado médio” (atendido pelos agentes financeiros do SBPE). Os
dois primeiros eram financiados basicamente com recursos do FGTS, enquanto que o mercado médio

era financiado com recursos das cadernetas de poupanca.

Desde a montagem do SFH, observou-se que havia a necessidade de se identificar subsidios as
familias de renda mais baixa, o que foi realizado de maneira a ndo onerar o Tesouro Nacional. Foi
estabelecido um subsidio cruzado, interno ao sistema, que consistia em cobrar taxas de juros
diferenciadas e crescentes, de acordo com o valor do financiamento, formando uma combinagdo que,
mesmo utilizando taxas inferiores ao custo de captagdo de recursos nos financiamento menores,
produzia uma taxa média capaz de remunerar os recursos € 0s agentes que atuavam no sistema. A partir

de 1971, adotou-se um mecanismo de subsidio por meio do imposto de renda. De 1971 até 1981, havia

73 Para uma reconstrugdo do sistema, ver Costa (2003: p-3 e 4). As normas para o direcionamento dos recursos captados em
depdsitos de poupanca pelas instituigoes integrantes do SBPE em operacdes de financiamentos imobiliarios variaram
bastante (Resolucdo do CMN no. 1.980, de 30 de abril de 1993; no. 3.005, de 30 de julho de 2002, no. 3.347, de 8§ de
fevereiro de 2006). As condi¢des atuais para o financiamento imobiliario no ambito do SFH so definidas pela Resolucdo do
CMN no. 3.347 de 8 de fevereiro de 2006, alterada pela Resolugdo do CMN no. 3.410, de 27 de setembro de 2006. O valor
unitario do financiamento no 4mbito do SFH ndo pode superar R$ 245 mil, incluindo o principal e despesas acessorias. O
valor de mercado do imdvel a ser financiado ndo pode ser superior a R$ 350 mil. O custo efetivo maximo para o mutuario,
incluindo juros, comissdes e outros encargos, esta limitado a 12% ao ano. No calculo do custo efetivo néo estdo incluidos o
custo da apdlice de seguro de morte, invalidez e danos permanentes no imovel e a tarifa mensal que a institui¢do pode
eventualmente cobrar do mutudrio a titulo de ressarcimento de despesas com a administragdo do contrato de financiamento.
O valor dessa tarifa ¢ limitado a R$ 25,00 por contrato (artigo 16).

7% As cooperativas habitacionais sio empresas formadas por grupos de pessoas fisicas com o propésito de adquirir um
imovel por um valor mais baixo — valor de custo. Ndo tém fins lucrativos. As pessoas se retinem em niimero de vinte — no
minimo, criam uma cooperativa com estatuto, contrato social, clausulas, sede, foro etc., com o objetivo — predeterminado no
contrato — de obter um imoével para os seus cooperados, via incorporacdo ou administracdo ou ainda sob regime de
consoércio (sorteio mensal @ medida que os imoveis vao ficando prontos). Os proprios cooperados decidem o tipo da carteira
a ser adotada, as caracteristicas do bem e o valor das mensalidades a serem pagas.
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um critério seletivo para concessdo de subsidios. Os mutuérios de maior renda pagavam integralmente
as suas prestacdes. Conforme fosse decrescendo o salario, o governo federal assumia uma parte da
prestagcdo, por meio da reducdo de imposto de renda. A partir de 1983, o principio da identidade de
indices foi quebrado. Diante da redugdo dos niveis salariais e da inadimpléncia que ameagava o
sistema, o governo aplicou aumento nas prestagdes de 80% do reajuste do salario minimo. Em 1984, o
subsidio foi repetido. Em 1985, houve novamente um subdimensionamento do indice de reajuste das
prestagdes dos contratos. Os desequilibrios dos saldos devedores foram imputados ao Fundo de
Compensacao de Variagdes Salariais (FCVS) (ver Quadro 3). O modelo financeiro se revelou

inadequado a uma economia de alta inflagao.

Quadro 3. Fundo de Compensacgao de Variacdes Salariais (FCVS)

O FCVS, um fundo com garantia publica, foi criado por intermédio da Resolugao no. 25, de 16 de junho
de 1967, do Conselho de Administragio do BNH. Tinha como objetivos: a) garantir, a quita¢do, junto aos
agentes financeiros dos saldos devedores remanescentes de contrato de financiamento habitacional, firmado
com mutuarios finais do SFH, em relacdo aos quais tenha havido, quando devida, contribui¢do ao FCVS
(Decreto Lei no. 2.406, de 5 de janeiro de 1988); b) garantir o equilibrio do Seguro Habitacional do SFH,
permanentemente ¢ em ambito nacional (Lei no. 7.682, de 2 de dezembro de 1988); c) liquidar as obrigagdes
remanescentes do extinto Seguro de Crédito do SFH (Lei no. 10.150, de 21 de dezembro de 2000).

Em decorréncia da estagnagdo econdmica, dos altos indices inflacionarios e das elevadas taxas de juros
verificados durante a década de 1980, o governo federal concedeu sucessivos e cumulativos subsidios aos
mutuarios do SFH, ao permitir que as prestagdes previstas nos contratos habitacionais ndo fossem majoradas
com base nas condigdes contratualmente pactuadas.

A edicdo do Decreto Lei no. 2.065, de 26 de outubro de 1983, por exemplo, produziu impacto direto nos
saldos devedores dos financiamentos, na medida em que proporcionou a redugdo das obrigacdes dos adquirentes
de moradia propria e, conseqiientemente, imputou ao FCVS a responsabilidade pelo pagamento desses
beneficios. Deve ser ressaltado, no entanto, que a assun¢do desses compromissos ocorreu ao longo do tempo
sem a identificacdo de recursos or¢amentarios. As sucessivas postergagcdes do pagamento das obrigagdes do
Fundo foram também decisivas para se alcangar o elevado patamar de desequilibrio entre o ativo e o passivo do
FCVS.

Assim, o FCVS, que havia sido criado com o propésito de liquidar eventuais saldos devedores residuais,
passou a assumir responsabilidades crescentes, incompativeis com o seu patriménio e seu fluxo de caixa,
acarretando, como conseqiiéncia, o acimulo de divida ao longo do tempo.

O Decreto Lei no. 2.164, de 19 de setembro de 1984, ao conceder subsidio de 10% a 25% aos
mutuarios, mediante a emissdo de bonus pelo BNH, estabeleceu que, para os contratos firmados a partir daquela
data, o FCVS ressarciria os saldos devedores em parcela tinica. Ja o Decreto Lei no. 2.291, de 21 de novembro
de 1986, autorizou a concessdo de novo subsidio e estabeleceu que a divida seria liquidada no prazo de cinco
anos. O Decreto Lei no. 2.406, de 5 de janeiro de 1988, autorizou a concessdo de mais subsidio e prorrogou o
prazo de pagamento da divida por mais cinco anos. Além da assun¢do dos compromissos decorrentes dos
subsidios mencionados, o FCVS, com a edi¢cdo do Decreto Lei no. 2.476, de 18 de setembro de 1988, passou
também a garantir o equilibrio do seguro habitacional do SFH em todo o territério nacional.

Continua



97
Quadro 3. Fundo de Compensacio de Varia¢oes Salariais (FCVS)

A liquidacao da divida do FCVS foi mais uma vez prorrogada quando da edi¢do da Lei no. 8.004, 15 de
mar¢o de 1990, que, ao conceder novos subsidios, determinou que o Fundo quitaria os saldos de sua
responsabilidade no prazo de dez anos com trés anos de caréncia. Cabe observar que todos os normativos que
estabeleceram prazos para ressarcimento dos saldos de responsabilidade do FCVS asseguraram aos credores
(agentes financeiros) o reajuste mensal das dividas, tendo por base o mesmo indice utilizado para corrigir
depdsitos de poupanga, e juros adicionais calculados a taxa do contrato original.

Em meados da década de 1990, o governo federal, objetivando equacionar esse significativo passivo
contingente, decidiu pela novagdo das dividas do FCVS. Assim, a Medida Provisoria no 1.520/1996, convertida
na Lei no. 10.150, de 21 de dezembro de 2000, autorizou a Unido a novar tais dividas, apés a prévia
compensagdo entre débitos originarios de contribuigoes devidas pelos agentes financeiros ao Fundo e créditos
decorrentes dos residuos apurados dos contratos, condicionado, ainda, ao pagamento das demais dividas no
ambito do SFH.

Por meio da novagéo, o pagamento da divida do FCVS sera efetuado no prazo de trinta anos, contados a
partir de 1° de janeiro de 1997, sendo oito anos de caréncia para o pagamento dos juros, calculados a 6,17% a.a.
(operagdes com recursos proprios) ou a 3,12% a.a. (operacdes lastreadas com recursos do FGTS), e 12 anos
para o pagamento do principal, mediante a formaliza¢do de contratos entre a Unido e os agentes financeiros. A
divida do FCVS foi estimada em R$ 62,6 bilhdes em 31 de dezembro de 2001, decorrente do residuo de
3.951.340 contratos. Desse total, R$ 46,1 bilhdes eram originarios de saldos de 1.668.142 contratos encerrados.
O restante (R$ 20,3 bilhdes) correspondia ao valor presente dos residuos esperados de 1.352.728 contratos que
se encontravam em curso. Em dezembro de 2005, o déficit potencial somava R$ 72,56 bilhdes.

Registra-se que para o calculo do déficit atuarial do FCVS, foram deduzidos do montante da divida
estimada, o valor dos ativos do Fundo; o valor atual das contribuigdes esperadas dos agentes financeiros ao
FCVS e SH/SFH; e o valor dos adiantamentos concedidos aos agentes financeiros. Por outro lado, foram
acrescidas aquela estimativa a provisdo para despesas administrativas (custo de certificagdo e apuragdo da
divida, dentre outros), calculada para os proximos 23 anos, e outras obrigagdes do FCVS e provisdo para
sinistros de crédito (ver abaixo).

Posicao da divida do FCVS em 31 de dezembro de 2005

RS

A. Total da Divida do FCVS 76.730.234.681,36

1) Divida Originaria de Contratos Encerrados 66.841.698.852,67

2) Divida Originaria de Contratos em Curso 9.888.535.828,69
B. Outras obrigagdes 471.084.341,43
C. Provisdo para sinistro de crédito 230.580.362,76
D. Despesas administrativas futuras 1.270.978.987,36
E. Ativo 5.873.067.987,52
F. Contribuigoes esperadas ao FCVS e SH/SFH 206.574.935,22
G. Créditos antecipados aos Agentes Financeiros 47.130.306,46
H = (A+B+C+D-E-F-G). Déficit Técnico 72.576.105.143,71

A gestdo do FCVS esta a cargo do Ministério da Fazenda (Lei no. 7.739, de 16 de marco de 1989 e
Portaria Interministerial no. 197, de 8 de novembro de 1989). A administracdo do FCVS est4 a cargo da CEF
(Portaria no. 48, de 11 de maio de 1988, do extinto Ministério da Habita¢do, Urbanismo ¢ Meio Ambiente). O
Conselho Curador do Fundo de Compensagdo de Variagdes Salariais (CCFCVS) ¢ um o6rgio de deliberacao
coletiva, integrante da estrutura do Ministério da Fazenda e que tem por finalidade aprovar as condigdes gerais
de atuagdo do FCVS. O CCFCVS ¢ integrado por 7 representantes, sendo: um representante do Ministério da
Fazenda; um da Secretaria do Tesouro Nacional; um do Ministério do Planejamento, Orgamento ¢ Gestao; um
do Banco Central do Brasil; um da CEF; um representante da Associacao Brasileira de Cohab (ABC); e um da
Associacdo Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliario ¢ Poupanca (ABECIP). Quando o CCFCVS
deliberar sobre matéria relativa ao Seguro Habitacional do SFH também integrara este Conselho um
representante da Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), da Federacdo Nacional das Empresas de
Seguros Privados e Capitalizacdo (FENASEG) e um do IRB-Brasil Resseguros S.A.

Fonte: Ministério da Fazenda (http://www.tesouro.fazenda.gov.br/divida_publica/downloads/FCVS _historico.pdf).
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O Decreto-Lei no. 2.291/1986 promoveu uma profunda reestruturacdo do SFH, com a extin¢do
do BNH e distribuicdo de suas atribui¢des entre o Ministério de Desenvolvimento Urbano ¢ Meio
Ambiente (MDU), o Conselho Monetario Nacional (CMN), o Banco Central do Brasil e a CEF. Ao
MDU coube a formulagao da politica habitacional e de desenvolvimento urbano; ao CMN, as fungdes
de orgdo central do sistema, orientando, disciplinando e controlando o SFH; ao Banco Central, as
atividades de fiscalizagdo das instituicdes financeiras que integravam o SFH e a elaboragdo de normas
pertinentes aos depdsitos de poupanga e; a CEF, a administragdo do passivo, ativo, do pessoal e dos
bens moéveis e imoveis do BNH, bem como, a gestao do FGTS. As atribuigdes transferidas para o MDU
foram repassadas ao Ministério da Habitacdo e do Bem-Estar Social (MBES) em setembro de 1988, a
partir de 1989, para a alcada da Secretaria Especial de Habitagdo e A¢do Comunitaria (SEAC), sob o
comando do Ministério do Interior. Em 1995, foi extinto o MBES e criada a Secretaria de Politica
Urbana (SEPURB) no ambito do Ministério do Planejamento e Or¢amento (MPO), com continua
reducdo dos quadros técnicos e perda de capacidade de formulagdo e implementagdo da politica
nacional de habitagdo. A transforma¢do da SEPURB em Secretaria Especial de Desenvolvimento
Urbano da Presidéncia da Republica (SEDU/PR) nao trouxe mudangas significativas nesse processo,
persistindo a desarticulacao institucional e a perda progressiva de capacidade de intervencao. As areas
da habitacdo e do desenvolvimento urbano permaneceram com poucos recursos financeiros e sem
capacidade institucional de gestdo nas trés esferas da administragdo publica. Finalmente, transformada
em Ministério das Cidades, a partir de 1° de janeiro de 2003 (Medida Provisoria no. 103, de 1° de
janeiro de 2003, convertida na Lei no. 10.683, de 28 de maio de 2003).

Essas renitentes mudangas institucionais, apos a extingdo do BNH, explicitam a desarticulagdo
progressiva das diferentes instdncias da politica habitacional no pais, com fragmentacdo institucional,
perda de capacidade decisoria e reducdo significativa dos recursos disponiveis para investimentos. A
Constituicao Federal de 1988 procurou estabelecer uma redefini¢ao de competéncias, descentralizando
fungdes e atribuindo aos Estados e Municipios a gestdo dos programas sociais, dentre os quais a
habitagdo. Os governos estaduais e municipais com maior autonomia tomaram iniciativas no
desenvolvimento de acdes locais, com elevado grau de autofinanciamento, e baseadas em modelos
alternativos, tais como programas de urbanizacdo e regularizagdo de favelas, de loteamentos
periféricos, parceria com a iniciativa privada, produ¢do de unidades habitacionais para aluguel

(Programa de Arrendamento Residencial, em parceria com a CEF)”. Os recursos, no entanto, foram

5 Os investimentos na constru¢do, ampliagdo e melhoria das unidades habitacionais, comumente feitos por auto-construgdo
ou mutirdo, aproveitando os materiais e as técnicas de conhecimento local, foram realizados pelos proprios moradores.
Segundo o Ministério das Cidades (2004: p.23): “do total de 4,4 milhdes de unidades empreendidas, no periodo de 1995 a
1999, apenas 700 mil foram promovidas pela iniciativa publica ou privada no Brasil. As outras 3 milhdes e 700 mil



99
minguando e as Cohab passaram a enfrentar dificuldades para executar seus empreendimentos’. Como
se discutird a seguir, o ajuste fiscal imposto a todos os entes federativos impediu as Cohab, na condi¢ao
de mutudrias, de acessar crédito junto ao FGTS. Além disso, com a extincdo do BNH, as Cohab
deixaram de tomar recursos como agentes financeiros a passaram a atuar somente como agentes
promotores, concorrendo com empresas privadas e construtoras. Essas restricdes associadas aos
problemas de gestdo das proprias companhias levaram muitas a serem extintas ou reestruturadas em
secretarias ou departamentos’’. As prefeituras ndo contavam com estrutura organizacional especifica
nem pessoal qualificado para lidar com esse tipo de intervencdo, além de inexperi€éncia na
administracdo de créditos. Algumas criaram fundos municipais de habitacdo, seguindo recomendagao
do governo federal, com volume de recursos insuficientes para sustentar uma agao consistente na escala
necessaria’. Em suma, as politicas habitacionais ficaram sujeitas a fragmentagio, descontinuidade e

desarticulagdo nos trés ambitos de governo, com pulverizagao de recursos entre diversos programas.

Ademais, era significativo o numero de contratos com desequilibrio financeiro, no ambito do
SFH, ocasionado pelo progressivo aumento do saldo devedor, uma vez que a prestacdo era reajustada
pelo saldrio-base de cada categoria profissional e o saldo devedor pela poupanga (ver Quadro 3). Em
funcdo de diversos planos economicos, o governo federal concedeu subsidios as prestacdes dos

mutudrios enquanto os saldos devedores recebiam reajustes de acordo com indices econdmicos reais,

unidades foram construidas por iniciativa da propria populagdo, ou seja, cerca de 70% da producdo de moradia no pais esta
fora do mercado formal”.

7 Durante a vigéncia da SEAC (1989-1994) foi privilegiada a iniciativa de Estados e Municipios, que deixam de ser apenas
executores da politica. Porém, a utilizagdo dos recursos do FGTS em quantidade que superava suas reais disponibilidades
financeiras afetou as possibilidades de expansdo do financiamento habitacional, levando a sua suspensdo temporaria,
ficando os programas na dependéncia de disponibilidades financeiras a fundo perdido da Unido (Ministério das Cidades,
2004).

7 No Estado de Sdo Paulo, a Secretaria da Habitag#o traga diretrizes, planeja e desenvolve programas especificos, visando a
constru¢do de moradias populares destinadas a populagdo de baixa renda, com rendimentos entre 1 e 10 salarios minimos,
executados pela Companhia de Desenvolvimento Habitacional e Urbano (CDHU). Os recursos provém do adicional do
Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigcos (ICMS), que corresponde ao acréscimo de um ponto percentual a
aliquota de 17%, relativa a grande parte dos produtos industrializados, que passaram a ser tributados em 18% (Lei estadual
no. 6.556, de 30 de novembro de 1989). O produto da arrecadagdo do adicional do ICMS ¢ dividido em 75% a
administracdo estadual e 25% aos municipios, de acordo com os respectivos indices de participagdo na arrecadagdo. Esse
funding provenientes do Tesouro do Estado — cerca de R$ 750 milhdes por ano, orgamento superior a receita da maioria dos
municipios paulistas — permite a concessdo de financiamentos com juros abaixo dos ofertados pelo mercado. Os juros
variam de uma taxa anual de 1% até 5,5%, dependendo da renda familiar. Possibilita também a construcdo e
comercializa¢do de um estoque de habita¢des estimado em 396 mil, em 2.349 conjuntos, concentrados nas grandes cidades.
Todavia, a despeito do funding proprio, o modelo habitacional paulista tem apresentado graves problemas de
sustentabilidade. Estima-se uma inadimpléncia de 90% da carteira de mutudrios da companhia. Muitos mutuarios pagam
apenas as primeiras prestagdes. Outros entram em processos recorrentes de repactuagdes das dividas. Além disso, as
negociagdes anuais de alocagdo dos recursos resultam em fonte de corrupcao entre os partidos politicos e as construtoras.

8 Para uma avaliagdo do problema institucional a partir da implementagdo do Programa Morar Melhor realizada pelo
Tribunal de Contas da Unido, ver Quadro 4.
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provocando descasamento entre operagdes ativas e passivas do Sistema’. Em virtude dessas distorgdes,
esses contratos encontram-se ora inadimplentes, e por conseqiiéncia sujeitos a a¢des de despejos, ora o
imovel estd supervalorizado frente ao mercado imobiliario, fazendo com que o mutuario deva, além do
que ja pagou, valor superior ao proprio imovel. A maioria dos contratos, com ou sem Fundo de
Compensag¢do da Variagdo Salarial (FCVS), foi cedida & Empresa Gestora de Ativos (Emgea)®, € os

demais em carteira dos agentes financeiros privados ¢ Companhias de Habitagao (Cohab).

A desarticulacdo institucional do sistema de habitacdo deve ser acrescida das restrigoes
financeiras crescentes ao investimento do setor publico. Os programas de ajuste fiscal das trés
instancias de governo reduziram progressivamente a oferta de fundos para investimentos em habitagao.
O Programa de Reestruturacio e de Ajuste Fiscal dos Estados — Lei n. 9.496, de 11 de setembro de
1997 —, tratou da assuncdo e do refinanciamento pela Unido das seguintes obrigagdes de
responsabilidade dos Estados e do Distrito Federal: 1) divida publica mobiliaria, constituida até 31 de
marc¢o de 1996, e as que constituidas apds essa data, consubstanciaram simples rolagens de dividas
anteriores; 2) decorrentes de operagdes de crédito interno e externo, ou de natureza contratual, relativas
a despesas liquidas e certas, exigiveis até¢ 31 de dezembro de 1994; 3) empréstimos tomados junto a
CEF ao amparo da Resolugdao n. 70/1995, do Senado Federal. Os Estados deveriam pagar os valores
refinanciados em até 360 prestagdes mensais (trinta anos), atualizadas pela variagdo do Indice Geral de

Pregos — Disponibilidade Interna (IGP-DI), com juros minimos de 6% ao ano®'.

7 Segundo Freitas (2007: p.64): “quanto aos contratos cujas prestacdes sdo reajustadas mensalmente pela TR, o percentual
chega a 22,4% na carteira hipotecaria e 54,9% em outros planos assinados ap6s 28.07.1993 e até 24.06.1998, excetuados
PES — Plano de Equivaléncia Salarial — ¢ PCR — Plano de Comprometimento de Renda. Porém, a participagdo dessas
duas modalidades na quantidade total de contratos de financiamento habitacional ¢ relativamente pequena: 10,35% e 4,74
%, respectivamente. Todavia, para os contratos assinados antes de 28.07.1993, os percentuais de inadimpléncia também sdo
significativos: para os firmados até 28.02.1986 ¢ de 63,4%, e para os assinados entre 28.02.1986 ¢ 28.07.1993, compostos
pelo PES/CP e outros planos, sdo de 43% e 62,6%, respectivamente”.

80 A Empresa Gestora de Ativos (Emgea) ¢ uma empresa publica federal, de natureza ndo-financeira, vinculada ao
Ministério da Fazenda, instituida pelo Decreto no. 3.848, de 26 de junho de 2001, com base na autorizagdo contida na
Medida Provisoria no. 2.155, de 26 de junho de 2001 — convertida em Medida Provisdria no. 2.196-3, de 24 de agosto de
2001. Foi criada no ambito do Programa de Fortalecimento das Instituicdes Financeiras Federais, com o propoésito de
adquirir bens ¢ direitos da Unido e das demais entidades da administragdo publica federal. No processo de segregacdo de
ativos e passivos da CEF, para a criagdo da Emgea, foram transferidos créditos no valor de R$ 26,6 bilhdes representados
por 874.887 contratos imobilidrios — sendo 872.503 de responsabilidade de pessoa fisica e 2.384 de pessoa juridica. Em
contrapartida, a Emgea assumiu obrigacdes de responsabilidade da CEF junto aos fundos — FGTS, Fundo de
Desenvolvimento Social (FSD, Lei no. 8.677, de 13 de julho de 1993) — e a credores do Fundo de Apoio a Produgdo de
Habitagdes para Populagdo de Baixa Renda (FAHBRE), em montante correspondente ao valor dos créditos recebidos
(Ministério das Cidades, 2004: p.25, nota 10).

81 O Programa contou com a adesdo de 25 Estados da Federagdo (somente os Estados de Tocantins e do Amapa ndo
aderiram). Simultaneamente, foi implementado o Programa de Incentivo a Redug@o do Setor Publico Estadual na Atividade
Bancaria, mediante a Circular n. 2.742 de 1997, o Banco Central definiu as instituicdes financeiras, sob controle dos
Estados da Federagdo, que poderiam solicitar o apoio financeiro do Programa e definiu as condigdes de acesso aos recursos.
O volume de recursos utilizados na reestruturagdo dos bancos estaduais atingiu R$ 60,3 bilhdes em meados de julho de
1999, sendo R$ 36,1 bilhdes relacionados a intervengdo no Banco do Estado de Sdo Paulo (Banespa). Dos 35 bancos
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Quadro 4. Avaliacdo do TCU sobre o Programa Morar Melhor

O relatorio do Tribunal de Contas de Unido (Acordao 423/2004) destacou o baixo desenvolvimento institucional
de entes governamentais relacionados com as politicas de habitagdo. Foram identificadas deficiéncias
técnicas/legais recorrentes na documentacdo enviada para contratacdo. Houve casos de entrega de
documentagdo incompleta apenas para atender formalmente o prazo concedido na clausula suspensiva, como
meio de se evitar o cancelamento do contrato. Por muitos anos, a centralizagdo no governo federal das ag¢des de
financiamento e de promocao de programas habitacionais, e nos governos estaduais das a¢des de elaboragdo dos
projetos e execucdo das obras (que ocorreram, na maioria das vezes, a revelia das prefeituras), criou uma forte
dependéncia e um retraimento da atuagdo das administracdes municipais no setor habitacional. Para lidar com a
insuficiente capacidade técnica e institucional da maioria dos Municipios e Estados brasileiros, de forma a
equacionar as suas questdes habitacionais e deficiéncias técnicas e institucionais, faz-se necessaria a
implementagao de agdo especifica de apoio ao desenvolvimento institucional dos executores.

O Programa Nosso Bairro (Habitar Brasil BID — HBB), financiado com recursos do Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID), gerido pelo Ministério das Cidades, prevé a criacdo de um componente de
desenvolvimento institucional para assisténcia aos municipios beneficiados. Tal componente foi resultado da
constatacdo de que as causas das deficiéncias no setor habitacional ndo estdo circunscritas a questdo da
insuficiéncia de renda da populagao, relacionam-se também com as imperfeigdes da infra-estrutura institucional
e administrativa que influenciam, negativamente, o seu funcionamento. Dessa forma, a abordagem desse

problema ndo se esgota com investimentos em projetos de urbanizagdo de assentamentos precarios.

O ponto forte do HBB consiste exatamente na previsdo de agdes e recursos voltados ao desenvolvimento
institucional das prefeituras municipais, a partir de uma analise sobre os problemas habitacionais enfrentados
pelas familias de baixa renda e sobre a capacidade institucional do municipio na area habitacional. Como
produto final, o municipio devera preparar um Plano Estratégico Municipal para Assentamentos Subnormais
(PEMAS), que compreende um diagnodstico do setor urbano/habitacional e a defini¢do de uma matriz, contendo
0s objetivos especificos, metas e respectivos indicadores de aferi¢ao da execucao do Plano. O conjunto de metas
e respectivos indicadores de afericdo consolidam os compromissos de Desenvolvimento Institucional do
Municipio no Programa.

Entretanto, o HBB atua em poucos municipios, cerca de cem, muitas vezes ndo contemplando prefeituras de
pequeno porte, notadamente aquelas com grande deficiéncia institucional. Para lidar com a insuficiente
capacidade técnica e institucional da maioria dos municipios e, até mesmo, de alguns Estados brasileiros em
diagnosticar e elaborar projetos mais consistentes com fins a equacionar suas questdes habitacionais, faz-se
necessaria a implementacdo de acdo especifica de apoio ao desenvolvimento institucional dos executores. O
aperfeicoamento da capacidade institucional das prefeituras nessa area beneficia ndo s6 as a¢des do Morar
Melhor, mas a propria gestdo de outros programas do Ministério das Cidades com o mesmo escopo, bem como
de outras Pastas que atuam nessa area. O fortalecimento da capacidade de planejamento e andlise dos
municipios revela-se, assim, como fator decisivo para a defini¢do e implementacdo da politica habitacional do
pais.

Fonte: Vilaga (2004: p.14).

A Resolucio do CMN no. 2.461, de 26 de dezembro de 1997, redefiniu regras para o
contingenciamento do crédito ao setor publico e estabeleceu limites para realizacdo de novas

operagdes®. Essa Resolugdo, atualizada pela Resolugdo do CMN no. 2.521 de 8 de julho de 1998,

estaduais existentes em 1996, dez foram extintos, seis privatizados pelos governos estaduais, sete federalizados para
posterior privatizag¢ao, cinco reestruturados com recursos do Programa de Incentivo a Redugdo do Setor Publico Estadual na
Atividade Bancaria e trés ndo participaram. Foi ainda autorizada a instalagdo de quatorze agéncias de desenvolvimento (que
ndo aceitam depodsito do publico, ndo sendo consideradas bancos).

82 Cf. “Art. 1° O montante global das aplicacdes do Sistema Financeiro Nacional com o6rgdos e entidades do setor publico
estd limitado a soma dos saldos apurados nas instituicdes financeiras em 30.09.1997, desconsideradas as operacdes por
antecipagdes de receitas orcamentarias”. Regras, posteriormente, consolidadas pela Resolugdo no. 2.521/1998, a Resolugéo
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estabeleceu um limite de R$ 800 milhdes para os desembolsos anuais com recursos do FGTS, para as
operacdes contratadas pela CEF ap6s 12 de novembro de 1997. Com isso limitou o aporte de linhas de

financiamento as prefeituras e Estados destinadas as acdes de melhorias habitacionais (e saneamento).

Pela Lei de Responsabilidade Fiscal — Lei Complementar no. 101, de 4 de maio de 2000 —
artigo 32, o Ministério da Fazenda pode verificar o cumprimento dos limites e condi¢des relativos a
realizacdo de operagdes de crédito de cada ente da Federagdo, inclusive das empresas por eles
controladas, direta ou indiretamente. Pelo “Art. 33. A institui¢do financeira que contratar operagao de
crédito com ente da Federacao, exceto quando relativa a divida mobiliaria ou a externa, devera exigir
comprovagdo de que a operagdo atende as condi¢des e limites estabelecidos. Pardgrafo 1° A operagdo
realizada com infragcdo do disposto nesta Lei Complementar sera considerada nula, procedendo-se ao
seu cancelamento, mediante a devolugdo do principal, vedados o pagamento de juros e demais encargos
financeiros”. Assim, a Unido, por meio da Secretaria do Tesouro Nacional (STN), vinculada ao
Ministério da Fazenda, pode verificar se qualquer dos entes federativos estd cumprindo os parametros
impostos pela lei na realizacdo de qualquer operagdo de crédito. Além disso, proibe a operagdo de
crédito entre uma instituicdo financeira estatal e o ente federativo que a controle, na qualidade de

beneficiario do empréstimo (artigo 36). Por fim, o artigo 40 regulamenta a concessio de garantia®.

A Resolucio no. 40, de 20 de dezembro de 2001, do Senado Federal, definiu os limites globais
para o montante da divida publica consolidada e da divida mobiliaria dos Estados, do Distrito Federal e
dos Municipios. Posteriormente, alterada pelas Resolugdes no. 5, de 3 de abril de 2002, e no. 20, de 7
de novembro de 2003. A Resolucdo no. 43, de 21 de dezembro de 2001, do Senado Federal, dispde
sobre operagdes de crédito interno e externo dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios,
inclusive a concessdo de garantias, seus limites e condi¢cdes de autorizacdo, tendo sido alterada pelas
Resolugdes no. 3, de 2 de abril de 2002, e no. 19, de 5 de novembro de 2003. Destacam-se os seguintes
limites impostos por essa resolucao, para as operagdes de crédito interno e externo dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios (artigo 7°): a) o montante global das operacdes realizadas em um
exercicio financeiro ndo poderd ser superior a 16% da receita corrente liquida, definida nessa propria
norma (artigo 4°); e b) o comprometimento anual com amortizagdes, juros € demais encargos da divida
consolidada, inclusive relativos a valores a desembolsar de operacdes de crédito j4 contratadas e a

contratar, ndo podera exceder 11,5% da receita corrente liquida.

no. 2.653/1999.

8 Salienta-se ainda que a legislacdo eleitoral veda a contratagdo de operagdes de crédito com o setor publico entre 4 de
julho até janeiro do ano seguinte, quando da posse dos prefeitos eleitos.
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As unidades da Federacdo deveriam ainda obedecer as seguintes condi¢cdes na contratacdo de
empréstimos: a) ndo poderiam estar inadimplentes com institui¢des integrantes do sistema financeiro
nacional;* b) ndo poderiam conceder garantias superiores a 22% da RCL;* ¢) a emissdo de titulos da
divida publica, até¢ 31 de dezembro de 2010, somente poderia ocorrer no montante necessario para o
refinanciamento do principal, devidamente atualizada das obrigag¢des representadas por esses titulos,
respeitado o percentual minimo de 5% para o resgate dos titulos da divida publica®. A imposigdo
desses limites tem como objetivo vedar possiveis brechas que permitiriam aos Estados descumprir as
regras de conduta permanente e evitar que o montante de comprometimento da RCL com o pagamento

dos encargos da divida seja inferior ao determinado pela legisla¢ao (Lopreato, 2006).

A Resolucio no. 2.827, de 30 de margo de 2001, do Banco Central, consolida ¢ redefine as
regras para o contingenciamento do crédito ao setor publico: “Art. 1° Limitar o montante das operagoes
de crédito de cada instituicao financeira e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil com orgdos e entidades do setor publico a 45% (quarenta e cinco por cento) do
Patrimdnio de Referéncia (PR), nos termos da regulamentacdo em vigor”. De acordo com o artigo 7°
dessa Resolugdo: “Sao vedadas as institui¢des financeiras e demais instituigoes autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil: I — a realizacao de operacdes de crédito com 6rgdos e entidades do setor
publico que estiverem inadimplentes com as institui¢des financeiras e demais institui¢des autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil; I — a contratagdo de novas operagdes com orgaos e entidades
do setor publico caso apresentem pendéncias de registro no Sistema de Registro de Operagdes com o
Setor Publico (CADIP); III — o recebimento de, em qualquer modalidade de operagdes de crédito, como
garantia principal ou acessoria, notas promissorias, duplicatas, letras de cdmbio ou outros titulos da
espécie, bem como cartas de crédito, avais e fiancas de responsabilidade direta ou indireta de 6rgaos e
entidades do setor publico, correspondentes a compromissos assumidos junto a fornecedores,
empreiteiros de obras ou prestadores de servigos; e IV — a realizagdo de qualquer tipo de operacdo que
importe em transferéncia, a qualquer titulo, da responsabilidade direta ou indireta pelo pagamento da

divida para 6rgdos ou entidades do setor publico. Paragrafo 1° A vedacdo prevista no inciso III ndo se

8 0 artigo 16 da Resolugio do Senado Federal n. 40/2001 vedava a contratagdo de operagdes de crédito com unidades
inadimplentes em relagdo a divida consolidada, mobiliaria ou Antecipagdo de Receita Orcamentiria (ARO) e aos
precatorios judiciais emitidos a partir de 5 de maio de 2000. A Resolugdo n. 3/2002 ampliou a possibilidade de contratagdes
de novas operagdes de crédito, permitindo que se tomem novos empréstimos mesmo com precatorios ainda por ser pagos.

850 limite de 22% da RCL imposto pela Resolugdo do Senado Federal n. 40/2001 foi alterado para 32% da RCL pela
Resolucdo n. 3/2002, desde que as unidades estejam cumprindo o Programa de Ajuste Fiscal acordado com a Unido, estejam
nos ultimos 24 meses honrando as garantias prestadas, estejam dentro do limite da DCL definido na Resolugg@o n. 40/2001 e
cumpram os limites de gasto com pessoal previstos na LRF.

8 Se o dispéndio com o pagamento da divida for inferior a 11,5% da RCL, o Estado deve promover resgate adicional de
titulos, além dos 5% definidos anteriormente, até atingir o dispéndio anual de 11,5%.
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aplica as operacdes contratadas pelas empresas publicas ou pelas sociedades de economia mista
controladas direta ou indiretamente pela Unido, pelos Estados, pelo Distrito Federal e pelos
Municipios, nem as operacdes garantidas formal e exclusivamente por duplicatas de venda mercantil ou
de prestacdo de servigos sacadas contra as entidades definidas na alinea “c” do inciso I do paragrafo 1°

do art. 1° desta Resolug@o [empresas publicas e sociedades de economia mista, basicamente]”.

Assim, o Banco Central limitou o montante de operagdes de crédito com o setor publico frente
ao patrimoénio da institui¢do financeira. Além disso, os incisos I e II indicam consulta sobre o cadastro
de inadimplentes do candidato a beneficiario de crédito, para fins de analise de sua capacidade de
pagamento e seu comportamento no mercado. Os incisos III e IV, com restricdes de garantias e
transferéncia de responsabilidade para orgdos e entidades do setor publico, por exemplo, evitam
simulagdes de contratos para contorna-las. Tal simulagdo ocorreria mediante um negocio com um
aparente beneficiario privado, mas, com a transferéncia das responsabilidades de fato para um ente
publico, por meio da utilizagdo dos artificios vedados por esses dois incisos (Oliveira Filho, 2005:

p.171).

Para garantir o equilibrio das contas publicas e limitar o endividamento de Estados e
Municipios foi fixado um montante maximo para todas as operagdes de crédito entre o setor publico e
as institui¢des financeiras no Brasil. De acordo com o artigo 9° da Resolugdo no. 2.827/2001, “o valor
global das novas operagdes de crédito efetuadas ao amparo desta Resolugdo sera de até R$
1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais). Paragrafo 1° Nao se incluem no valor global as seguintes
operagoes de crédito das instituigdes financeiras e demais instituigdes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil: I — contratadas com as entidades mencionadas na alinea “c” do inciso I do
pardgrafo 1° do art. 1° desta Resolugdo [basicamente, empresas publicas e sociedades de economia
mista]: a) garantidas formal e exclusivamente por duplicatas de venda mercantil ou de prestacao de
servicos, de emissao da propria beneficiaria do crédito; b) operacdes de amparo a exportacdo; € c)
financiamentos de projetos vinculados a licitagdes internacionais, com cldusula de financiamento
prevista no Edital. II — garantidas formal e exclusivamente por duplicatas de venda mercantil ou de
prestacdo de servigos, sacadas contra as entidades mencionadas na alinea “c” do inciso I do paragrafo
1° do art. 1° desta Resolucdo [basicamente, empresas publicas e sociedades de economia mista],
embora devam ser computadas para efeito do limite previsto no art. 1° [limite de 45% da institui¢ao
financeira, visto anteriormente]; III — contratadas com municipios com recursos do BNDES/PMAT,
destinadas, exclusivamente, a implantacao de programas de investimentos em modernizagdo tributaria.

(...) Pardgrafo 2° O limite definido no caput inclui as operagdes cadastradas no Sistema de Registro de
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Operagdes com o Setor Publico — CADIP, nos termos da Resolucdo no. 2.784, de 18.11.2000, na

mesma ordem de cadastro”.

Simultaneamente, o setor privado reduziu a oferta de habitagdes para a classe média por falta de
financiamento para a producdo e comercializagdo dos imoveis. Os financiamentos habitacionais no
ambito do SBPE foram drasticamente contraidos. “No periodo de 1966 a 1990, a média anual de
financiamentos foi da ordem de 85.000 operagdes, caindo para cerca de 37.000 financiamentos anuais
entre 1990 a 2002” (Ministério das Cidades, 2004: p.24). Essa queda refletiu a pouca atratividade da
caderneta de poupanga (diante de taxas de juros reais elevadas) e a flexibilidade assegurada aos agentes
captadores no tocante ao cumprimento das exigibilidades de aplicagdo. Na pratica, um espectro
significativo de operagdes foi disponibilizado as instituicdes financeiras para composi¢do de suas
carteiras habitacionais, flexibilizando a obrigatoriedade de investirem em habitacdo no momento em
que, por exemplo, aceitavam titulos de emissdo do Fundo de Compensacdo da Variagdo Salarial
(FCVS) como comprovantes de aplicagdo no setor. Essa redu¢do na oferta de crédito para as familias
de classe média deixou uma parcela do mercado potencial sem atendimento e criou pressdes sobre os
recursos do FGTS. Por conseguinte, as condigdes do mercado imobiliario dificultaram o acesso desse
segmento social a casa propria pressionando os precos praticados por um mercado de locagao também
estrangulado por falta de novos investidores. Uma alternativa para os consumidores da classe média
alta foi a promocdo de empreendimentos autofinanciados pelos proprios adquirentes, uma solugdo

evidentemente de alcance limitado®’.

Em 1997, foi criado o Sistema Financeiro Imobiliario — SFI (Lei no. 9.514/1997). A partir da
experiéncia internacional, sobretudo americana, a solucdo para a insuficiéncia de crédito de longo
prazo para o mercado imobilidrio estaria na maior integracdo com os mercados de capitais (Carneiro &
Valpassos, 2003)*. O instrumento béasico para o funcionamento do SFI seria o Certificado de
Recebiveis Imobiliarios (CRI), ou seja, titulos lastreados nos fluxos recebiveis gerados pelos

financiamentos imobiliarios, emitidos por Companhias Securitizadoras®. A baixa competitividade dos

87 Qutra fonte de recursos para o financiamento imobilidrio é a poupanga vinculada & carta de crédito. Essa modalidade foi
instituida pela Resolugdo do CMN no. 1.443, de 5 de janeiro de 1988. A Resolugdo no. 2.173 de 30 de junho de 1995,
estendeu a todas as instituigdes integrantes do SBPE, a possibilidade de captagdo dessa modalidade de poupanga até entdo
exclusiva da CEF, das APE e das SCI. Ao contratar com a instituicdo financeira a abertura de uma conta de poupanga
vinculada, o cliente adere a um contrato de financiamento imobiliario, sob a forma de Carta de Crédito. O cliente e o banco
pactuam a quantidade, periodicidade e valor do depdsito, o custo do financiamento e o prazo no qual obtera a Carta de
Crédito. Na eventualidade da institui¢do financeira ndo liberar o financiamento, os recursos da poupanga vinculada devem
ser recolhido ao Banco Central, com remuneragdo de apenas 80% da remuneragdo basica da poupanga.

8 Para uma ampla discussdo sobre o sistema financeiro imobilidrio americano, ver Cagnin (2007).

8 A Lei no. 9.514, de 20 de novembro de 1.997, instituiu também o regime fiduciario e a alienacao fiduciaria para bens
imoveis, aumentando o alcance desse instituto de garantia ao crédito. Segundo o “art. 17. As operagdes de financiamento
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titulos de crédito de habitagdo — os Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI) —, provocada por
problemas de seguranca juridica nos contratos e inexisténcia de um mercado secundario que garantisse
liquidez para os titulos lastreados em recebiveis imobiliarios ndo proporcionou aumento significativo

de investimentos no setor habitacional®.

Em suma, a despeito da desarticulagdo institucional e do contingenciamento do crédito ao setor
publico persistiu a segmentagdo setorial, cabendo a CEF, preponderantemente com recursos do FGTS,
financiar a populacdo de baixa renda, assim considerada a demanda habitacional daqueles com até 12
salarios minimos de renda familiar’. Contudo, algumas linhas de crédito, que utilizam recursos do
FGTS, ultrapassam este limite alcangando a faixa de até 20 saldrios minimos. As principais fontes de
recursos do sistema de habitagdo permaneceram a poupanga voluntaria proveniente dos depositos de
poupanca do SBPE, com direcionamentos de recursos estabelecidas pelo CMN e acompanhados pelo
Banco Central, e a poupanga compulsoria proveniente dos recursos do FGTS, regidos segundo normas
e diretrizes estabelecidas por um Conselho Curador, com gestdo da aplicacdo efetuada pelo Ministério
das Cidades, cabendo a CEF o papel de agente operador. A utilizagcdo de critérios conservadores na
analise de risco de crédito (em face ao elevado risco das Cohab e a baixa capacidade de pagamento dos

mutudrios)®, uma restrita politica de subsidios para compatibilizar o custo do imdvel a capacidade de

imobilidrio em geral poderdo ser garantidas por: I — hipoteca; II — cessdo fiducidria de direitos creditorios decorrentes de
contratos de alienacdo de imdveis; III — caugdo de direitos creditorios ou aquisitivos decorrentes de contratos de venda ou
promessa de venda de imoveis; IV — alienagao fiduciaria de coisa imével”.

% A Lei no. 10.931, de 2 de agosto de 2004, criou o conceito de patriménio de afetagdo, de modo a admitir tratamento
tributario particularizado para os empreendimentos imobiliarios. Além disso, a Medida Provisoria no. 252, de 15 de junho
de 2005, reduziu a aliquota do Imposto de Renda sobre receitas na venda de iméveis. Essas alteracdes fomentaram as
perspectivas de reativacdo dos financiamentos imobiliarios habitacionais com impactos positivos na industria da construcao
civil e nas institui¢des financeira que atuam neste segmento.

! Ressalta-se que a questio habitacional passou a contar também com recursos oriundos do Fundo de Amparo ao
Trabalhador (FAT-Habitagdo), vinculados ao Programa de Geragdo de Emprego ¢ Renda na Industria da Construgdo Civil, e
com recursos orcamentarios voltados a determinados programas habitacionais subsidiados para a baixa renda. O Fundo
Nacional de Habitacdo de Interesse Social (FNHIS), por exemplo, foi instituido pela Lei 11.124/2005. Apos treze anos de
discussdes no Congresso Nacional, foi a primeira proposta de iniciativa popular aprovada desde a Constitui¢do de 1988. A
lei significou avango institucional ao fortalecer parcerias entre as trés esferas de governo para a melhoria das condi¢des de
moradia da populagdo que vive em favelas. Em 2006, o Fundo investiu R$ 1 bilhdo com essa finalidade. O mesmo montante
sera investido por ano, até 2010. Para uma descri¢do de outros programas de habitagdo existentes, ver Quadro 3 no Anexo.

2 A Medida Proviséria no. 2.196, de 28 de junho de 2001, instituiu o Programa de Fortalecimento das Institui¢des
Financeiras Federais, adequando os bancos publicos a uma forma de regulamentagdo bancaria semelhante a dos bancos
privados. O objetivo dessa nova legislagdo era refletir “padrdes internacionais estabelecidos pelo Acordo de Basiléia”. Essa
legislagao tornaria os bancos publicos federais “mais fortes, mais competitivos e, sobretudo, mais transparentes”. Alegava-
se a necessidade de impor aos bancos publicos federais “a mesma disciplina a que estdo submetidos os bancos privados”. A
énfase na logica empresarial privada foi colocada no mesmo nivel da suposta “missdo institucional” de cada instituicdo. As
medidas implicaram em uma emissdo liquida de R$ 29,8 bilhdes em novos titulos de divida publica federal. O Banco do
Brasil, na verdade, foi capitalizado em 1996, com a inadimpléncia do setor rural. Houve um aporte de capital mediante a
emissdo de novas agdes no valor de R$ 8 bilhdes, sendo R$ 6 bilhdes do Tesouro Nacional e R$ 2 bilhdes da Caixa de
Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil (Previ). Para a reestruturagdo dos bancos federais, ver Vidotto (2003).
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renda da populagdo mais pobre resultou em queda dos financiamentos com recursos do FGTS,
dificultando a expansdo dos investimentos em moradia popular. Dificultou também a expansido dos

empreendimentos imobilidrios para a classe média, os quais foram retomados a partir de 2005,

1.2. O FGTS e o financiamento do saneamento ambiental

Paralelamente ao sistema financeiro da habitacdo foi efetuado um arcabougo institucional para o
setor de saneamento. O Decreto-lei no. 200/1967 transferiu para o BNH a responsabilidade pela
formulacdao e implantagdo de uma politica nacional de saneamento, fazendo com que a aplicagdo de
recursos, que antes ocorria de forma pulverizada, por meio de varios 6rgaos federais, passasse a ser de
responsabilidade deste banco. Em 1968, o BNH, que ja abrigava o Sistema Financeiro de Habitagdo
(SFH), torna-se responsavel pelo Sistema Financeiro de Saneamento (SFS), sendo autorizado, a partir
de 1969, a aplicar recursos do FGTS no setor (Marinho, 2006: p.92). O Decreto-lei no. 949/1969
instituiu o Plano Nacional de Saneamento (Planasa), que contemplava os seguintes aspectos: a)
estimulo a criagdo das Companhias Estaduais de Saneamento Basico (CESB), como principais agentes
de implanta¢io da politica de saneamento, e dos Fundos Estaduais de Agua ¢ Esgotos (FAE), para
fornecer a contrapartida estadual aos empréstimos do SFS; b) estabelecimento de um esquema de
reparticdo de recursos para o financiamento dos investimentos, atribuindo-se ao BNH a
responsabilidade por 37,5% do total e aos Estados, por intermédio dos FAE, a responsabilidade pelos
outros 37,5%, completando-se o total mediante transferéncias a fundo perdido aos municipios; c)
introducdo do método de programacao trienal, mediante estudo da viabilidade de cada sistema de dgua
e esgotos, com prioridade aos municipios maiores € mais viaveis que ja tivessem concedido a prestagao

dos servigos as CESB”; d) centralizagdo das transferéncias a fundo perdido da Unido para o

% Para um amplo panorama do crédito direcionado ao mercado imobilidrio, entre 2001 e 2006, ver Freitas (2007b). Diante
das perspectivas positivas da massa de rendimentos e reducdo das taxas de juros, o proprio Banco do Brasil decidiu entrar
nesse mercado, acirrando a concorréncia, por meio de uma parceria com a Associagdo de Poupanca e Empréstimo do
Exército (Poupex). Pelo convénio firmado em 2006, a Poupex iniciaria em fevereiro de 2007 a concessdo de operagdes de
crédito imobiliario para os clientes do Bando do Brasil e em contrapartida, a rede de agéncias do Banco captaria depositos
para a Caderneta de Poupanca Poupex. Os bancos privados realizaram parcerias com as construtoras ¢ incorporadoras,
efetuando um duplo movimento: financiam as obras e os imoveis para os clientes, fidelizando-os por um prazo médio de
quinze anos. Apesar desse movimento, estima-se que cerca de 50% dos financiamentos das pessoas fisicas ainda seja
realizado pelas proprias construtoras e incorporadoras, em um prazo médio de 60 meses.

Diante da expansdo do mercado de capitais, 21 empresas do ramo imobiliario langaram ag¢des na Bolsa de Valores de Sdo
Paulo. Em 2007, o segmento de construg@o captou quase R$ 12 bilhdes com agdes. Os recursos obtidos foram destinados as
obras em andamento, compra de terrenos e pagamento de dividas. A Construtora Tenda, por exemplo, especializada em
habita¢des com prego médio de R$ 60 mil para uma clientela com renda superior a R$ 1 mil, foi uma das que abriu capital.
Desde janeiro de 2007, possui no seu conselho trés ex-executivos da Ambev, que compraram juntos, como pessoas fisicas,
10% do capital, ficando responsaveis pela reestruturag@o na gestdo da construtora e implementagdo de um estilo de empresa
agil, concentradora de talentos e agressiva.

% Formalmente, para se obter recursos do Sistema Financeiro do Saneamento, os municipios assinavam contratos de
concessdo com as Companhias Estaduais de Saneamento Bésico, renunciando a suas prerrogativas de poder concedente,
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saneamento basico no SFS, como forma de auxiliar os Estados e municipios a compor a contrapartida
local; e) criacdo do Fundo de Financiamento para o Saneamento (com recursos do FGTS, de

empréstimos externos e de contribuicdes a fundo perdido do orcamento federal) (Marinho, 2006: p.94).

O Planasa constituiu vetor de expansao de redes de saneamento at¢ meados dos anos oitenta e
implementou parte importante da rede disponivel®. O volume de construgdo foi significativo, pois
havia um sistema constituido com agentes financeiros e promotores, publicos e privados, e havia regras
para aplicagdo dos recursos existentes. Com a extincdo do BNH, a CEF assumiu as suas principais
fungdes, no tocante ao financiamento, mas o pais passou a enfrentar um rumo erratico no que se refere

as politicas de saneamento (e habitagdo, como sugerido na se¢do 1.1).

Quadro 5. Politica de Saneamento Ambiental

Lei/Projeto Descrigao

Lei no. 5.318/1967 Politica Nacional de Saneamento (PNS) e cria 0 Conselho Nacional de Saneamento (CNS).

. Dispde sobre as tarifas dos servigos publicos de saneamento basico (Revogada pela Lei
Lei no. 6.528/1978 11.445/2007).

Lei no. 2.291/1986 Extingue o BNH.

Constituicdo Federal (1988) Art. 21, 23, 30, 200.

Projeto de Lei da Camara Institucionaliza o Plano Nacional de Saneamento (PNS), estabelece o Sistema Nacional de
(PLC) no. 199/1991 Saneamento (SNS), e cria o Fundo Nacional de Saneamento (Fusan).

Dispde sobre o regime de concessao e permissdo da prestagdo de servigos publicos

Leino. 8.987/1995 previstos no art. 175 da Constituicdo Federal.

Projeto de Lei no. 266/1996 Institui a Politica Nacional de Saneamento e cria o Conselho Nacional de Saneamento.

Prevé o disciplinamento, por meio de lei, por parte da Unido, Estados, Distrito Federal e
Art. 241 da CF: (redag@o dada | Municipios, dos consorcios publicos, convénios de cooperacgdo entre os entes federados,
pela Emenda Constitucional | autorizando a gestfo associada de servigos publicos, bem como a transferéncia total ou
n°. 19/1998) parcial de encargos, servigos, pessoal e bens essenciais a continuidade dos servigos
transferidos.

Projeto de Lei no. 4.147/2001 | Institui a Politica Nacional de Saneamento e outras providéncias

Projeto de Lei no. 5.296/2005 | Institui a PNS e define plano de Saneamento Ambiental e outras providéncias.

Lei no. 11.107/2005 Dispde sobre normas gerais de contratagdo de consorcios publicos.

Lei no. 11.445/2007 (PL. 7.3§1/2006) = PL 5.296'+. PLS 155 — Pontos sem consenso. Estabelece diretrizes
nacionais para o saneamento basico

Fonte: Oliveira, Turolla & Souza (2007: p.4), Marinho (2006) e atualizacdes pertinentes.

A promulgacgdo da Constituicao Federal de 1988 modificou o contexto politico-institucional que
condicionava a concepcdo e as bases operacionais do Planasa. Houve a institucionalizagdo das leis
organicas municipais e constituicdes estaduais, o processo de descentralizagdo das politicas setoriais, a
orientagdo de se organizar o planejamento dos municipios com base em planos diretores de
desenvolvimento urbano etc., introduzindo novos desafios para o setor (ver Quadro 5). Além dos

crescentes déficits em saneamento, persistia o baixo desempenho gerencial e econdomico-financeiro das

notadamente em matéria de politica tarifaria e de novos investimentos. Quase trés quartos dos municipios brasileiros
delegaram seus servigos de abastecimento de dgua as CESB (Ministério das Cidades, 2004: p.35).

% Para uma discussio sobre o Planasa, ver Marinho (2006).
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CESB (com elevado endividamento) e a falta de transparéncia dessas companhias em relagdo aos
ari d dente®®. O bai iment Ita inflaca It ignificati

usuarios ¢ ao poder concedente™. aixo crescimento e a alta inflacdo resultaram em significativa

queda dos recursos do FGTS, que continuava a financiar o setor, acumulando dividas e conflitos de

competéncia entre as instituicdes do governo federal, levando a um esvaziamento institucional ¢ uma

progressiva desregulamentagdo do setor.

O esforgo para superar o “vazio institucional” foi desencadeado com Projeto de Lei da Camara
199/1991 (PLC 199), o qual dispunha sobre a politica nacional de saneamento e seus instrumentos.
Aprovado pelas duas casas legislativas em 1994, foi integralmente vetado pelo presidente Fernando
Henrique Cardoso em 1995. Nesse ano, foi sancionada a Lei das Concessoes (Lei no 8.987/1995), que
regulamentava o regime de concessdes da prestacdo dos servigos publicos para a iniciativa privada.
Abriu-se, portanto, a possibilidade de entrada da iniciativa privada para suprir o déficit no setor de
saneamento, dadas as restricdes de recursos or¢amentarios, a incapacidade de o proprio setor gerar
excedentes para sua ampliacdo, e as limitacdes de endividamento do setor publico. Com a politica de
superavit fiscal primario apds 1998, resolugdes do Conselho Monetdrio Nacional tiveram o propdsito
de limitar o acesso dos agentes publicos aos recursos financeiros disponiveis (em especial, dos

municipios)”’.

O governo federal concentrou esfor¢os para a aprovagdo do PL no. 266/1996, que transferia a
titularidade dos municipios que integravam Regides Metropolitanas, aglomerados urbanos e
microrregioes, para os Estados, a fim de facilitar as concessdes. Diante de inimeros problemas de
ordem técnica, juridica e politica, o governo federal procurou viabilizar algumas concessoes privadas,
seja pela privatiza¢do de companhias estaduais, seja mediante a entrada do “capital” privado, a despeito

da indefini¢do quanto a titularidade dos servigos de saneamento®. Em 1997, o Conselho Curador do

% Segundo o Ministério das Cidades (2006: p.104-105): “o valor médio das perdas de faturamento para todo o conjunto de
prestadores de servigos presentes no Sistema Nacional de Informagdes sobre Saneamento (SNIS) foi de 39%. (...) 9
prestadores apresentaram indices superiores a 50% (Roraima, Rondonia, Amapa, Amazonas, Acre, Maranhdo, Alagoas,
Pernambuco e Rio de Janeiro)”.

97 Segundo Ministério das Cidades (2004: p.37): “no periodo compreendido entre 1995 e 1998, cerca de R$ 7,4 bilhdes
retornaram ao FGTS como servi¢o da divida, amortizagdes e juros de empréstimos contraidos em periodos anteriores pelas
companhias estaduais e autarquias municipais. Por outro lado, o valor desembolsado pelo FGTS nesse mesmo periodo para
o financiamento de empréstimos ao setor publico de saneamento foi de apenas R$ 1,8 bilhdo, o que gerou um saldo liquido
de R$ 5,7 bilhdes para o Fundo nesse periodo”.

% Desde a aprovagdo da Lei de Concessdes (1995), cerca de 50 municipios, concentrados principalmente na Regido
Sudeste, assinaram contratos de concessdo (total ou parcial) de seus servicos de abastecimento de agua e esgotamento
sanitario com empresas privadas, sendo algumas associadas ou controladas por grupos estrangeiros. As empresas privadas
passaram a atender a cerca de 4% da populagdo com acesso a agua encanada e uma propor¢do ainda menor da populagéo
urbana com acesso a rede de esgotos (Ministério das Cidades, 2004: p.40). A iniciativa privada procurou explorar sistemas
relativamente consolidados e geralmente em cidades maiores, onde os investimentos necessdrios concentravam-se na
implantacdo de estagcdes de tratamento de esgotos e na ampliacdo natural dos servigos, em decorréncia do crescimento
vegetativo da populagdo e, portanto, com riscos menores — diferentes daquelas cidades onde ha grandes deficiéncias.
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FGTS aprovou a criagdo do Programa de Financiamento a Concessionarios Privados de Saneamento,
que passou a disponibilizar recursos para a iniciativa privada. O BNDES também definiu uma carteira
de investimentos para a area de saneamento, destinadas exclusivamente as concessiondrias privadas ou

ao financiamento da privatizacdo das companhias estaduais.

Em 21 de janeiro de 2001, o governo enviou o PL no. 4.147 a Camara dos Deputados, com
pedido para tramitar em regime de urgéncia. Esse projeto instituia diretrizes nacionais para o
saneamento basico. A partir de 2003, o governo do presidente Luiz Inacio Lula da Silva imprime outra
orientagdo para o setor, buscando resgatar e fortalecer a gestao publica e a retomada dos investimentos
visando a universalizagdo do acesso com melhorias na aplicagdo dos recursos e na qualidade dos
servigos. Finalmente, a Lei no. 11.445, de 5 de janeiro de 2007, conhecida como Lei do Saneamento,
definiu um marco regulatorio setorial. Esse serd implementado paulatinamente, dependendo das
decisoes dos agentes e dos poderes concedentes. A lei incentiva a delegagdo, por meio dos capitulos
que tratam da titularidade® e da regulacdo. Nesse Ultimo, estabelece que a regulagdo podera ser
delegada a qualquer entidade reguladora constituida dentro dos limites do respectivo Estado'®.

Evidencia-se, entdo, a possibilidade de o poder concedente reduzir o elevado custo da implementagao

de um aparato regulatorio e evitar a multiplicagdo das estruturas regulatdrias.

Ademais, os diversos programas de ajuste fiscal produziram uma redugdo progressiva da oferta
de recursos para saneamento (e habitagdo, como sugerido na secdo 1.1). A Resolucido do CMN no.
2.444, de 24 de novembro de 1997 suspendeu o Pro-Saneamento. Posteriormente, varias resolugdes do
CMN, do Senado Federal, do Banco Central e a Lei de Responsabilidade Fiscal, impuseram regras
restritivas a expansdo do crédito ao setor publico, com impactos nos gastos em saneamento ambiental
(ver se¢do 1.1 e Quadro 6). Em face de restri¢des tdo amplas as operagdes de crédito com o setor
publico e das necessidades de expansdo dos investimentos em saneamento ambiental, o Conselho
Monetario Nacional flexibilizou algumas normas. A Resolu¢ao no. 3.153, de 11 de dezembro de 2003
(modificada pela Resolu¢dao no. 3.191/2004, no. 3.201/2004, no. 3.204/2004 e no. 3.228/2004),

autorizou a contratagdo de novas operacdes de crédito para a execucdo de agdes de saneamento,

Nenhuma das 26 companhias estaduais de saneamento (incluindo a do Distrito Federal) foi privatizada, embora o processo
de privatizagao tenha sido discutido ou iniciado em alguns casos (Rio de Janeiro, Espirito Santo, Bahia, Pernambuco, Ceara,
Rio Grande do Norte e Amazonas) (Ministério das Cidades, 2004: p.41).

% Cf. “Art. 8 Os titulares dos servigos publicos de saneamento basico poderfo delegar a organizago, a regulagio, a
fiscalizagdo e a prestag@o desses servigos, nos termos do art. 241 da Constitui¢do Federal ¢ da Lei no 11.107, de 6 de abril
de 2005”.

10 Cf. “Art. 23, § 1° A regulagio de servigos publicos de saneamento basico podera ser delegada pelos titulares a qualquer
entidade reguladora constituida dentro dos limites do respectivo Estado, explicitando, no ato de delegacdo da regulagdo, a
forma de atuagdo e a abrangéncia das atividades a serem desempenhadas pelas partes envolvidas”.
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pressupondo a ratificagdo pelo Banco Central de que o respectivo projeto estaria contido no valor

101

global referido'®'. A priorizagdo dos projetos passou a ser realizada por ordem cronolédgica de seus
registros no Cadip. Criou-se, entdo, uma fila especifica para o saneamento ambiental, obedecido o
registro no Cadip, cujo procedimento foi regulado pelas Cartas-Circulares no. 3.113, de 23-12-2003, ¢
no. 3.117, de 22-1-2004, do Banco Central. Atribuiu-se ao Ministério das Cidades a fiscalizacdo de
cada operacdo no tocante a estar enquadrada e cumprindo o modelo estipulado por essa norma

(Oliveira Filho, 2005: p.173).

Em suma, uma sucessdo de politicas de contingenciamento do crédito para o setor publico, a
utilizacdo de critérios conservadores na analise de risco e a desorganiza¢do do sistema de articulagdo
dos interesses do setor de saneamento ambiental resultou em queda nos financiamentos concedidos,
inviabilizando a expansdo setorial. Ademais, prevalece, com raras exceg¢des, uma governanga
corporativa precaria das companhias de saneamento, para dizer o minimo. Falta transparéncia contabil
e gerencial, com cronogramas financeiros e fisicos deficientes, elevado endividamento e perdas
operacionais altissimas. Auséncia de capacidade técnica de preparacdo e apresentacdo de projetos
financiados com recursos onerosos (mesmo com juros baixos como o FGTS). A complexidade desse
cenario aumenta ainda mais quando se considera a baixa capacidade de pagamento das tarifas dos
usuarios mais pobres. Por um lado, compromete a geragdo interna de recursos e, portanto, de expansao
das redes. Por outro lado, requer transferéncias dos tesouros estaduais e municipais, dificultando o

controle social sobre o desempenho e as aplicagdes das concessionarias.

Quadro 6. Restricées a Expansio do Crédito ao Setor Piiblico

O Programa de Reestruturacio e de Ajuste Fiscal dos Estados — Lei n. 9.496, de 11 de setembro de 1997.

A Resolu¢do do CMN no. 2.461, de 26 de dezembro de 1997, redefiniu regras para o contingenciamento do
crédito ao setor publico e estabeleceu limites para realizacdo de novas operagdes.

Pela Lei de Responsabilidade Fiscal — Lei Complementar no. 101, de 4 de maio de 2000 — artigo 32, o
Ministério da Fazenda pode verificar o cumprimento dos limites e condigdes relativos a realizagdo de operagdes
de crédito de cada ente da Federagdo, inclusive das empresas por eles controladas, direta ou indiretamente.

01 Cf, “Art.9° fica autorizada a contratacdo de novas operacdes de crédito para a execugdo de agdes de saneamento
ambiental nos limites abaixo especificados:

I — até R$ 1.189.150.000,00 (hum bilhdo, cento e oitenta e nove milhdes e cento e cinqiienta mil reais) destinados para
financiamentos de projetos vinculados a licitagdes internacionais, com clausula de financiamento prevista no edital e cuja
contratagdo ocorra até 30 de junho de 2005;

I — até R$ 1.233.950.000,00 (hum bilhdo, duzentos e trinta e trés milhdes e novecentos e cinqiienta mil reais) para as
operagdes contratadas até 30 de junho de 2004, previstas nos Programas de Ajuste Fiscal dos Estados, como parte integrante
dos contratos de refinanciamento firmados com a Unido, no &mbito da Lei no. 9.496, de 11 de setembro de 1997, bem como
aquelas constantes dos contratos de refinanciamentos de dividas dos municipios, assinados sob o amparo da Medida
Provisoria no. 2.185-35, de 24 de agosto de 2001; e

II — até R$ 881.900.000,00 (oitocentos e oitenta e um milhdes e novecentos mil reais) para as operagdes constantes do
Sistema de Registro de Operagdes com o Setor Publico (Cadip), respeitada a ordem cronoldgica de registro das mesmas”.
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A Resolucio no. 40, de 20 de dezembro de 2001, do Senado Federal, definiu os limites globais para o montante
da divida publica consolidada e da divida mobiliaria dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios.

A Resolucio no. 2.827, de 30 de marco de 2001, do Banco Central, consolida e redefine as regras para o
contingenciamento do crédito ao setor publico: “Art. 1° Limitar o montante das operacdes de crédito de cada
instituicdo financeira e demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil com 6rgéos ¢
entidades do setor publico a 45% (quarenta e cinco por cento) do Patrimonio de Referéncia (PR), nos termos da
regulamentagdo em vigor”.

A Resolucdao do CMN no. 2.444, de 24 de novembro de 1997 suspendeu o Pro-Saneamento.

A Resolucio no. 3.153, de 11 de dezembro de 2003 (modificada pela Resolugdo no. 3.191/2004, no.
3.201/2004, no. 3.204/2004 e no. 3.228/2004), autorizou a contratacdo de novas operagdes de crédito para a
execugdo de acdes de saneamento, pressupondo a ratificacdo pelo Banco Central de que o respectivo projeto
estaria contido no valor global referido. A priorizacdo dos projetos passou a ser realizada por ordem cronoldgica
de seus registros no Cadip. Criou-se, entdo, uma fila especifica para o saneamento ambiental, obedecido o
registro no Cadip, cujo procedimento foi regulado pelas Cartas-Circulares no. 3.113, de 23-12-2003, e no.
3.117, de 22-1-2004, do Banco Central

2. Analise dos fluxos financeiros do FGTS

A Figura 3 procura descrever os principais fluxos na complexa mecanica dos recursos do FGTS,
com destaque daqueles mais relevantes para a determinacdo das suas disponibilidades financeiras: 1)
depositos nas contas vinculadas; 2) centralizagdo dos recursos na CEF (agente operador); 3)
empréstimos; 4) repasses; 5) financiamentos; 6) retornos das aplicagdes; 7) saques; 8) fundo de liquidez
e carteira de titulos publicos (Carvalho & Pinheiro, 2000: p.56). Adverte-se que os fluxos abordados
nao abrangem toda a complexidade da dindmica de circulagdo dos recursos do FGTS. Varios fluxos de

entradas e saidas ndo sdo registrados.

O primeiro fluxo corresponde a principal fonte de receita, ou seja, aos depositos dos
empregadores nas contas vinculadas dos empregados (correspondente a 8% da remuneragdo paga ou
devida ao trabalhador no més anterior ao de referéncia)'®. O segundo fluxo representa 0 movimento
dos recursos dispersos pela rede bancéria sendo centralizados no agente operador (CEF), ficando
disponiveis para diferentes usos, tais como pagamento de gastos administrativos, empréstimos, fundo
de liquidez, saques etc. O terceiro fluxo corresponde aos “empréstimos”, definidos como a “operagao

de crédito entre o agente operador e o agente financeiro” (ver Figura 2), podem ser destinados a CEF e

12 De acordo com o artigo 15 da Lei no. 8.036/1990, “os empregadores ficam obrigados a depositar até o dia 7 (sete) de
cada més, em conta bancaria vinculada, a importancia correspondente a 8 (o0ito) por cento da remuneragido paga ou devida
no més anterior”. Essa arrecadagdo ¢ realizada pela CEF e pelos bancos conveniados, sendo transferida ao FGTS no
segundo dia util apos a data da sua efetivagéo.

Toda a rede bancaria, que estabelece convénio com a CEF, acolhe a arrecadagdo pelas empresas e as solicitagdes de saques
pelos trabalhadores. Igualmente ao efetuarem o financiamento imobiliario acolhem e processam pedidos de uso do saldo da
conta vinculada do FGTS para compra a vista, pagamento de prestacdes ou amortizacao parcial ou total do saldo devedor do
financiamento (fluxo cinco). Outras instituicdes ndo-financeiras como Companhia Hipotecéria também podem intermediar o
uso da conta vinculada em financiamentos imobiliarios.
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a outros agentes financeiros. Como a CEF opera como banco comercial de varejo, mediante uma ampla
rede de agéncias em ambito nacional, desempenha simultaneamente o papel de agente operador e um

dos agentes financeiros do Fundo'®

. Os recursos constituem funding para investimento em habitacao
popular, saneamento basico e infra-estrutura urbana. A CEF, como agente operador e maior agente

financeiro dos recursos do FGTS, tem nesse fundo um elemento importante de funding'®.

O quarto fluxo ocorre quando os recursos sdo repassados ao agente promotor ou mutuario
pessoa juridica (Cohab, incorporadoras e outras instituigdes que se encarregam de promover as
construgdes das unidades e financia-las as pessoas fisicas), denominado “repasse”. A partir dos agentes
financeiros, os recursos também podem ser canalizados diretamente para o mutudrio pessoa fisica, o
que constitui o quinto fluxo, chamado tecnicamente de “financiamento”. A reversao dos fluxos — isto €,
os retornos das aplicagdes compdem o sexto fluxo — ocorre de forma simétrica aos financiamentos,
repasses € empréstimos. Vale dizer, os mutuarios (pessoas fisicas ou juridicas) pagam os juros,
amortizagdes e outros encargos aos agentes financeiros que, por sua vez, reembolsam o agente
operador. Os riscos das operagdes de crédito junto aos mutudrios sdo integralmente assumidos pela

CEF, agente operador do sistema'®

. Como sugerido, o FGTS ndo pode incorrer em perdas patrimoniais
decorrentes da inadimpléncia de qualquer operagdo de crédito; a lei o protege desse tipo de
descapitalizagdo. O sétimo fluxo constitui os saques efetuados pelos trabalhadores, um dos mais
importantes fluxos de saida e, portanto, condicionam diretamente a capacidade de aplicagdo e
investimento do FGTS. Os saques sdo autorizados pela CEF, agente operador, e executados pela CEF,

agente financeiro, e pela rede bancaria credenciada. O oitavo fluxo representa a constitui¢ao do fundo

de liquidez e a carteira de titulos publicos.

Figura 3. Os fluxos de recursos do FGTS

2 t— Agente —- & Fundo de
Empresas Rede Operador Liquidez e
o] _>
Bancaria (CEF) 4| (arteira de
Titulos

6 T T 6
2
‘ 7 l 3 3 l
103 Egsa duplicidade de fungdes ndo ocorria na sistematica anterior a extingdo do BNH e a incorporacdo de suas fungdes de

gestdo do FGTS pela CEF (1986). Até aquela data, o BNH atuava como agente gestor e emprestava as instituicdes do SFH,
inclusive a CEF. O papel da CEF na antiga sistematica se restringia a de um agente financeiro.

194 Salienta-se que a partir de 1991 a CEF, na qualidade de agente operador do FGTS, procedeu a separacdo entre as contas
do Fundo e da Caixa (Freitas, 2005: p.49, nota 48).

1% Lei no. 8.036/1990, Artigo 9°, § 1° e Resolugdo no. 200/1995, item 8.6, do Conselho Curador.



114

7 Agente Financeiro Outros Agentes
Trabalhador > ¢ (CEF) Financiiros
A A A A
6 6 6 6
Agente
Promotor
r— ou D
Mutuario
4 Pessoa 4
Juridica
5 Mutuario 5
—> Pessoa Fisica —

Fonte: Carvalho & Pinheiro (2003: p.56), com as atualiza¢des pertinentes.

Legenda:
1 — Depésitos; 2 — Centralizag@o; 3 — Empréstimo; 4 — Repasse; 5 — Financiamento; 6 — Retorno das Aplicagoes; 7 —
Saques; 8 — Fundo de liquidez e carteira de titulos.

Como salientado, a arrecadagdo de contribuicdes ao FGTS corresponde a principal fonte de
entrada de recursos no Fundo. Provém de depodsitos, multas, corre¢do monetaria e juros, pagos pelos
empregadores para crédito nas contas vinculadas e/ou apropriagao do Fundo. De acordo com a Tabela 1
a arrecadagdo cresceu nos quatro anos do Plano Real, atingindo R$ 39,4 bilhoes em 1998, o maior valor
da série histérica anualizada. Entre 2004 e 2006, a arrecadagdo voltou a apresentar crescimento,
alcangado R$ 37,3 bilhdes. Além da recuperacdo econdmica e do crescimento do emprego com carteira
de trabalho, ha que se reconhecer um esfor¢o empreendido pelo Ministério do Trabalho e Emprego,
Caixa Econdmica Federal (na qualidade de agente operador) e Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional
para aumentar a arrecadagdo de contribuicdes do FGTS. Segundo o Relatorio de Gestdao do FGTS
(Exercicio 2006, p.33-34), foram inspecionadas 357.319 empresas/locais de trabalho, alcangando
30.681.772 trabalhadores o ano de 2006. Foram lavradas 15.544 notificagdes fiscais de depdsitos,
totalizando R$ 984,7 milhdes em agdes diretas da Fiscalizagdo do Trabalho (ver Tabela 1)'%. Os saques,
isto €, as movimentagdes nas contas vinculadas dos trabalhadores, representam a principal fonte de
saida de recursos do Fundo. Entre 1997 e 1999, os saques foram maiores do que as entradas (ver Tabela
1). Desde 2000, o Fundo tem apresentado arrecadacao liquida positiva e crescente (exceto no ano de
2005). Em 1998, foi efetuado o maior volume de saques na série anualizada, R$ 40,5 bilhdes. A partir

de 2005, os volumes de saques voltaram a aumentar, atingindo R$ 30,3 bilhdes. A principal motivagao

106 A CEF, por sua vez, efetuou 15.945 notificagdes de cobranca, no montante de R$ 243,6 milhdes. Essa cobranga conduz
ao equacionamento dos débitos registrados e a retomada dos recolhimentos nos prazos legais, contribuindo para a
regularidade dos empregadores (redugdo da inadimpléncia e inibigdo da sonegagdo) e o resgate dos direitos dos
trabalhadores. Simultaneamente, a Procuradoria realizou 3.977 inscrigdes de créditos como Divida Ativa, somando o total
de R$ 201.171 mil. Foram ajuizadas, 6.906 a¢des por meio das quais se cobrou a importincia de R$ 282.511 mil. Os valores
recuperados por meio da cobranga judicial somaram R$ 44.675 mil. Assim, a carteira de recuperagdo de créditos totalizava
R$ 12.021.924 mil em 2006.
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. Em 2000, respondeu por 70,5% das operacdes de saques

(ver Tabelas 2 e 3). A aquisicdo de moradia passou a corresponder a 15% das movimentagdes e; a

aposentadoria, 8%. Assim, as movimentagdes por demissao sem justa causa, moradia e aposentadoria

108

responderam por 90% do valor total sacado ™.

Tabela 1. FGTS — Arrecadacfo, Saques e Notificacoes Fiscais
R$ mil (IGP-DI médio/dez.2006)

~ Arrecadacio Notificagdes Total Notificado e
Arrecadagdo Saques Liquida Fiscais Lavradas | Recolhido sob A¢ao Fiscal
1995| 28.601.161 26.270.564 2.330.597 - -
1996 | 30.705.179 29.358.004 1.347.175 9.385 600.873
1997 31.509.560 33.224.547 (1.714.986) 19.040 1.097.617
1998 | 39.380.555 40.485.901 (1.105.346) 18.709 1.292.038
1999 | 36.696.936 37.152.137 (455.201) 17.062 1.296.092
2000 | 34.664.266 31.865.541 2.798.725 16.316 1.524.282
2001 | 35.381.268 31.516.927 3.864.341 15.523 1.237.351
2002 | 33.165.515 29.043.162 4.122.352 15.328 1.420.827
2003 | 30.061.062 24.539.379 5.521.683 14.403 961.154
2004 | 31.125.334 24.320.570 6.804.764 13.404 912.716
2005 33.506.968 26.964.281 6.542.687 15.481 855.017
2006 | 37.287.494 30.319.655 6.967.839 15.544 984.735

Fonte: SUFUG/GECON/CEF e Sistema Federal de Inspe¢do do Trabalho (SFIT)/Coordenagdo-Geral de
Fiscalizacdo do Trabalho.

De acordo com Baltar (2007: p.22): “o contexto ¢ sempre de intensos fluxos de contratagcao e
dispensa. O aumento do emprego pode acontecer com aceleracdo das admissdes (2000 e 2004) ou com
queda no crescimento dos desligamentos (2002). A desaceleragdo do crescimento do emprego pode
ocorrer por desaceleracdo nas admissdes, mantendo forte o ritmo de crescimento dos desligamentos
(2001), ou com constancia dos desligamentos e diminui¢do das admissdes (2003). Em todo caso se
mantém intenso o numero de ndo-servidores desligados em todos os meses, comparativamente ao nivel
de emprego. Uma parte importante dos empregados no inicio de cada ano deixa o emprego, ao longo
deste, mantendo intenso ritmo de saques dos depositos do FGTS. E paradoxalmente, ¢ justamente nos
momentos de acentuado crescimento do emprego que também mais intensamente aumenta o nimero de

desligamentos, provocando simultaneamente aumentos nos depositos e nos saques do FGTS”.

Tabela 2. FGTS — Saques por Modalidade
RS milhdes (IGP-DI médio/dez.2006)

. . Demissdo | Inatividade | Neoplasia
Ano | Aposentadoria | Moradia s/Justa Causa | daConta | Maligna Outros Total
1995 5.499,0 2.783,7 15.932,9 998,1 - 961,3 26.175,0

197 A flexibilidade do mercado de trabalho brasileiro — cuja tnica restrigdo a demissdo € monetaria — possibilita uma enorme
rotatividade da for¢a de trabalho. Segundo Baltar (2007: p.20): “a média mensal dos desligamentos corresponde a
aproximadamente 4,5% do nivel de emprego ¢ 31% dos empregados no inicio do ano se desligam dos estabelecimentos ao
longo do ano. Essas proporgdes que denotam a intensidade dos fluxos da admissdo e dispensa para manter o nivel de
emprego, tampouco se modificaram entre 2001 e 2005”.

1% Todavia, as retiradas por neoplasias malignas, permitidas somente desde 1997, tém apresentado forte crescimento.
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1996 6.288,0 3.582,5 17.054,3 1.046,7 - 1.393,3 29.364,8
1997 7.031,4 5.781,6 17.185,2 1.387,7 67,2 1.724,2 33.177,3
1998 5.899,2 5.651,8 25.415,9 1.437,3 80,3 1.992,0 40.476,5
1999 3.380,7 54228 25.161,7 1.045,1 94,5 2.130,1 37.234,8
2000 2.178,5 5.071,7 21.620,3 943.9 108,6 1.990,2 31.913,2
2001 2.156,3 4.130,9 22.216,5 877,4 122,8 2.024,9 31.528,7
2002 2.434,4 4.073,1 19.648,1 942.,4 152,2 2.001,4 29.251,6
2003 1.957,1 3.282,9 16.779,0 676,2 166,6 1.682,1 24.543,9
2004 2.146,7 3.254,1 16.007,0 661,2 175,4 2.104,9 24.349,3
2005 2.251,5 4.182,7 17.782,9 634,2 223,7 1.886,1 26.961,1
2006 2.537,7 44214 20.391,9 612,8 237,1 2.122.4 30.323,5

Fonte: SUFUG/GECON/CEF.

Tabela 3. FGTS — Saques por Modalidade
Em percentagem

Ano | Aposentadoria | Moradia S /Elzrtzlzs:l?sa Ii?zgiige N&Zﬁlgar?;a Outros | Total

1995 21,01 10,63 60,87 3,81 - 3,67 | 100,00
1996 21,41 12,20 58,08 3,56 - 4,74 | 100,00
1997 21,19 17,43 51,80 4,18 0,20 5,20 | 100,00
1998 14,57 13,96 62,79 3,55 0,20 4,92 | 100,00
1999 9,08 14,56 67,58 2,81 0,25 5,72 | 100,00
2000 6,83 15,89 67,75 2,96 0,34 6,24 | 100,00
2001 6,84 13,10 70,46 2,78 0,39 6,42 | 100,00
2002 8,32 13,92 67,17 3,22 0,52 6,84 | 100,00
2003 7,97 13,38 68,36 2,76 0,68 6,85 | 100,00
2004 8,82 13,36 65,74 2,72 0,72 8,64 | 100,00
2005 8,35 15,51 65,96 2,35 0,83 7,00 | 100,00
2006 8,37 14,58 67,25 2,02 0,78 7,00 | 100,00

Fonte: SUFUG/GECON/CEF.

Além da arrecadagdo de contribuicdes, o Fundo conta com a arrecadagao de empréstimos,
provenientes do recebimento de prestacdes, amortizagdes extraordinarias ou liquidacdes antecipadas de
contratos de empréstimos concedidos com recursos do FGTS, com pagamento em espécie ou com
titulos CVS (Compensa¢do de Variagdes Salariais). A arrecadacdo de empréstimos cresceu até¢ 2000,
quando atingiu R$ 12,3 bilhdes (ver Tabela 4). Em 2005 e 2006, voltou a aumentar, mas permanecendo

abaixo daquele ponto maximo. Somou R$ 10,1 bilhdes em 2006.

A terceira fonte de ingresso provém da arrecadacdo de contribuigdes previstas na Lei
Complementar no. 110, de 29 de junho de 2001, que alcangou R$ 3 bilhdes em 2006 (ver Tabela 4). O
Fundo teve de arcar com os 6nus de derrota judicial que obrigou a aplicagdo de critérios de correcao
monetaria mais favoraveis aos depositantes, relativamente aos planos de estabilizagdo econdmica
(16,65% do Plano Verdo de janeiro de 1989 e 44,8% do Plano Collor I de margo de 1990 nas contas

existentes entre dezembro de 1988 a abril de 1990). Para enfrentar essa contingéncia — pagamentos
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estimados em R$ 40 bilhdes — foi montada uma engenharia financeira e operacional com cinco
componentes. O primeiro foi a aprovacdo de duas novas contribui¢des para o FGTS, por meio da Lei
Complementar 110/2001 (artigo 1° e 2°): uma, em caso de demissdo sem justa causa, de 10% sobre o
montante acumulado de todos os depositos junto ao FGTS durante a vigéncia do contrato de trabalho,
em adicao a multa de 40%; outra, de 0,5% sobre a remuneragdo do empregado, adicional a contribuicao
normal de 8%. O produto da arrecadagdo de ambas as contribuigdes foi direcionado ao patrimonio do

Fundo, e ndo a favor das contas pessoais dos trabalhadores'”

. Estimou-se a captagdo de R$ 10 bilhdes
em cinco anos''’. O segundo foi uma operagdo de troca de papéis entre o Tesouro e o FGTS (titulos
CVS por titulos publicos) no valor de R$ 6 bilhdes para melhorar a rentabilidade e a disponibilidade de
recursos do Fundo. O terceiro, o desagio concedido pelos trabalhadores, dependendo do valor a que
cada um tinha direito, no valor de R$ 4 bilhdes. O quarto, uma reducdo do patrimonio liquido do FGTS
em R$ 10 bilhdes. O quinto, a CEF assumiu a responsabilidade de alavancar durante o periodo de
pagamento os R$ 10 bilhdes restantes, uma vez que o mesmo foi estabelecido em parcelas semestrais
no periodo de cinco anos. Para levantar esses recursos, a CEF adotou uma séria de agdes de
governanga, tais como a cobran¢a aos devedores, reducdo de custos, aplicagdes das disponibilidades
etc. Dessa forma, os recursos iniciais do FGTS seriam da ordem de R$ 20 bilhdes. A contribui¢do de

0,5% terminou no final de 2006, a de 10% — acrescida aos 40% da multa rescisoria — ficou sem prazo

determinado para findar, exatamente para recompor os recursos ao FGTS, no decurso do tempo.

A quarta fonte de recursos do Fundo, as receitas financeiras liquidas representam o rendimento
obtido na aplicag¢ao financeira das disponibilidades do FGTS, menos a corre¢do monetaria sobre os
saques nas contas vinculadas. As receitas das aplica¢des financeiras sdo compostas pelo retorno da
aplicacdo sobre o percentual de TR + 6% acrescida do diferencial de taxa obtido no mercado. Desde
2001, as receitas financeiras liquidas tém sido crescentes, com exce¢do de 2004, alcancando o patamar
de R$ 9 bilhdes. Em varios anos (exceto entre 1997-2000), as receitas financeiras foram maiores do que

as aplicagdes (habitacdo, saneamento, infra-estrutura urbana) (ver Tabelas 4 ¢ 5).

A quinta fonte constitui o recebimento de juros de titulos CVS. Representa a parcela de juros

relativa aos créditos securitizados CVS, formados por titulos publicos federais — CVS — recebidos dos

199 Os recursos das contribuigdes criadas pela LC no. 110/2001 foram direcionados diretamente para o FGTS, sem passar
pelo Tesouro. Foi aberta apenas uma conta no Sistema Integrado de Administragdo Financeira do governo federal (Siafi)
para registro contabil, ou seja, a cada més fazia-se o registro da entrada da arrecadag@o no sistema e igualmente a saida.
Com este mecanismo o dinheiro ndo passou pelos cofres do Tesouro, conseqiientemente, ndo sofreu contingenciamento no
ambito da Desvinculagdo de Recursos da Unido (DRU), autorizada pela Emenda Constitucional no. 27, de 21 de margo de
2000, e pela Emenda Constitucional no. 42, de 19 de dezembro de 2003. Agradego a Joaquim de Lima Oliveira mais esse
esclarecimento.

10 Entre 2001 e 2006, a arrecadacdo dessas contribui¢cdes somou R$ 13,3 bilhdes.
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agentes financeiros no &mbito do processo de novagao dos créditos perante o Fundo de Compensagao
de Variagdes Salariais (FCVS), de acordo com a Lei no. 10.150, de 21 de dezembro de 2000. Os titulos
CVS —séries A e C rendem a taxa efetiva anual 6,17% ao ano ¢; os de séries B e D, a taxa efetiva anual

de 3,12% ao ano (Relatério de Gestao do FGTS, Exercicio 2006, p.16) (ver Quadro 1).

A sexta fonte corresponde aos resgates nas aplicacdes em Certificado de Recebiveis
Imobiliarios (CRI), autorizada pelas Resolu¢des do Conselho Curador do FGTS no. 375, de 17 de
dezembro 2001, no. 390, de 27 de maio de 2002 e de no. 395, de 24 de junho de 2002, a fim de
melhorar a rentabilidade das aplica¢des do FGTS e fomentar o mercado de recebiveis imobilidrios'!'.
Os CRI sdo titulos de crédito nominativo, com garantia real, de livre circulacdo, lastreados em créditos
imobiliarios, que constituem promessa de pagamento em dinheiro, emitido exclusivamente por
companhias securitizadoras. Os resgates sdo efetuados mensalmente, de acordo com a curva de
amortizacdo previamente apresentada e, reajustadas pelo mesmo indice e na mesma periodicidade de
atualizagdo dos saldos das contas vinculadas do FGTS (Relatorio de Gestao do FGTS, Exercicio 2006,

p.16). Até 2006, os fluxos de entrada sdo pouco relevantes (ver Tabela 4).

Em termos totais, o fluxo de entrada cresceu entre 1995 ¢ 1998, quando captou R$ 55,2 bilhoes.
O volume total de entrada de recursos no Fundo caiu o patamar de R$ 51 bilhdes nos quatro anos
seguintes (1999-2002), mas permanecendo bastante acima dos R$ 40 bilhoes de 1995. A partir de 2005,
os fluxos de entrada voltaram a crescer, alcancando R$ 59,5 bilhdes em 2006. Deste total, R$ 37,3
bilhdes resultaram da arrecadagdo da contribuicdo (62,7%); R$ 10,1 bilhdes da arrecadagdo sobre
empréstimo (17%); R$ 3 bilhdes da contribuicdo social — LC 110/2001 (5%); R$ 8,9 bilhdes de receitas
financeiras (15%); R$ 262 milhdes em juros sobre titulos CVS; R$ 10 milhdes em CRI (ver Tabela 4).

Como sugerido, as movimenta¢des nas contas vinculadas dos trabalhadores, por diferentes
modalidades, respondem pelo principal fluxo de saida de recursos do Fundo. Representaram 87% das
saidas totais em 1996; 80% em 2001e 68% em 2006 (ver Tabela 5). Esse elevado patamar, sobretudo
em func¢do da demissdo sem justa causa, limita o papel do Fundo como peculio de longo prazo para o

trabalhador, reforcando um amplo debate em torno das especificidades e do papel desempenhado pelo

" Resolugdo do Conselho Curador do FGTS no. 395, de 24 de junho de 2002, autorizou a aplicagio de recursos em

operagdes de sancamento mediante aquisicdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), lastreados em operagdes nas
modalidades de agua e esgoto sanitario. Nas seguintes condig¢oes: a) prazo maximo de resgate de 12 anos; b) taxa nominal
de juros minima idéntica as praticadas nos financiamentos tradicionais da area de saneamento basico; ¢) atualizagdo mensal,
pelo indice de remuneracdo basica creditada nas contas vinculadas do FGTS; d) resgates mensais de amortizagdo e juros,
com pagamento somente dos juros na fase de caréncia; e) caréncia maxima de 36 meses; f) ter como garantia de emissao:
ativos imobilidrios, bem como respectivos fluxos financeiros futuros decorrentes dos sistemas de saneamento; g) emissao
autorizada pela Comissao de Valores Imobiliarios (CVM).
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FGTS'"2. O cadastro das contas vinculadas ativas revela o perfil dos detentores das contas (ver Tabela
6). Em dezembro de 2006, o conjunto das contas ativas — 55 milhdes — acumulava saldo de R$ 127,3
bilhdes, apresentando um saldo médio de R$ 2.312,70. Destaca-se, no entanto, grande concentragio
tanto no nimero de contas, como nos saldos: 74,3% das contas possuiam saldos de até quatro salarios
minimos e respondiam por 9,4% dos saldos; enquanto 2% das contas com saldos superiores sessenta

salarios minimos respondiam por 38,5% dos saldos'".

As liberacdes efetivas de recursos para programas de habitagdo, saneamento e infra-estrutura
atingiram o auge de R$ 8,7 bilhdes em 1997, representando 19,4% das saidas'"*. Entre 1998 e 2004, o
fluxo de aplicagdo de recursos foi progressivamente reduzido, com a exce¢do de 2000. Em 2004, as
aplicagcdes somaram apenas R$ 3,9 bilhdes, correspondendo a 9,2% do fluxo de saida. Entre 2005 e
2006, voltou a se expandir, alcancando R$ 7,6 bilhdes, sem recuperar o patamar de 1997. Os
desembolsos para habitacdo popular, que absorvem 90% das aplicacdes, somaram R$ 6,8 bilhdes em
2006, significando 15% das saidas totais. Em alguns programas, como o Pro-Moradia, os maiores
entraves para expansao ndo se encontram diretamente relacionados com as condi¢des de financiamento
nem com a forma de operacionaliza¢do, mas com a gestdo publica municipal e o endividamento do
setor publico, restringindo o acesso de muitas prefeituras, os principais tomadores de recursos e
entidades promotoras. Salienta-se que esse programa do FGTS oferece as melhores condigdes de
financiamento no que se refere as taxas e ao prazo de retorno das operacdes, possibilitando um amplo
conjunto de intervengdes possiveis, que variam de acdes de infra-estrutura, cesta de materiais de
construgdo, urbanizagao de favelas até producao de unidades habitacionais para familias com renda de

até 3 salarios minimos (Relatorio de Gestdo do FGTS, Exercicio 2006, p.49)'".

"2 Trgs caracteristicas do sistema de FGTS tendem a agir como incentivos perversos por levarem o trabalhador a induzir
sua propria demissdo: a) o fundo é mantido a uma taxa de juros abaixo da taxa de mercado — isso representa um incentivo
para os trabalhadores tirarem seus recursos do sistema; b) a principal forma de obter acesso ao Fundo ¢ por meio da
demisséo do trabalhador; c¢) a multa da demissao ¢ destinada ao proprio trabalhador.

Assim, o sistema fornece margens para falsas demissdes, em que firmas e empregados entram em acordo para simular uma
demissdo sem justa causa, possibilitando o acesso ao saldo do FGTS pelo trabalhador e ganhos também para a empresa, que
acaba por ndo pagar a multa de demissdo (neste caso, o empregado devolveria a multa ao patrdo e receberia apenas os
depdsitos). Diante dessa pratica, hd um aumento na rotatividade do trabalho, pois tanto empresas como trabalhadores podem
lucrar no curto prazo com a ruptura do contrato de trabalho.

13O perfil das contas ativas em dezembro de 2002 e dezembro de 2005 pode ser observado nas Tabelas 4 e 5 no Anexo.

11* Os desembolsos de recursos nos programas de aplicagdo do FGTS estdo diretamente relacionados com a execugdo das
obras e servicos contratados nas operagdes de crédito, pois o desembolso do agente operador do FGTS aos agentes
financeiros, ¢ destes aos mutuarios ¢ realizado de acordo com a execugdo fisica dos empreendimentos, no caso de
construgdo, ¢ no ato da contratagdo, no caso de aquisigdo de unidade habitacional pronta. Quando se trata de
empreendimento em producao, a realizag@o financeira ocorre de acordo com o cronograma fisico-financeiro previsto para a
operacdo e apods a realizacdo de relatdrio técnico que embase a liberacdo dos recursos (Relatorio de Gestdo do FGTS,
Exercicio 2006, p.38).
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Para melhorar as condi¢des de acesso das populagdes de mais baixa renda, o Conselho Curador

do FGTS, tem estabelecido diretrizes para a concessdo de descontos nos financiamentos a pessoas
fisicas. Inicialmente esse desconto era concedido na forma de taxas de juros diferenciadas em fungdo
do valor da avaliacdo do imovel, da regido geoecondmica e da faixa de renda do proponente.
Atualmente, o desconto se da na ampliacdo da capacidade de pagamento do mutuario e na cobertura da
remuneragdo dos agentes financeiros — diferencial da taxa de juros e taxa de administracdo (equilibrio
financeiro da operacdo). Quanto maior a renda do mutuario, maior o financiamento assumido e menor
o desconto concedido, ampliando a possibilidade de as aplicagdes do FGTS cumprirem seu papel social

de levar moradia a populagdo de menor renda.

15 Segundo estimativa da CEF, para os projetos analisados durante o ano de 1997, era critica a situagdo financeira dos
agentes promotores dos empreendimentos, sendo que 77% dos Estados, 75% dos municipios, 45% das Concessionarias
Estaduais de Saneamento e 34% dos Orgdos Auténomos Municipais néo possuiam capacidade de pagamento e, portanto,
ndo poderiam ser “tomadores” de empréstimo (Ipea, 1999).
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RS milhdes (IGP-DI médio/dez.2006)

1995 | 1996 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 [ 2005 | 2006
A. SALDO INICIAL 9.898 | 16.698 | 23.717[21.902| 28.623|25.465|28.363 | 44.139[38.938|42.018 | 44.746 | 57.397
ENTRADAS
1. Arrecadagdo Contribui¢des 28.501 | 30.705] 31.510]39.381 [ 36.697 | 34.664 | 35.381 | 33.166|30.061 [ 31.125 33.507 | 37.287
1.1 Arrecadagio Bruta 27.768 | 29.959| 30.724|38.440| 36.034 | 34.311|35.041| 32.833|29.754 [ 30.825 33.209 | 36.979
1.2 Atualizacdo Monetaria — Juros e Multas 733 747 785 941 663 353 340 333 307 300 297 308
2. Arrecadacdo sobre Empréstimos 5.839| 8217 9.048| 9.527| 9.222]12.340| 9.122| 8378| 7.400| 7.176| 8.325] 10.138
2.1 Habitag8o 2.445| 3.444| 3.732| 4.202| 4.351| 7.589| 4.429| 3.624| 3.332| 3.433| 4.484| 5.602
2.2 Saneamento 2.355| 3.792| 4222 4.247| 3.780| 3.647| 3.663| 3.677| 3.052| 2.867| 2.833| 3.342
2.3 Infra-estrutura 1.039 980 1.095| 1.079 986 917 858 861 717 655 647 731
2.4 Fundo de Arrendamento Residencial - - - - 105 187 172 217 298 222 361 463
3. Arrecadagdo Contribuigdo Social — LC 110/01 - - - - - - 570 2.398| 2.347| 2.402| 2.646| 2.950
3.1 Contribuigdo Social — 10% - - - - - - 345 1.233| 1.144| 1.124| 1.272| 1.444
3.2 Contribuigdo Social — 0,5% - - - - - - 2241 1.158| 1.180| 1.249| 1.350| 1.482
3.3 Contribui¢do Social — Outros - - - - - - 1 7 23 28 24 24
3.3.1 Contribui¢ao Social — Multas 5 5 4 6 5 4 3 3 2 4 2 27
3.3.2 Contribuic¢ao Social — Devolugdo 0 0 0 -1 -1 -1 0 0 0 -1 0 -3
4. Receitas Financeiras Liquidas 5.609| 3.333| 3.633| 6.280| 5.317| 4.108| 5.345| 7.529| 8.698| 6.650| 9.076| 8.871
4.1 Receitas de Aplicagdes Financeiras 5774 3.379| 3.710| 6.334| 5.368| 4.113| 5.348| 7.536| 8.715| 6.655| 9.080| 8.874
4.1.1. TR + 6% a.a. - - - - 2.664| 2287 2.738| 3.746| 4.265| 3.296| 4.445] 5.058
4.1.2. Diferencial de taxa - - - -| 2.704| 1.826( 2.610| 3.790| 4.450| 3.358| 4.635| 3.816
4.2 Atualizacdo Monetaria sobre Saques -165 -46 -78 -54 -51 -5 -3 -8 -17 -4 -4 -3
5. Recebimento de Juros — Titulos CVS - - - - 671 - - - - - 255 262
6. CRI — Resgate - - - - - - - 8 17 14 13 10
7. Operagdes Compromissadas - - - - - - -1 1.725 - - - -
B — TOTAL DE ENTRADAS 39.949 | 42.255| 44.191[55.188 | 51.906| 51.112]50.418 | 53.204 [ 48.523 | 47.368 | 53.821 | 59.519

Continua
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RS milhoes (IGP-DI médio/dez.2006)

SAIDAS 1995 1996 [ 1997 | 1998 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
1. Aplicagdes 1.175| 2.345] 8.754] 7.601| 5.500| 6.225]| 5.224| 4.669| 4.169| 3.964| 5911| 7.575
1.1 Habitagdo Popular 666| 1.839| 7.551| 5.348| 4.410| 5.685| 4.990| 4.371| 4.019| 3.636| 5.323| 6.791
1.1.1 Desembolso 666| 1.839| 7.551| 5.250| 4.286| 5.236| 4.448| 3.883| 3.463[ 3.257| 4.550] 4.900
1.1.2 Desc. Financ. Pessoa Fisica 0 0 0 98 124 449 542 488 556 380 7741 1.891
1.1.2.1 Desc. Complemento ao Mutudrio 174 261 102 180 269 266 114 130 107 70 66| 1.039
1.1.2.2 Desconto Equilibrio Agente Financeiro 325 125 185 184 99 181 98 118 81 71 53 851
1.2 Saneamento/Infra-Estrutura 509 507| 1.203| 2.253| 1.090 540 234 213 150 325 588 784
1.3 CRI 0 0 0 0 0 0 0 86 0 3 0 0
2. Saques 26.288 | 29.358]33.147| 40.486| 37.152| 31.866|31.517| 29.043 | 24.539] 24.321 ] 26.963 | 30.320
2.1 Rescisdo 22.786| 24.621]25.035| 32.193| 29.238| 24.502 | 25.181 | 22.777|16.773 | 18.912] 20.862 | 23.905
2.2 Moradia 2.837| 3.597| 5.794| 5.653| 5.449| 5.070| 4.130( 4.059| 3.283| 3.260| 4.183[ 4.421
2.3 Inativas e Outros 665| 1.140| 2.318| 2.640| 2.465| 2.294| 2.205| 2.207| 4.484( 2.149| 1.918| 1.994
3. Encargos do FGTS 3464 1919 3.120| 2.489| 2374 2.309| 2.175| 2.375| 2.010| 1.801| 1.805| 1.921
3.1 Tarifa Banco Depositario 881 827 902 884 732 734 705 782 569 523 536 562
3.2 Taxa de Administragéo 2569 1.052] 2.169| 1.552| 1.566| 1.479] 1.340] 1.339| 1.214] 1.103| 1.106] 1.183
3.3 Despesas Administrativas 14 40 49 53 76 95 130 255 227 175 162 175
4. Amortizagdo Financ. FDS 64 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5. Resolugdo 295/1998 — CCFGTS 0 0 0 1.315] 1.352 913 329 192 220 168 232 191
5.1 Taxa de Performance do Agente Operador 0 0 0] 1.219 68 46 116 192 220 168 232 191
5.2 Reserva de Risco de Crédito 0 0 0 96| 1.284 867 213 0 0 0 0 0
6. Pagamento de Crédito Complementar 0 0 0 0 0 0 0] 11.316| 7.485[11.633| 4.800| 3.604
7. Desembolso FAR/PAR 0 0 0 0] 5.059 0 0 0 0| 1.101| 1.039]| 1.021
8. Resgate Operagdes Compromissadas 0 0 0 0 0 0 0| 1.743 0 0 0 0
C — TOTAL DE SAIDAS 30.992| 33.622]45.022| 51.890| 51.437| 41.313]39.246| 49.338|38.424|42.987|40.750 ] 44.631
D — VALORES A CLASSIFICAR -304 263 -133| 6.663 -119] -1.399 84 755 674 -1.059 569 312
E — TITULOS FCVS (1) 0 0 0 0 0| -2.563]10.480 -945 846 0 0 0
F - SALDO FINAL 18.551| 25.594[22.753 | 31.862| 28.972| 31.302|50.100| 47.815|50.558 | 47.457 | 58.387 | 72.596
F.1 Fundo de Liquidez 0| 2.670| 2.676| 5.283| 4.709| 3.935| 4.253| 3.684| 3.173| 2.960| 6.640| 7.278
F.2 Carteira de Titulos 0] 22.924[20.077 | 26.579| 24.263 | 27.367|45.847| 44.131 | 47.384|44.498 | 51.747| 65.318
Memo
Arrecadacdo sobre Empréstimos — Aplicagdes 4.664| 5.872 2941 1.926| 3.722| 6.115| 3.898| 3.709| 3.231| 3.212| 2.414| 2.563
Receitas Financeiras — Aplicacdes 4.434 988 | -5.121| -1.321 -183| -2.117 121 2.860| 4.529| 2.686| 3.165| 1.296

Fonte: VICOT/SUFOG/GEORC

Nota: (1) O FCVS possui controle separado do fluxo financeiro do FGTS.
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Tabela 6. Contas Ativas de FGTS — dezembro de 2006

Faixa Saldrio Minimo (SM) Qtde. Contas % % Acum. | Saldo R$ Mil % % Acum. | Saldo Médio R$
Até 01 SM 29.115.303 52,9 52,9 2.937.312,47 2,3 2,3 100,89
DE 01 a 04 SM 11.797.802 21,4 74,3 9.083.864,72 7,1 9,4 769,96
DE 04 a 06 SM 3.138.125 5,7 80,0 5.515.449,13 4,3 13,8 1.757,56
DE 06 a 10 SM 3.380.013 6,1 86,2 9.376.193,44 7,4 21,1 2.774,01
DE 10a 15 SM 2.636.879 4,8 91,0 11.695.112,56 9,2 30,3 4.435,21
DE 15220 SM 1.181.365 2,1 93,1 7.299.469,48 5,7 36,1 6.178,84
DE 20 a 30 SM 1.443.070 2,6 95,7 12.690.504,12 10,0 46,0 8.794,10
DE 30 a 40 SM 658.627 1,2 96,9 8.130.607,08 6,4 52,4 12.344.78
DE 40 a 60 SM 657.182 1,2 98,1 11.430.806,78 9,0 61,4 17.393,67
DE 60 a 100 SM 531.700 1,0 99,1 14.564.389,01 11,4 72,8 27.392,12
DE 100 a 150 SM 250.481 0,5 99,5 10.854.780,76 8,5 81,4 43.335,75
Acima de 150 SM 252.498 0,5 100,0 23.719.325,35 18,6 100,0 93.938,67
Total 55.043.045 | 100,0 127.297.814,91 | 100,0 2.312,70

Fonte: CEF/SAEST.
Nota: Valores a precos médios de dez./2006 (IGP-DI).

De acordo com a Resolugdo no. 460, de 14 de dezembro de 2004, “o gestor da aplicacao
elaborara proposta orcamentaria destinando, a cada exercicio, recursos para fins de concessao de
descontos nos financiamentos a pessoas fisicas da area de habitacdo popular, utilizando como
referéncia: a) até 50% do resultado das receitas de aplica¢des financeiras, apurado no exercicio anterior,
que vier a exceder a remuneracao da TR (taxa referencial), acrescida de juros, nominais de 6% (seis por
cento) ao ano; b) o equilibrio econdmico-financeiro do FGTS; e c) a necessidade de formagdo de
reservas para saldar compromissos futuros”''®. A possibilidade de estruturacdo de operagdes com
desconto por meio da participacdo do Poder Publico, se consolidou como fator determinante para o
bom desempenho do Programa Carta de Crédito, especialmente no que diz respeito a focalizagdo do
atendimento de familias com renda de até 1 salario minimo (Relatorio de Gestdo do FGTS, Exercicio
2006, p.48). Em 2006, foi concedido R$ 1,9 bilhdo em descontos, sendo R$ 1 bilhdo para reduzir a
prestagdo do mutuario ¢ R$ 9 milhdes para equilibrio de taxas de juros dos agentes financeiros (ver
Tabela 5). Foram aproximadamente 82 mil familias com renda de até 1 salario minimo que obtiveram
financiamentos médios de R$ 1.764,54 e conquistaram descontos médios de R$ 8.284,15 (Relatorio de
Gestdo do FGTS, Exercicio 2006, p.58)'". Salienta-se, no entanto, que a redugio das taxas de juros de
curto prazo (Selic), que remuneram os recursos liquidos aplicados em titulos da divida publica, diminui

tendencialmente a capacidade de o Fundo viabilizar essas operagdes de desconto.

116 A Resolucdo no. 518, de 7 de novembro de 2006, do Conselho Curador do FGTS, alterou e consolidou a Resolugédo
CCFGTS no. 460/2004. A principal alteracdo foi o ajuste da curva relativa a concessdo de desconto aos beneficiarios dos
financiamentos residentes em municipios integrantes das Regides Metropolitanas, capitais estaduais € municipios com
populacdo urbana igual ou superior a 100 mil habitantes e a ampliacdo do valor do desconto para as modalidades de
producdo e aquisicdo de imoveis novos.

"7 Em geral, os subsidios (descontos) s@o efetuados por meio de operacdes coletivas, em que o poder publico entra com o
terreno e infra-estrutura, o FGTS concede um pequeno financiamento e o restante ¢ o desconto. Dessa forma, o valor do
desconto ¢ maior do que a parcela financiada. Mais uma vez, sou grato a Joaquim Lima de Oliveira.
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Os desembolsos para saneamento basico e infra-estrutura reduziram a R$ 150 milhdes em 2003,

o menor patamar da série. Houve uma recuperag¢do nos anos seguintes, mas representaram apenas 1,8%
dos fluxos de saida em 2006 (ver Tabela 5)"®. Conforme reconhece o proprio Relatorio de Gestdo do
FGTS (Exercicio 2006, p.42): “os recursos direcionados para a area de saneamento apresentam
dificuldades de aplicagdo, dadas as limitagcdes impostas pela legislagdo vigente para a contratagdao de
operacdes de crédito com o setor publico, seja pela situacdo de endividamento e capacidade de
pagamento de muitos entes do setor, seja pela limitacdo das contratagdes de novas operagdes de
créditos autorizadas”. A fim de contornar parcialmente esses obstaculos de aplicagdo nas areas de
saneamento e infra-estrutura urbana, foi realizada a operagdo da divida subordinada com o agente
financeiro CEF (referente aos encargos das operacdes de crédito com vencimento superior a 5 anos),
formalizada ao amparo da Resolu¢do do Conselho Curador do FGTS no. 481, de 13 de setembro de
2005, e da Resolugao do Banco Central do Brasil no. 2.837, de 30 de maio de 2001. Com essa
autorizacdo, o agente financeiro CEF, maior tomador de recursos do FGTS, teve abertura de margem

para contratacdo com o setor publico.

Permaneceram, como fatores impeditivos ao avango desse programa, a falta de capacidade de
endividamento dos tomadores do setor publico, a auséncia de projetos executivos e de licenciamento
ambiental (Relatério de Gestao do FGTS, Exercicio 2006, p.43). As restricdes prudenciais impostas aos
financiamentos ao setor publico por parte das instituigdes financeiras (45% do patrimdnio de
referéncia) e a participacdo de concessOes privadas em alguns municipios tém estimulado uma
diversificacdo do setor financeiro privado na area de saneamento (Programas de Financiamento a
Concessiondrios Privados, Saneamento para Todos — Mutudrios Privados e Sociedades de Proposito
Especifico — SPE). Historicamente, no entanto, o setor privado ndo tem participado de forma
significativa nos financiamentos para o setor de saneamento com recursos do FGTS. Em grande parte,

esse comportamento tende a ser associado ao fato de as empresas tomadoras pertencerem

'8 Para um panorama dos gastos federais em saneamento com recursos onerosos € ndo-onerosos, ver Tabelas 1 a 3 no
Anexo. Segundo o Ministério das Cidades, a principal fonte de financiamento de origem federal para a area de saneamento ¢é
o Orgamento Geral da Unido, no qual os recursos ndo-onerosos sdo alocados. Essa fonte de recursos representou 49% do
total comprometido, enquanto os recursos onerosos do FGTS corresponderam a 42% e os do BNDES a 9%. Os desembolsos
estdo mais concentrados nos recursos orcamentarios, nos quais o percentual de realizacdo da despesa (efetivamente pago)
atingiu 58,15% do montante comprometido. Nos financiamentos foram pagos 43,25% dos valores contratados. Merece
destaque o desempenho do BNDES que desembolsou o equivalente a 83,05%. Cumpre ressaltar que entre os recursos ndo-
onerosos, a Fundagdo Nacional de Saude foi responsavel por 45% dos valores comprometidos, sinalizando a prioridade
atribuida aos municipios pequenos, as areas rurais e as minorias étnico-sociais, especialmente aos povos indigenas e aos
descendentes de quilombos, na aplicagdo dos recursos or¢amentarios (Ministério das Cidades, 2007: p.6-8).
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predominantemente ao setor publico e a inibi¢do advinda da percepcdo de risco por parte das

institui¢des financeiras'"”.

No segmento de apoio a infra-estrutura urbana (Pro-Transporte — Setor Publico), destacam a
permanéncia das restricoes de crédito ao setor publico e a baixa capacidade de endividamento dos
tomadores. Igualmente, as demandas de financiamento de empresas privadas, que ndo estdo sujeitas as
mesmas restricdes, tém enfrentado problemas: a) existem poucos casos no Brasil de empresas
operadoras que tenham compromisso firmado com o gestor do sistema de transporte de investir em
infra-estrutura; b) as empresas operadoras de transporte urbano sdo pouco estruturadas e apresentam
dificuldade na elaboracdo de projetos e documentacdes para o agente financeiro, passiveis de

enquadramento nas condig¢des dos programas (Relatério de Gestdo do FGTS, Exercicio 2006, p.43).

Diante dessas restricoes relacionadas a demanda — falta de capacidade de pagamento das
familias, limites ao endividamento de governos estaduais e municipais (Senado Federal), restri¢des as
novas operacdes de crédito de Estados e municipios (CMN) independente da capacidade de pagamento
dos tomadores —, o fluxo de arrecadagcdo de empréstimos tem sido sistematicamente maior do que as
novas aplicagdes (ver Tabelas 4 e 5). Em 2000, o retorno de empréstimos excedeu as novas operagdes
em R$ 6,1 bilhdes. Em 2005 e 2006, reduziu para R$ 2,5 bilhdes. Esse fato revela uma “ociosidade”
dos recursos do FGTS, enquanto fundo rotativo de crédito, uma vez que ndo consegue alocar em novos

empreendimentos os retornos das aplicagdes realizadas (Freitas, 2005: p.52).

A terceira fonte de saida constitui os encargos do FGTS, vale dizer, a remuneragdo da gestdo das
contas ¢ dos recursos. Referem-se aos valores pagos ao agente operador, a titulo de taxa de
administracdo e a remuneragdo paga pela movimentagdo de saques e depositos nas contas vinculadas, e
despesas administrativas. O agente operador ¢ remunerado conforme a Resolugdo no. 427, de 30 de
outubro de 2003, do Conselho Curador do FGTS: a) pagamento da tarifa de remuneracdo ao agente
operador pela movimentagdo de saques e depoésitos nas contas vinculadas (R$ 1,33 por conta
movimentada); b) pagamento das taxas de administracdo ao agente operador do FGTS em: 0,72% ao
ano sobre o saldo total das contas vinculadas dos trabalhadores do FGTS, a titulo de remuneragao pela
gestdo das contas vinculadas do Fundo, apropriado mensalmente e calculado sobre o saldo total
apurado no final do més anterior, e 0,21% sobre o saldo das operacdes de crédito do Fundo, a titulo de
remuneragdo pela gestdo da carteira de operagdes de crédito do FGTS, calculado sobre o saldo do més

anterior (Relatorio de Gestao do FGTS, Exercicio 2006, p.18-19).

% Segundo o Ministério das Cidades (2006: p.105), os operadores privados de servigos apresentaram indice de perda de
faturamento de 51,6% em 2005.



126

Além da taxa de administra¢do, o Conselho Curador do Fundo, por meio da Resolucao no. 295,

de 26 de agosto de 1998, instituiu o pagamento de taxa de performance ao agente operador,
correspondente a 5% do rendimento que exceder a variacdo da TR + juros de 6% ao ano, pelos servigos
de administragcdo das carteiras. Assim, representa valores pagos ao agente operador a titulo de taxa de
performance pela aplica¢do das disponibilidades do FGTS no mercado financeiro. As duas taxas — de
administracdo e de performance — consumiram 7,3% das saidas em 1998, caindo para 4,7% em 2006.
Neste ultimo ano, somaram R$ 1,9 bilhdo, um patamar bastante elevado, muito superior aos

desembolsos para saneamento basico, por exemplo (ver Tabela 5).

A quarta conta de saida representa os pagamentos/créditos dos complementos de atualizagdo
monetdria aos trabalhadores que detinham saldo em conta vinculada a época do Plano Collor I e/ou
Verdo e que formalizaram a adesdo as condigdes previstas na LC no. 110/2001 ou foram beneficiados
com decisoes judiciais (Relatorio de Gestao do FGTS, Exercicio 2006, p.20). Entre 2002 e 2006, foram
desembolsados RS 38,8 bilhdes (ver Tabela 5). Salienta-se que nem todo valor creditado é passivel de

liberagdo e saque em face do ndo enquadramento em uma das hipoteses previstas no artigo 20 da Lei no

8.036/1990.

Enfim, o fluxo total de saida atingiu R$ 51 bilhdes no bindmio 1998/1999, reduzindo para R$
44,6 bilhdes em 2006. Durante todo o periodo analisado, o fluxo de saida foi menor do que o de
entrada, exceto durante o ano de 1997. Em 2005, o saldo liquido foi positivo em R$ 13 bilhdes; em
2006, em R$ 14,9 bilhdes. O que revela, mais uma vez, um processo interno de acumulagdo de recursos

e, simultaneamente, de “esterilizacdo” de capacidade de investimento.

Merece destaque ainda o fundo de liquidez, ou seja, a formagdo de reserva liquida mensal
destinada a assegurar a capacidade de pagamento de gastos eventuais ndo previstos relativos aos saques
das contas vinculadas. Conforme Resolugao no. 505/2006 do Conselho Curador do FGTS, o fundo de
liquidez correspondente, mensalmente, ao somatério dos saques ocorridos nos trés meses
imediatamente anteriores, em escala mével, cujos movimentos encontrem-se consolidados/fechados,
ndo podendo representar resultado inferior a 2% do saldo global dos depositos efetuados nas contas
vinculadas dos trabalhadores, verificados por ocasido do fechamento do balancete do FGTS do ultimo
més considerado na apuragao da base de calculo. O fundo de liquidez nao tem mostrando um padrao
definido: somava R$ 2,7 bilhdes em 1996; pulou para R$ 5,2 bilhdes em 1998; caiu nos anos seguintes,
até atingir R$ 3 bilhdes em 2004, ¢ mais do que duplicou em 2006, atingindo R$ 7,3 bilhdes (ver
Tabela 5).
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Finalmente, a carteira de titulos do FGTS, que agrega as suas disponibilidades, deduzidos os
valores aplicados na conta de depositos. A remuneracdo minima estabelecida pela Resolu¢do CCFGTS
no. 45, de 18 de setembro de 1991, ¢ de taxa anual de juros de 6%, acrescida da atualizacdo monetaria
incidente sobre os depdsitos de poupanca do primeiro dia do més. Essa carteira foi praticamente
multiplicada por trés, saltando de R$ 22,9 bilhoes em 1996 para R$ 65,3 bilhdes em 2006. Os titulos e
valores mobilidrios sdo segregados em cinto carteiras distintas: 1) FGTS/A — destina-se a aplicagdo das
disponibilidades complementares a conta de depdsitos e a carteira FGTS/B; i1) FGTS/B — trata-se do
Fundo de Liquidez; iii) FGTS/D — destina-se a acolher os recursos oriundos da contribui¢ao social
prevista na Lei Complementar no 110/2001, devida pelos empregadores em caso de despedida de
empregado sem justa causa a aliquota de 10% sobre o montante de todos os depdsitos devidos,
referentes ao FGTS, durante a vigéncia do contrato de trabalho; iv) FGTS/E — acolhe os recursos
oriundos da contribuicao social prevista na Lei Complementar no 110/2001, devida pelos empregadores
a aliquota de 5 décimos por cento sobre a remuneragdo devida a cada trabalhador, no més anterior; v)
FGTS/F — esta carteira se destina a troca de titulos CVS por LFT realizada pelo Tesouro Nacional
(Relatorio de Gestao do FGTS, Exercicio 2006, p.21).

Se o fundo de liquidez (que tem sido mantido em patamar muito superior ao da década de 1990)
for acrescido da carteira de titulos publicos, as disponibilidades do FGTS somaram R$ 72,6 bilhoes em
dezembro de 2006. A titulo de comparagdo, os desembolsos para aplicagdes em habitacdo popular,
saneamento basico e infra-estrutura urbana foram de apenas 10% daquele montante, R$ 7,6 bilhdes.
Como sinalizado, as dificuldades enfrentadas pelos gestores do Fundo para ampliar as aplicagdes sao
de grande monta. Provém das restri¢cdes ao endividamento de Estados e Municipios, a baixa capacidade
de pagamento dos mutudrios de menor renda, a desarticulagdo das instincias institucionais de
implementagdo dessas politicas publicas. Mas, ndo se pode deixar de explicitar que essas restricdes ao
manter os recursos do FGTS em titulos publicos subtraem recursos disponiveis para aplicacdes em

novos projetos de desenvolvimento econdmico e social.
3. A evolugio patrimonial do FGTS

Essa redugdo nas aplicacdes fica evidente nos dados de balango patrimoniais disponiveis. As
operacdes de crédito cairam de R$ 162,5 bilhdes em 1994 para R$ 79 bilhdes em 2006, uma queda de
51% (ver Tabela 7). A carteira de operagdes de crédito era composta por 71,7% em programas de
habitagdo, 23,3% em saneamento, 5% em infra-estrutura. Os agentes publicos (Estados, municipios,

Cohab, Companhias de Saneamento) respondiam por 39,52% dos saldos das operagdes de crédito,
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seguidos pela Emgea com 23,65% e a CEF e os agentes privados (liquidandas'®, repassadoras,
cooperativas, INOCOOP'*' ¢ pessoas fisicas) com percentuais de 22,46% e 14,37%, respectivamente.
Essas operagdes estdao distribuidas em 99.180 contratos, a uma taxa média ponderada de 5,5% ao ano e

possuem prazo médio remanescente de aproximadamente 8,3 anos (Relatério de Gestdo do FGTS,

Exercicio 2006, p.37 e Tabela 9)'*.

Parte consideravel dessa carteira de operagdes estd comprometida com créditos de baixa
liquidez. Aparentemente, os créditos do FGTS junto a CEF apds o saneamento financeiro de 2001, no
valor de R$ 21,1 bilhdes, posicdo de junho de 2007, seriam as excegdes, embora com prazos
relativamente longos. Como assinalado, o Fundo nao corre o risco pulverizado dos mutudrios finais nos
empréstimos habitacionais nem em outras operacdes. Esse risco ¢ assumido pela CEF, Estados,

Municipios, Cohab, liquidandas, repassadoras e cooperativas (ver Tabela 10).

No inicio da década de 1990, a CEF, principal agente financeiro do FGTS, confrontou-se com
uma substantiva eleva¢do da taxa de inadimpléncia, em funcdo da longa crise econdmica. Assim, foi
obrigada a renegociar o estoque de dividas pendentes até 30 de junho de 1993 dos agentes publicos
(Estados, municipios, Cohab e Companhias de Saneamento) com as instituicoes financeiras federais,
que atuava em nome do FGTS (ver rubrica 2, “Agentes publicos rolados pela Lei no. 8.727/1993” na

123

Tabela 10), com garantia subsidiaria do Tesouro'*. Esses créditos junto a agentes publicos, com prazos

120 Cf. Freitas (2005: p.50, nota 50): Liquidandas e repassadoras sdo Sociedades de Crédito Imobiliario (SCI) e Associa¢des
de Poupancga e Empréstimo (APE) que tiveram dificuldades de liquidez ou ficaram insolventes na década de 1980. Em
conseqiiéncia, entraram em liquidagdo extrajudicial. O Fundo de Garantia de Depdsitos ¢ Letras Imobiliarias (FGDLI) do
BNH honrou os seus depo6sitos de poupanca, tornando-se credor das massas liquidandas, juntamente com a CEF e o FGTS,
que também tinham créditos junto a elas. Com a extingdo do BNH, o Banco Central assumiu a gestdao do FGDLI. Diversas
liquidandas negociaram acordos com o FGDLI e com outros credores, conseguindo suspender a liquidagdo extrajudicial.
Entretanto, em vez de irem para liquidagdo ordindria, assumiram esse status especial de “repassadoras”. Em alguns casos,
passaram diretamente a condicdo de repassadoras sem a liquidacdo extrajudicial. Houve também casos em que as
repassadoras receberam novas linhas de financiamento. Ficaram, entdo, as repassadoras e as liquidandas, administrando as
hipotecas e pagando aos credores. Esses financiamentos eram todos problematicos. Varias negociacdes foram realizadas,
obviamente com descontos no valor das dividas, em troca de regularizagdo de pagamentos.

121 INOCOOP: Institutos de Orientagdo as Cooperativas Habitacionais, 6rgdos de assessoria, criados no marco do sistema
do antigo BNH, dentro de espirito de montar uma estrutura cooperativista. Cumpriram, entretanto, alguns papéis que
deveriam ser dos cooperados (ver Tabela 10).

122 Esse prazo médio das operagdes ativoas indica um forte descasamento com as depésitos dos trabalhadores. Estima-se
que em média 50% dos depdsitos sdo sacados em dois anos ¢ cerca de 80% em cinco anos (Zamboni, 1994, apud Carvalho
& Pinheiro, 2000: p.68).

1230 art. 3° da Lei no. 8.727/1993 facultou a Unidio executar as garantias oferecidas pelos devedores se a inadimpléncia
persistir por mais de 10 dias. O art. 11 estipula que, se a Unido, podendo fazé-lo, ndo executar as referidas garantias, pagara
os credores originais no prazo maximo de noventa dias. Na verdade, a Unido firmou contratos com os devedores,
reescalonando suas dividas em vinte anos, com previsdo de uma extensdo de dez anos para liquidagdo do saldo devedor, se
houver, ao final do periodo. Esse eventual saldo devedor resultaria de tetos estabelecidos para o valor das prestacdes, em
fungdo das arrecadacdes dos Estados e Municipios (Resolugdes do Senado Federal). Simultaneamente, a Unido firmou
contratos com as institui¢cdes financeiras credoras, nos mesmos termos daqueles celebrados com os devedores (com prazo de
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longos e juros baixos, com base em TR, ainda somavam R$ 23,6 bilhdes. Dificilmente, esses créditos
poderiam ser securitizados, abrindo espago para novas operagdes. Segundo Freitas (2005: p.50), as
limitagdes para a securitizagdo estariam associadas a garantia subsidiaria da Unido, ao indexador (TR),
que dificultaria avaliagdes dos investidores, ¢ a propria baixa densidade do mercado financeiro

doméstico para absorver valores expressivos de crédito de longo prazo.

A rubrica 3 — “Agentes publicos ndo-rolados pela Lei no. 8.727/1993” — representam excegoes,
basicamente: a) créditos com recursos do FGTS ndo destinados a financiamentos de habitacdes
populares, saneamento ou obras de desenvolvimento urbano; b) operacdes de crédito contratadas
depois da data de corte (30/09/1991). Esses créditos também possuem garantia subsidiaria do Tesouro,
uma vez que, no saneamento das institui¢cdes financeiras federais de 2001, assumiu a responsabilidade
por toda a carteira do FGTS até junho de 2001, inclusive das operagdes com os agentes privados
(liquidandas, repassadoras etc.) (ver rubrica 4 na Tabela 10). Finalmente, uma parte dos créditos
inadimplentes (ou irrecuperaveis) foi transferida para uma sociedade de propdsito especifico (Empresa
Gestora de Ativos — Emgea) também com garantia do Tesouro no &mbito do processo de reestruturagao
patrimonial dos bancos publicos federais (paragrafo tnico do art. 10 da Medida Provisoria no. 2.155,
de 26 de junho de 2001)'*. Assim, cerca de 69% da carteira de operagdes do FGTS foram envolvidas
nessas renegociagdes, apresentando baixa liquidez e na melhor das hipoteses, realizaveis a longo prazo
(ver rubricas 2, 3, 4 ¢ 5 da Tabela 10). As negociagdes com os devedores junto aos agentes privados e a
Emgea tém proporcionado alguns pagamentos imediatos (mas com descontos). Todavia, com o passar
do tempo, estima-se que o recebimento dos valores ficara cada vez mais dependente do Tesouro

(Freitas, 2005: p.51).

vinte anos mais dez). O governo federal repassa aos credores o que recebe dos devedores, responsabilizando-se por
eventuais inadimpléncias. Dessa forma, o Tesouro funciona apenas como intermediario e garantidor da operacdo de
reescalonamento, sem oferecer uma garantia solidaria (Freitas, 2005: p.49).

124 Nessa operagdo, foram transferidos os créditos irrecuperaveis com lastro no FGTS, alguns desde o tempo do BNH, em
que a CEF figurava como devedora de tltima instancia, uma vez que assumia contratualmente o risco de crédito.
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RS mil (IGP-DI/dez.2006)

dez/2006 dez/2005 dez/2002 dez/1998 dez/1994
ATIVO 190.133.938,9 179.455.026,4 206.366.296,5 170.158.700,8 179.070.652,3
DISPONIBILIDADE 4.829.464,6 3.760.341,8 1.167.433,9 2.701.454,1 15.680.220,0
Dep. Remunerados na CEF 4.829.464,6 3.760.341,8 1.167.433,9 2.701.454,1 12.366.846,7
APLICACOES INTERF. DE LIQUIDEZ 2.226.815,1 3.607.838,5 - - 3.313.373,2
Aplicagoes em Operagdes Compromissadas 2.226.815,1 3.607.838,5 - -
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS 65.590.800,8 51.064.329,3 42.182.536,1 29.081.559,9
Livres 65.590.800,8 51.064.329,3 42.182.536,1 29.081.559,9
CREDITOS VINCULADOS 6.545.988,0 5.960.641,5 6.045.012,3 1.605.045,3
FCVS 1.310.436,2 1.467.732,9 1.241.587,0 287.333,6
FCVS a Receber 5.235.551,8 4.453.651,3 4.802.418,0 1.316.236,1
Créditos Vinculados a Receber — Outros 39.257,3
Perda Liquida Definitiva 1.007,4 1.475,5
OPERACOES DE CREDITO 79.224.739,7 77.543.717,8 96.204.283,6 136.691.242,9 162.495.248,1
Financ. Habit. - Ag. Financeiro CEF 17.672.027,8 13.743.140,1 6.345.144,0 26.845.798,6
Financ. Habit. - Outros Ag. Financ. 28.001.836,4 29.776.499,6 44.513.109,4 47.781.965,4
Habit. - Enc. a Receber 2.623.760,2 2.464.934,2 1.919.280,9 3.015.535,3
Financ.San.Bas.-Ag.Financ. CEF 2.084.816,7 1.426.023,4 885.592,2 28.479.167,0
Financ.San.Bés.-Outros Ag.Financ. 18.502.106,7 20.132.422,8 30.787.993,0 18.054.528,1
Financ.Habitacional-FAR 5.704.296,3 4.864.108,8 3.823.285,6 -
Encargos a Receber - FAR 22.201,8 18.355,2 12.745.,4 -
Financ.Inf.-Est.Urb.-Ag Financ.CEF 19.493,1 20.500,8 26.295,8 6.529.948,3
Financ.Inf.-Est.Urb.-Out. Ag.Finan. 4.266.022,2 4.697.428,8 7.376.442,7 4.924.826,7
Inf.-Est. Urb.-Enc.a Receber 16.824.9 13.733,2 31.369,0 1.091.489,2
Encargos a Rec.s/Financto. 363.831,2 363.889,8
Rendas a Incorporar sobre Financ 357.357,1 430.093,4 - -
Receb. de Financ.a Classificar -46.003,6 -43.522.4 119.194,5 -395.905,6
OUTROS CREDITOS 5.653.405,0 5.131.591,2 4.673.902,9 79.398,7 895.184,3
Caixa Economica Federal 44.654,1 67.972,7 38.063,0 79.398,7
Tesouro Nacional - Créditos Securitizados 5.607.689,0 5.062.637,1 4.508.874,4
Contratos de Dificil Liquidagdo 1.061,9 981,4 - -
Valores a Receber — Habitasul 126.965,5
PERMANENTE 26.062.725,8 32.386.566,2 56.093.127,6
Diferimento de Créditos Complementares 48.406.603,1 49.241.647,6 62.325.697,3
Amortizagdo Acumulada do Diferido (-) -22.343.877,4 -16.855.081,4 -6.232.569,7

Continua
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RS mil (IGP-DI/dez.2006)

dez/2006 dez/2005 dez/2002 dez/1998 dez/1994

PASSIVO CIR. E EXIGIVEL 168.299.979,44 158.873.204,13 191.009.928,11 158.011.803,59 169.653.655,35

DEPOSITOS 138.659.479,65 125.598.197,90 125.655.887,63 144.252.425,26 169.259.944,00

Depositos Vinculados do FGTS 132.396.925,80 119.520.339,21 122.265.988,46 142.386.454,58 165.668.660,78
Outros Valores a Desd/Transf. 240.459,83 295.387,05 698.840,37
Contas Vinculadas — LC no. 110/2001 6.005.717,07 5.764.034,42 2.679.131,95
JAM Contas Vinculadas LC no. 110/2001 a Incorporar 16.376,95 18.437,22 11.926,85

Empréstimos no Pais - - - - 101.233,07
CEF — Empréstimos - - - - 101.233,07
RESERVAS TEC. DE C.INATIVAS 13.428.213,97 13.673.835,50 11.923.012,36 13.354.647,26
Reservas Téc.C.Inat. - Lei 8.678/93 13.428.213,97 13.673.835,50 11.923.012,36 13.354.647,26
OUTRAS OBRIGACOES 1.265.133,26 1.220.491,52 1.733.545,79 404.731,08 292.478,28
Credores Diversos no Pais 292.478,28
Contratos de Aquisi¢do de CRI — Valores a Integralizar 3.238,09
Valores a pagar — didrias — Res. 463/2004 145,75
Valores a pagar — passagens — Res. 463/2004 25,54
Valores a pagar — material de consumo 25,54
Valores a pagar — outros servicos de terceiros 10.090,03
Créditos Vinculados a Pagar — Outros 51.028,85
Taxas/Tarifas a Repassar 174.884,82 158.921,11 196.446,17 242.292 .89
Taxa de Performance a Repassar 15.093,67 22.362,51 19.270,60 8.121,91
Juros Progressivos a Creditar 900.691,35 943.609,64 1.500.545,44 0,00
Valores a Repassar a Unido-Taxa de Risco de Crédito 112.042,74 91.021,16 17.283,58 154.316,28
Valores a Repassar a Unido-Tx Risco de Crédito a Incorp. 1.104,97 1.339,01
PROVISAO CREDITOS COMPLEM. LC 110/2001 14.947.152,56 18.380.679,22 51.697.482,33
PATRIMONIO LIQUIDO AJUSTADO 21.833.959,48 20.581.822,24 15.356.368,38 12.146.897,22 9.416.996,96
CAPITAL SOCIAL 20.002.500,01 17.489.727,80 13.489.793,76 7.798.256,03 4.723.651,14
Fundo Conta Geral 20.002.500,01 17.489.727,80 13.489.793,76 7.798.256,03 449.944,52
Reserva Correcdo Monetaria 4.273.706,62
RESULTADO 1.831.459,47 3.092.094,44 1.866.574,62 4.348.641,19 4.693.345,82
TOTAL PASSIVO 190.133.938,92 179.455.026,38 206.366.296,49 170.158.700,81 179.070.652,31

Fonte: SUFUG/GECON/CEF.
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Tabela 9. FGTS — Retorno Anual de Operacdes Ativas
RS milhoes (IGP-DI médio/dez.2006)

- Estoque Retorno Anual Juros % Prazo Médio | Retorno s/ Inadimpléncia
Ano Operagao qua Remanescente | Estoque (%)
RS % RS % média a.a (meses) (%)
Habitagdo 79.236,47| 61,5| 7.775,38| 63,0 5,019 140 9,8
2000 Saneamento 40.211,54| 31,2 3.647,30( 29,6 6,926 153 9,1
Infra-estrutura 9.484,19 7,4 916,99 7,4 6,904 142 9,7
Total 128.932,20 | 100,0|12.339,66| 100,0 5,752 9,6 0,0%
Habitagdo 60.766,15| 60,8 | 8.053,17| 64,5 4,861 126 13,3
2002 Saneamento 31.688,75| 31,7| 3.597,39| 28,8 6,977 128 11,4
Infra-estrutura 7.422,79 7,4 841,20 6,7 7,059 123 11,3
Total 99.877,68 | 100,0(12.491,75| 100,0 5,696 12,5 0,0%
Habitagdo 59.183,71 69,2 | 4.844,99 59,2 4,926 104 8,2
2005 Saneamento 21.618,10| 253 2.726,84| 33,8 7,007 99 12,6
Infra-estrutura 4.732,90 5,5 622,34 7,0 7,07 101 13,1
Total 85.534,70 | 100,0| 8.012,11| 100,0 5,571 9,4 0,0%
Habitagdo 63.256,78 | 71,7 6.065,00| 59,8 4,993 101 9,6
2006 Saneamento 20.628,68 | 23,4| 3.341,00| 33,0 6,973 91 16,2
Infra-estrutura | 4.295,09 4.9 730,00 7,2 7,005 95 17,0
Total 88.180,55| 100,0|10.136,00| 100,0 5,554 11,5 0,0%

Fonte: SUFUG/GECON/CEF.

Tabela 10. FGTS — Carteira de Operacdes de Crédito
RS milhdes — valores a precos correntes
Posicdo Dez./2002 | Jun./2007

1. Caixa EconOomica 492477 |(21.147,7

2. Agentes pubhcos rolados pela Lei no. 8.727/1993 (Estados, Municipios, Cohab, 23.697.0 |23.609.3
Companhias de Saneamento)
3. Agentes Publicos ndo rolados pela Lei no. 8.727/1993 7.201,7 110.628,3

= - >

4. L1qulfiapdas e .rep.assafioras, cooperativas, INOCOOP (98,7% corresponde a 6.487.5 6.642.5
empréstimos habitacionais)

5. Emgea — Empresa Gestora de Ativos 25.212,8 ]19.536,8
6 Mutuarios Finais (Pessoa Fisica) - 5.820,4
Total 67.523,7 [87.385,0

Fonte: Relatorio de Gestdo do Agente Operador — Exercicio 2002, apud Freitas (2005) e CEF/Superintendéncia Nacional
do FGTS para os dados de 2007.

Nota:

a) INOCOOQP: Institutos de Orientacao as Cooperativas Habitacionais, 6rgdos de assessoria, criados no marco do sistema
do antigo BNH, dentro de espirito de montar uma estrutura cooperativista. Cumpriram, entretanto, alguns papéis que
deveriam ser dos cooperados.

Paralelamente, os titulos e valores mobiliarios saltaram de R$ 29 bilhdes em 1998 para R$ 65,6
bilhdes em 2006. Dessa forma, o ativo total foi mantido praticamente no mesmo patamar: R$ 179
bilhdes em 1994 ¢ R$ 190,1 bilhdes em 2006. No mesmo periodo, os depdsitos vinculados ao FGTS
reduziram de R$ 169,3 bilhdes para R$ 138,6 bilhdes. O patrimoénio liquido do Fundo, apds grandes

oscilacdes na segunda metade da década de 1990, cresceu de forma ininterrupta a partir de 2000,

alcangando R$ 21,8 bilhdes em 2006 (ver Tabelas 8 e 11).

Tabela 11. Patriménio Liquido FGTS



133
RS milhdes/IGP-DI médio/Dez.2006

Ano | Patriménio Liquido
1995 5.593,50
1996 14.502,20
1997 7.950,39
1998 12.146,90
1999 15.477,26
2000 13.603,82
2001 14.531,53
2002 15.356,37
2003 16.753,93
2004 19.096,08
2005 20.581,82
2006 21.833,96

Fonte: SUFUG/GECON/CEF, Balancete FGTS.

A Superintendéncia Nacional do FGTS na CEF desenvolveu uma metodologia especifica para
estimar os empregos gerados e a populacao beneficiada com suas operagdes (ver Tabela 12). Em 2006,
por exemplo, a aplicagdo dos recursos do FGTS proporcionou a geracao de 854.414 postos de trabalho,
beneficiando uma populagdo de 10.490.453 pessoas em todo o territdrio nacional. Em termos de valor,
a Carta de Crédito Individual tem predominado na destinagdo dos recursos contratados no periodo
analisado (com a expansdao dos descontos). O saneamento basico e a infra-estrutura urbana,
naturalmente, a despeito de menores volumes, alcangam uma populacdo muito maior (em termos de
empregos gerados e populacdo beneficiada). Naturalmente, a importincia dos investimentos em
saneamento basico e infra-estrutura urbana nio restringem aos empregos e renda (diretos e indiretos)
gerados na implantagdo de estagdes de tratamento de esgotos, ligagdes prediais, redes de abastecimento
de agua e linhas de transportes coletivos. Promovem a melhoria da qualidade de vida das populagdes —
sobretudo nos grandes centros urbanos —, e contribuem para a preservacdo do meio ambiente (Carvalho
& Pinheiro, 2000: p. 76). Ademais, os investimentos do FGTS incentivam diretamente a industria da
construgdo civil, altamente intensiva em trabalho, tendendo a gerar beneficios sociais relevantes em
todo o territdrio nacional, funcionando como importante instrumento de atenuacdo do desemprego. A
titulo de exemplo, os dados gerais da movimentagdo na Constru¢cdo Civil no Cadastro Geral de
Empregados e Desempregados (Caged) indicam um crescimento do emprego em 2006 e 2007,
acompanhando a expansdo do setor imobiliario, que pode ser impulsionado pelos desembolsos do

FGTS (ver Grafico 1).
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1995 1996 1997
Programa/Area Empréstimos | Empregos | Populagdo | Empréstimos | Empregos | Populagdo | Empréstimos | Empregos | Populagio
(R$ mil) Gerados | Beneficiada (R$ mil) Gerados | Beneficiada (R$ mil) Gerados | Beneficiada
Habitagéo 95.569,5 16.414,0 79.133,0 668.447,6 | 41.273,0 | 399.703,0 | 3.330.468,1 | 42.083,0 | 817.641,0
PAR — Programa de Arrend. Residencial
Apoio a Produgdo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 25.590,7 5.749,0 6.891,0
Carta de Crédito Associativa (Cohab) 36.304,3 8.983,0 23.381,0 52.300,1 6.871,0 22.684,0 50.100,2 5.466,0 24.095,0
Carta de Crédito Associativa (entidades) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 113.953,5 | 14.627,0 27.453,0
Carta de Crédito Individual 0,0 0,0 0,0 412.909,6 32,0 | 120.187,0 | 3.027.959,5 1.777,0 | 651.124,0
Op. Especiais — Cart. Crédito Individual
Op. Especiais — Cart. Crédito Associativa
Pro-Moradia 59.265,2 7.431,0 55.752,0 203.237,9 | 34.370,0 | 256.832,0 112.864,2 | 14.464,0 | 108.078,0
Saneam. e Infra-Estrutura 84.478,0 25.685,0 | 586.710,0 744.192,4 | 242.683,0 | 5.544.215,0 557.546,9 | 156.924,0 | 3.438.481,0
FCP/SAN — FGTS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pro-Comunidade 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 180.047,6 42.099,0 | 665.843,0 | 1.412.640,0 | 283.956,0 |5.943.918,0 | 3.888.014,9 | 199.007,0 |4.256.122,0
1998 1999 2000
Programa/Area Empréstimos | Empregos | Populagdo | Empréstimos | Empregos | Populagdo | Empréstimos | Empregos| Populagio
(RS mil) |  Gerados | Beneficiada (RS mil) |  Gerados | Beneficiada (RS mil) |  Gerados | Beneficiada
Habitagéo 2.642.275,0 159.437,0 | 1.190.622,0 | 2.036.863,0 | 106.909,0 | 766.715,0 | 3.273.496,0 | 155.866,0 | 1.261.152,0
PAR — Programa de Arrend. Residencial
Apoio a Produgdo 22.913,0 4.551,0 4.208,0 9.046,0 3.912,0 4.250,0 506,0 329,0 243,0
Carta de Crédito Associativa (Cohab) 77.604,0 8.775,0 23.109,0 28.367,0 3.188,0 9.792,0 22.735,0 2.726,0 8.125,0
Carta de Crédito Associativa (entidades) 547.610,0 67.175,0 | 128.718,0 756.586,0 | 84.826,0 | 177.153,0 986.228,0 | 114.343,0 | 259.426,0
Carta de Crédito Individual 1.625.367,0 30.008,0 | 669.512,0 | 1.242.864,0 | 14.983,0 | 575.520,0 | 2.204.384,0 | 32.036,0 | 945.528,0
Op. Especiais — Cart. Crédito Individual
Op. Especiais — Cart. Crédito Associativa
Pro-Moradia 386.781,0 48.928,0 | 365.075,0 - - - 59.643,0 6.432,0 47.830,0
Saneam. e Infra-Estrutura 1.266.002,0 |266.142,0 | 7.465.298,0 2.376,0 3.193,0 89.477,0 16.800,0 3.534,0 99.238,0
FCP/SAN — FGTS 0,0 0,0 0,0 2.376,0 3.193,0 89.477,0 0,0 0,0 0,0
Pr6-Comunidade 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 144,0 120,0 3.413,0
Total 3.908.277,0 |425.579,0 |8.655.920,0 | 2.041.615,0 | 113.295,0 | 945.669,0 | 3.290.440,0 | 159.520,0 | 1.363.803,0

Continua
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2001 2002 2003
Programa/Area Empréstimos | Empregos | Populagdo | Empréstimos | Empregos | Populagdo | Empréstimos | Empregos | Populagio

(R$ mil) Gerados | Beneficiada (RS mil) Gerados | Beneficiada | (RS mil) Gerados | Beneficiada
Habitagéo 3.083.859,6 159.933,0 [ 1.284.699,0 | 3.740.948,0 | 184.263,0 | 1.476.043,0 | 3.899.182,5 |230.640,0 | 1.744.423,0
PAR — Programa de Arrend. Residencial 428.908,3 40.828,0 303.967,0 733.159,9 | 70.115,0 | 521.783,0 | 1.123.016,7 | 107.741,0 801.747,0
Apoio a Producdo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Carta de Crédito Associativa (Cohab) 10.936,2 1.307,0 3.313,0 33.300,9 8.150,0 43.300,0 46.269,0 | 14.394,0 75.719,0
Carta de Crédito Associativa (entidades) 767.486,9 90.583,0 114.446,0 516.501,0 | 62.875,0 66.110,0 304.319,4 | 51.710,0 36.906,0
Carta de Crédito Individual 1.876.528,1 27.215,0 862.973,0 | 2.332.446,1 | 32.006,0 | 766.671,0 | 2.117.175,5 | 34.304,0 680.796,0
Op. Especiais — Cart. Crédito Individual 52.599,5 1.447,0 5.532,0 214.566,1 5.287,0 20.128.,0
Op. Especiais — Cart. Crédito Associativa 22.043,8 2.922.0 22.431,0 93.835,8 | 17.204,0 129.127,0
Pro-Moradia 0,0 0,0 0,0 50.896,8 6.748,0 50.216,0 0,0 0,0 0,0
Saneam. e Infra-Estrutura 0,0 0,0 0,0 206.378,8 | 53.748,0 | 1.506.658,0 | 1.583.413,5 | 425.226,0 | 11.917.170,0
FCP/SAN - FGTS 0,0 0,0 0,0 19.074,8 4.165,0 | 116.719,0 53.182,5 | 12.221,0 342.489,0
Pro-Comunidade 35,2 20,0 585,0 30,2 20,0 567,0 0,0 0,0 0,0
Total 3.083.894,8 159.953,0 | 1.285.284,0 | 3.966.431,7 | 242.196,0 | 3.099.987,0 | 5.535.778,6 | 668.087,0 | 14.004.082,0

2004 2005 2006
Programa/Area Empréstimos | Empregos | Populagdo | Empréstimos | Empregos | Populagdo | Empréstimos | Empregos | Populagao

(R$ mil) Gerados | Beneficiada (R$ mil) Gerados | Beneficiada | (R$ mil) Gerados | Beneficiada
Habitagéo 3.853.544,5 264.237,0 [ 1.901.358,0 | 5.515.236,5 | 354.522,0 [2.130.278,0 | 6.986.901,6 | 576.707,0 | 2.707.188,0
PAR — Programa de Arrend. Residencial 872.798,5 84.479,0 628.420,0 [ 1.031.820,5 [ 99.272,0 | 738.463,0 | 1.273.030,6 | 123.118,0 915.743,0
Apoio a Producdo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 23.835,3 3.548,0 2.737,0
Carta de Crédito Associativa (Cohab) 55.898.,4 16.129,0 78.466,0 60.377,1 | 12.370,0 43.809,0 98.079,7 | 31.935,0 120.171,0
Carta de Crédito Associativa (entidades) 322.690,0 56.495,0 35.847,0 354.068,2 | 65.084,0 59.074,0 517.943,5 | 97.657,0 108.122,0
Carta de Crédito Individual 2.114.786,7 49.594,0 745.365,0 | 3.748.634,1 | 145.686,0 | 1.075.499,0 | 4.696.501,6 |273.616,0 | 1.221.336,0
Op. Especiais — Cart. Crédito Individual 151.487,0 3.848,0 12.924,0 174.980,5 5.454,0 14.212,0 88.405,2 2.220,0 6.412,0
Op. Especiais — Cart. Crédito Associativa 81.233,3 21.201,0 158.696,0 83.421,2 | 20.101,0 | 150.464,0 80.963,0 | 22.983,0 171.875,0
Pr6-Moradia 254.650,5 32.491,0 241.640,0 61.935,1 6.555,0 48.757,0 208.142,7 | 21.630,0 160.792,0
Saneam. e Infra-Estrutura 1.847.315,7 384.169,0 | 10.767.376,0 19.357,0 3.763,0 | 105.581,0 | 1.448.028,5 |271.858,0 | 7.619.338,0
FCP/SAN — FGTS 52.876,2 11.451,0 320.877,0 0,0 0,0 0,0 27.254,1 5.849,0 163.927,0
Pr6-Comunidade 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 5.753.736,5 659.857,0 | 12.989.611,0 | 5.534.593,6 | 358.285,0 | 2.235.859,0 [ 8.462.184,2 | 854.414,0 | 10.490.453,0
Fonte: CEF/Superintendéncia Nacional do FGTS.

Nota: (1) Os empregos gerados sdo diretos.
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Grifico 1. Brasil — Construcio Civil —- Movimentacio Mensal — jan/2003 a set/2007
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Fonte: Caged/Ministério do Trabalho. Elaboragfo: Ilmar Ferreira Silva (Dieese).
Obs. No ultimo trimestre, especialmente dezembro, o resultado ¢ sempre negativo (eliminagdo de vagas). Isso acontece

porque ao final do ano ¢ realizado um ajuste das informagdes omissas ao longo do ano (uma empresa que fechou, por
exemplo, e ndo informou o Caged).

Consideracoes finais

Parece evidente que as medidas de saneamento financeiro e de aperfeicoamento dos
instrumentos de gestdo e controle foram capazes de assegurar a melhoria administrativa e o controle
publico sobre o FGTS, permitindo um desempenho financeiro positivo. Salienta-se que o FGTS
permanece sujeito a um rigoroso processo de prestacdo de contas, elaborado pelo agente operador
(CEF), apresentado ao 6rgdo gestor, Ministério das Cidades, e ao Tribunal de Contas da Unido (TCU).
Suas demonstracdes financeiras e contabeis estdo sujeitas também a pareceres dos auditores
independentes — Price Waterhouse e Coopers: Auditores Independentes —, a Auditoria Interna da CEF e
ao Conselho Fiscal e de Administracdo da CEF. Subordina-se ainda a auditoria de avaliacao de gestao,
realizada pela Controladoria-Geral da Unido/Secretaria Federal de Controle Interno (CGU/SFC). Essas
melhorias de controle administrativo juntamente com o papel gestor dos membros do Conselho
Curador zelam pelo equilibrio financeiro do Fundo, dificultando o retorno de praticas deletérias, em
termos de ineficiéncia alocativa e de transferéncia de renda por subsidios a grupos sociais com maior

poder de pressdo. Dessa forma, os diferentes mecanismos de gestdo e controle disponiveis parecem

inspirar confianga quanto ao futuro do Fundo.
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A despeito dessas iniciativas positivas, a partir de meados dos anos 1990 as possibilidades de
utilizacdo de recursos do FGTS para aplicacdes nos setores da habitagdo e do saneamento foram
limitadas por uma série de restricdes decorrentes da conducdo da politica macroecondmica. Entre 1998
e 2004, houve drastica reducao das aplicagdes, em conseqiiéncia de uma série de resolugdes do Senado
Federal, do Conselho Monetario Nacional e do Banco Central que restringiram o gasto publico, tendo
em vista a necessidade de se alcancar metas de superavit fiscal. Na mesma perspectiva, se colocaram o
Programa de Apoio a Reestruturacdo e ao Ajuste Fiscal dos Estados (1997) e a Lei de Responsabilidade
Fiscal (2000). Isso significou um afastamento do setor publico — administracdo direta e indireta federal,
bem como de Estados e Municipios —, do sistema de crédito doméstico. Diante disso, os créditos ao
setor publico diminuiram continuamente para apenas R$ 18,3 bilhdes, o correspondente a 2,1% do
estoque total em setembro de 2007'%. Desde entdo, o nivel de contratagdes tem permanecido muito
abaixo das disponibilidades, sobrando recursos do FGTS, na medida em que grande parte dos
Municipios e Estados brasileiros ndo dispde de capacidade de endividamento e, portanto, ndo podem
acessar recursos do FGTS. No caso das politicas de habitacdo e saneamento, além da desarticulacao
institucional entre as trés esferas de governo, destacam-se as limitagcdes do uso do FGTS para novos
financiamentos, dados os estoques de dividas acumuladas pelas Cohab e Concessionarias Estaduais de
Saneamento Basico (CESB) e autarquias municipais autonomas, bem como os graves problemas de
gestdo e falta de controle publico dessas instituicdes. Dessa forma, nesse periodo, viveu-se uma
situacdo paradoxal, na qual existiam recursos disponiveis no FGTS e faltavam tomadores publicos de

empréstimos.

A Divida Consolidada Liquida dos Estados — envolve os estoques renegociados com a Unido no
ambito da Lei no. 9.496/1997 (Estados) e Lei no. 8.727/1993 (Estados ¢ Municipios) — aumentou de R$
184,5 bilhdes em dezembro de 2000 para R$ 306,8 bilhdes em agosto de 2007, a despeito do
pagamento de juros da ordem de 13% da receita corrente liquida, segundo a Secretaria do Tesouro
Nacional (ver Tabelas 6 a 10 no Anexo). Os estoques de divida permaneceram indexados pelo Indice
Geral de Precos-Disponibilidade Interna — IGP/DI — calculado pela Fundacao Getulio Vargas, que sofre
as variagOes da taxa de cambio, e sujeitos a taxa de juros entre 6% e 9% ao ano. A relacdo entre a
Divida Consolidada Liquida e a Receita Corrente Liquida caiu de 1,7 em dezembro de 2000 para 1,28
em agosto de 2007. A relativa reducdo no indice de endividamento dos Estados esteve associada mais

ao comportamento da receita do que a evolugdo da divida. Em agosto de 2007, a maioria dos Estados

135 Contudo, a carteira de titulos publicos federais das instituigdes financeiras aumentou expressivamente, ampliando o
financiamento indireto ao Tesouro Nacional. Os bancos publicos se encontram proibidos de emprestar aos controladores,
embora o fagam indiretamente pelo carregamento da divida publica mobiliaria federal (Vidotto, 2003).
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permanecia dentro dos limites de endividamento fixados pelo Senado, com exce¢do de Alagoas e Rio
Grande do Sul'*®. Ainda que nio se possa abrir mio de todas as restrigdes sobre as operagdes de crédito
com o setor publico, essa reducdo no endividamento relativo dos Estados abre espago para se
excepcionalizar as operagoes relacionadas ao saneamento ambiental e a habitagdo popular. Nao bastaria
ampliar o limite de valor especifico das operagdes de crédito do setor piblico em saneamento, como
sinalizado pela Resolu¢do do Banco Central no. 3.153/2003. Haveria de ilimitar o valor global para
operagoes de crédito do setor publico em saneamento e habitagdo popular. Conquanto o FGTS nao seja
capaz de atender a toda demanda por investimentos em habitagdo e saneamento, ¢ evidente que
continua uma fonte de financiamento relevante com recursos disponiveis. Os investimentos com

recursos do FGTS poderiam ainda ampliar o emprego e melhorar a qualidade de vida das populagdes.

A recuperagdo dos investimentos requer a restauragdo da capacidade operacional das empresas
de saneamento ambiental ¢ habitacdo popular. O que passaria por um saneamento das estruturas
financeiras (algumas apresentam patriménio liquido negativo), pelo aperfeicoamento da gestdo, pela
qualidade dos recursos humanos disponiveis, ¢ ampliagdo do controle publico das empresas. Isso
exigiria um movimento coordenado entre o Ministério das Cidades e o conjunto dos governadores para
promover uma reestruturacdo dos balancos e da governanga corporativa das empresas. Exigiria também
uma maior transparéncia das receitas e dos gastos, para facilitar a destinacdo de recursos ndo-onerosos
dos tesouros para complementar a operacionalidade do sistema, dada a baixa capacidade de pagamento
das populacdes mais pobres. Vale dizer, haveria de se promover uma reestruturacdo do modelo de
saneamento ¢ de habitacdo popular no pais. Na forma atual, grande parte dos recursos (onerosos e nao-
onerosos) tem origem na esfera federal, mas as instincias executivas descentralizadas — estaduais e
municipais — t€ém baixa capacidade de endividamento e operacional, com empresas desestruturadas. O
modelo ndo tem funcionalidade e os recursos do FGTS permanecem “esterilizados” em titulos da

divida publica.

A redugdo das taxas de juros de curto prazo (Selic) diminui gradativamente a capacidade de o
Fundo viabilizar os subsidios nas operacdes de crédito para familias até cinco salarios minimos, por
meio dos descontos. Isso parece exigir uma integracao das politicas de habitacdo implementadas pelo
Ministério das Cidades. Uma possibilidade concreta seria integrar os recursos destinados ao Programa

Especial de Habitagdo Popular (PEHP), com baixissima efetividade, dada a dificuldade de os

126 Ao Estado do Rio Grande do Sul foram concedidas condigdes especiais, uma vez que a época da Resolugdo do Senado
Federal n. 43/2001 (alterada pela Resolugdo do Senado Federal n. 3/2002) ultrapassava em muito o limite de endividamento
(indice méaximo de 2 sobre a receita corrente liquida). Para uma discussdo dos limites do ajuste fiscal dos Estados, ver Pinto,
Cintra & Cavalcanti (2006).
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municipios elaborarem os projetos, com os programas de investimento do FGTS, por meio da CEF. Ou
seja, os recursos ndo-onerosos do PEHP poderiam ser utilizados para ampliar os descontos e viabilizar

os financiamentos habitacionais para familias até cinco salarios minimos.

Esse conjunto de restrigdes pelo lado da demanda de novos créditos, mas também em
decorréncia das pressdes exercidas pelas centrais sindicais por melhores rendimentos nos depositos
resultaram em algumas alteragdes no direcionamento dos recursos pelo Conselho Curador do FGTS.
Em agosto de 1997 foi criado o Fundo Mutuo de Privatizagdes/Fundo de Garantia por Tempo de
Servigo (FMP/FGTS), elaborado pelo Ministério do Planejamento e aprovado pelo Congresso
Nacional?’. Com o FMP/FGTS todo contribuinte do FGTS poderia utilizar até 50% do seu saldo para
comprar acdes de empresas (Vale do Rio Doce, Petrobras) adquirindo cotas dos FMP ou participando

de clubes de investimentos.

As pressoes por melhores rendimentos nos depositos foram retomadas. Estudo realizado pelo
Instituto FGTS Facil (uma organizagdo ndo-governamental especializada em informagdes sobre o
Fundo) sugere que o uso da Taxa Referencial (TR) como indice de atualizagdo monetaria (cuja funcao
seria manter o poder aquisitivo e recuperar as perdas inflacionarias) tem resultado em perdas para os
trabalhadores. Entre fevereiro de 1991 até agosto de 2007, as contas do FGTS teriam apresentado
perdas de 28,7% se comparada com o INPC, calculado pelo IBGE; 36,02% se comparada com o IPC,
calculado pela FIPE-USP; 63,07% se comparada com o IGP-M, da Fundacdo Getulio Vargas

(Disponivel em — http://www.fgtsfacil.org.br/fgts/perdas_tr.asp)'**.

Em agosto de 2007, o Conselho Curador do FGTS aprovou a reducao das taxas de juros (em 0,5
ponto percentual) nos financiamentos habitacionais para trabalhadores titulares de contas vinculadas,
como forma de garantir um aumento indireto dos rendimentos dos depositos (Resolugdo no. 537, de 1
de agosto de 2007)'. A intengdo do Conselho era também acirrar a concorréncia entre os bancos
publicos e privados para diminuir as taxas de juros no crédito imobiliario. Em 30 de outubro de 2007, o
Conselho Curador do FGTS implementou uma segunda decisdo para favorecer o cotista, foi criada uma
linha especial, sem limite de renda e valida para todo o pais. Assim, a partir de janeiro de 2008, os

trabalhadores com conta no FGTS poderao financiar a compra de imovel avaliado em até R$ 350 mil,

27 A regulagdo dos FMP/FGTS foi objeto de trés instrumentos legais: LEI NO. 9.491 DE 9 DE SETEMBRO DE 1997
Lei no. 9.635 de 15 de maio de 1998 e o Decreto n. 3.595 de 8 de setembro de 2000.

128 Para uma visdo critica desta discussdo, ver Dieese (2007).

129 Cf. “6.1.1 Para proponentes de financiamento habitacional titulares de conta vinculada do Fundo de Garantia do Tempo
de Servigo (FGTS), com no minimo 3 (trés) anos de trabalho sob o regime do FGTS, a taxa nominal de juros de que trata o
subitem 6.1 sera reduzida em 0,5% (cinco décimos por cento) ao ano.”


http://www.fgtsfacil.org.br/fgts/perdas_tr.asp
http://legislacao.planalto.gov.br/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%209.491-1997?OpenDocument
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sendo o volume financiado limitado a R$ 245 mil ¢ com juros menores (pelos critérios atuais, os
financiamentos com recursos do FGTS estdo restritos a familias com renda até R$ 4.900, e o valor do
imovel ndo pode ultrapassar R$ 130 mil). Foi reservado um volume de R$ 1 bilhdo para essa nova linha
de crédito (os otimistas estimam um volume de empréstimos da ordem de R$ 30 bilhdes em 2008). Os
juros para os mutudrios nessas operagdes serdo de 8,66% ao ano, mais TR (Taxa Referencial). As taxas
médias cobradas no mercado estdo entre 11% e 12% ao ano mais corre¢dao pela TR. Estima-se um

beneficio de até 18% no total pago pelo imovel.

Diante da necessidade anual de investimentos em setores de infra-estrutura estimada em RS$
87,7 bilhdes (Abidib, 2006) e do patriménio liquido do FGTS de R$ 22 bilhdes'*’, o Conselho Curador,
sob a lideranga da CEF, aprovou a criagdo do Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo
de Servigo (FI-FGTS). A Medida Provisoria no. 349, de 22 de janeiro de 2007, convertida em Lei no.
11.491, de 20 de junho de 2007, liberou o uso de R$ 5 bilhdes do patrimonio liquido do Fundo de
Garantia do Tempo de Servigo (FGTS) para investimentos em obras de infra-estrutura nos setores de
energia, rodovias, ferrovia, hidrovia, porto e sanecamento (montante que poder ser elevado até 80% do
patrimoénio liquido do FGTS registrado em 31 de dezembro de 2006). No modelo proposto, o fundo de
investimento sera segregado do restante do patrimonio do FGTS, de modo a ndo contaminar (quaisquer
que sejam os resultados) as contas vinculadas dos trabalhadores. Cada trabalhador podera utilizar 10%
do saldo existente na conta para integralizacdo de cotas do FI-FGTS, o qual serd administrado pela
CEF e submetido a fiscalizacdo da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM). O FI-FGTS comprara
acoes, debéntures, cotas dos Fundos de Investimentos em Direitos Creditorios (FIDC), Certificados de
Recebiveis Imobiliarios (CRI) etc., desde que os recursos sejam dirigidos para novos empreendimentos
nos setores indicados, com vistas ao desenvolvimento da infra-estrutura, com gera¢do de emprego e
renda (ver Figura 4, no Anexo). O FI-FGTS também poderd realizar operagdes diretas de
empréstimos/financiamentos as empresas, cujas taxas e prazos serdo definidos pelo Conselho Curador
do FGTS, tendo como piso TR + 6% ao ano, acrescido dos custos dos agentes financeiros

(administragdo e risco)''. Para evitar riscos excessivos nas operagdes, haverd um limite de 30% para

130 Isso significa que se todos os correntistas do FGTS sacassem seus recursos, continuariam disponiveis R$ 22 bilhdes.

1A Resolugdo no. 540, de 28 de agosto de 2007, altera o item 2 do Anexo da Resolugdo no. 530, de 4 de julho de 2007,
que estabelece as diretrizes, critérios e condi¢des de aplicagdo dos recursos do FI-FGTS:

“2 Os investimentos do FI-FGTS contemplardo a construcdo, reforma, ampliagdo ou implantagdo de projetos, por meio da
aquisicdo dos seguintes ativos financeiros ou participagdes: a) instrumentos de participagdo societaria; b) debéntures, notas
promissoérias e outros instrumentos de divida corporativa; ¢) cotas de fundo de investimento imobiliario; d) cotas de fundo
de investimento em direitos creditdrios; ¢) cotas de fundo de investimento em participagdes; f) certificados de recebiveis
imobiliarios; g) contratos derivativos; e h) titulos publicos federais. (...)

2.3 Os investimentos em contratos derivativos referidos na alinea “g” supra terdo por finalidade a prote¢do dos demais
ativos integrantes da carteira do FI-FGTS.”
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investimento do Fundo em cada projeto. O restante dos recursos terd de advir da iniciativa privada ou
de outros financiadores, alavancando os recursos iniciais do FI-FGTS. Assim, o Conselho Curador
pretende utilizar parte dos recursos aplicados em titulos da divida publica, para impulsionar o
financiamento do desenvolvimento economico e social do pais. O objetivo seria sair da ciranda

financeira da divida publica.

Em suma, a despeito do comportamento pro-ciclico de suas contas, com aumento dos saques ¢
redu¢do dos depdsitos em momentos de retragdo da atividade econdmica, o Fundo tem recursos
disponiveis e pode ampliar significativamente seu papel no financiamento das politicas de habitacgao,
saneamento e infra-estrutura. O FGTS torna-se ainda mais relevante quando se considera a dificuldade
de se viabilizar recursos internos de longo prazo para o financiamento do investimento, sem os
mecanismos da poupanca compulsoria. Sob esse ponto de vista, pode-se discutir inclusive a
conveniéncia de medidas para reduzir a rotatividade da mao-de-obra e a informalidade, com o objetivo

de estabilizar a disponibilidade de recursos do FGTS para financiamento dos seus programas'*.

Anexo

132 A Constitui¢io Federal (1988) no art. 239 - § 4° define que “o financiamento do seguro-desemprego recebera uma
contribui¢do adicional da empresa cujo indice de rotatividade da forca de trabalho superar o indice médio da rotatividade
do setor, na forma estabelecida por lei”. A Lei no. 7.998, de 11 de janeiro de 1990, que regulou o programa do seguro-
desemprego, o abono salarial, institui o Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), reafirmou essa contribui¢do adicional pelo
indice de rotatividade. “Art. 11. Constituem recursos do FAT: I — o produto da arrecadacdo das contribui¢cdes devidas ao PIS
¢ ao Pasep; II — o produto dos encargos devidos pelos contribuintes, em decorréncia da inobservancia de suas obrigacdes; 111
— a corre¢do monetaria e os juros devidos pelo agente aplicador dos recursos do fundo, bem como pelos agentes pagadores,
incidentes sobre o saldo dos repasses recebidos; IV — o produto da arrecadacdo da contribui¢dao adicional pelo indice de
rotatividade, de que trata o § 4° do art. 239 da Constitui¢do Federal; (...).

No “art. 30. O Poder Executivo regulamentara esta Lei no prazo de 90 (noventa) dias e apresentara projeto lei
regulamentando a contribui¢do adicional pelo indice de rotatividade, de que trata o § 4° do art. 239 da Constituicao Federal,
no prazo de 180 (cento e oitenta) dias”. Infelizmente, essa regulamentagdo nunca foi implementada.
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Habitacao
Descrigio Setor Privado Setor Publico
Carta de Crédito Individual Carta de Crédito Associativo Apmglzbl:tr;);uegsao de Pr6-Moradia
Financiamentos a pessoas fisicas | Destinar recursos financeiros
Financiamento feito diretamente a i;ltglsnrzntes (ciie habltagcc)ies o deas gesgoas juridicas para da Apoiar o poder publico no
. . , agrupadas em condominio ou | produgdo e . o
pessoas fisicas, adquirentes/ L . . desenvolvimento de agdes integradas
roprietarios de habitacdes ou lotes a por sindicatos, cooperativas, | empreendimentos com outras politicas setoriais, que
Objetivos gm de propiciar melhores condigdes associagdes, Cohab c/ou  orgdos | habitacionais voltados — a resultem na melhoria da ualida’de de
de morgdiallj as familias com re(:;nda assemelhados ou entidades privadas | populagdo-alvo ~ do FGTS, vida da populagdo de lc)laixa renda.
mensal de até R$ 3.250,00 voltadas a produgdo habitacional, | previamente aprovados pelo mediante Elteprnafivas habitacionais ’
e denominadas entidades | Agente Financeiro e ’
organizadoras. Operador.
- Urbanizagao de areas;
Unidade Habitacional: - Aquisi¢ao e/ou produgdo de lotes
- Aquisicao, Construcao, Conclusao, Unidade Habitacional: urbanizados;
Modalidades ampliacdo, reforma e melhoria. - Construgao. Unidade Habitacional: - Cesta de materiais de construgao;-
- Aquisicao de material de construgdo. | Lote urbanizado: - Construgdo. Infra-estrutura em conjuntos
Lote urbanizado: - Execugao. habitacionais;
- Aquisicao. - Produgédo de conjuntos habitacionais
e Desenvolvimento Institucional.
Pessoas fisicas com renda familiar | Pessoas fisicas com renda familiar ?aisi?izsr rfiselrf:;l fj(;mat:’gen}g; i:e deErztlados, Municipios,  Distrito
Publico Alvo mensal de até R$ 3.250,00 e até R$ | mensal de até R$ 3.250,00 e até R$ 3.250.00 e até RS 4.500.00 |- Pessc;as fisicas com renda até 3
4.500,00 em operagdes especiais. 4.500,00 em operagdes especiais. e LT . ,
em operagdes especiais. salarios minimos.
Agente Financeiro: Agente Financeiro: Agente Financeiro:
Garantias Hipoteca Hipoteca Hipoteca Vinculagdo de receitas ou outras
Agente Operador: Agente Operador: Agente Operador: previstas na legislacdo do FGTS.
Caucao hipotecaria Caucao hipotecaria Caucao hipotecaria
Unidade Habitacional:
- Aquisi¢ao e Construgdo: Respectivamente, em relagdo as
Valor 0R$era55€;222’s()(lc;i5$ 64.000,00 em Unidade Habitacional: Até 80% do valor de venda, fn}gga;lgggeg(:)
yaor | operacoss espectals. R$ R$ 55.000,00 ¢ R$ 64.000,00 em | limitado a R$ 55.000,00 ¢ R$ ean
Empréstimo/Fi- |- Conclusdo, ampliacdo, reforma e ~ - ~ |-R$4.500,00
nanciamento melhoria e aquisicio d 1 de | OPeTagoes especiais. 64.000,00 em operacdes _RS 4.000.00
quisigao e material de Lote urbanizado: R$ 8.000,00 especiais $ 4.000,
construcdo: R$ 17.500,00. ’ e p ’ - R$ 3.000,00
Lote urbanizado: -R$ 8.500,00

Aquisi¢do: R$ 8.000,00.

Continua
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Habitacao
Descrigao Setor Privado Setor Publico
Carta de Crédito Individual Carta de Crédito Associativo Apoio a Producdo de Habitagoes Pr6-Moradia
Unidade Habitacional:
RS$ 62.000,00 ¢ R$ 80.000,00 em [Limitado a R$ 62.000,00 ¢ R$
Valor de Venda operacdes especiais. 80.000,00 em operacoes
Lote urbanizado: especiais.
R$ 10.000,00
Contrapartida A p artir. de l 0% do
valor do investimento.
Unidade Habitacional: .
- R$ 62.000,00 e R$ 80.000,00 em Limitado a R$ 62.00000 ¢ Rg|Limitado a RS 62.000,00 ¢ RS
Valor Avaliacdo 80.000,00 em operagdes

operagdes especiais.
Lote urbanizado: R$ 10.000,00

80.000,00 em operagdes especiais.

especiais.

Taxa de Juros

5,8% a 8% nominal ao ano.

5,8% a 8% nominal ao ano.

10% nominal ao ano.

5% nominal ao ano.

Prazo de Amortizagdo

Limitado a 360 meses

Limitado a 360 meses

Limitado a 120 meses

Limitado a 180 meses

Prazo de Caréncia

Prazo previsto para execugdo das obras,
acrescido de 01 més, limitado a 12
meses, contados da data do primeiro
desembolso ou, nas modalidades com
liberagdo do financiamento em parcela
unica e no ato da contratagdo, sem prazo
de caréncia com inicio do retorno em 30
dias ap0s a assinatura do contrato.

A critério do Agente Financeiro,
podem ser utilizadas tais alternativas:
- 0 previsto para execu¢do das obras,
acrescidas de até 02 meses, limitado a
24 meses;

- sem prazo de caréncia no caso de
desembolso em parcela nica.

Prazo previsto para execucdo das
obras limitadas a 24 meses.

Prazo previsto para
conclusdo das obras,
acrescido de 02 meses,
limitado a 18 meses.

Desembolso

- Aquisi¢do: em parcela tnica, apds a
formalizagdo dos financiamentos.

- Demais modalidades: em parcelas
mensais de acordo com a execugdo da
obra ou aquisicio do material de
construcao.

Operagdo com caréncia:

Mensais conforme cronograma fisico-
financeiro.

Operacdo sem caréncia:

Parcela tnica.

Parcelas mensais, com inicio
condicionado a comercializagdo
efetiva de, no minimo, 50% das
unidades

Parcelas mensais
conforme as etapas
fisicas executadas.

Mensal, pelo mesmo

L g . Mensal, pelo mesmo indice aplicado | Mensal, pelo mesmo indice|, . .

Atualizagdo Saldo | Mensal, pelo mesmo indice aplicado aos . . indice aplicado aos
. aos saldos das contas vinculadas do aplicado aos saldos das contas

Devedor saldos das contas vinculadas do FGTS. . saldos das  contas

FGTS. vinculadas do FGTS. .
vinculadas do FGTS.
Prestagdes mensais calculadas pelo Prestagdes mensais calculadas pelo ~ .

. S : . o . ~ . Prestagdes mensais
Retorno do sistema de amortizagdo de maior sistema de amortizagdo de maior Prestagdes mensais calculadas

. . A ) calculadas pela Tabela

Empréstimo incidéncia pactuado entre o agente incidéncia pactuado entre o agente pela Tabela Price.

financeiro e o mutuario.

financeiro e o mutuario.

Price.

Fonte: Manual de Aplicagdes in Relatério de Gestdo do Agente Operador — Exercicio 2002.
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Quadro 1. Sintese dos Programas de Aplica¢oes do FGTS — Habitacao

Programa de Arrendamento Residencial — PAR

Objetivo Aquisi.gﬁo de empreendimeptos a serem construidos, em goqstrug:éo ou a recupf:rar/reformar., de.stinados ao atendimento da .necessidade de
moradia da populagdo de baixa renda, concentradas nas capitais, regides metropolitanas e municipios com mais de 100.000 habitantes.
Constru¢ao de no maximo 160 unidades por projeto. E admitida, excepcionalmente, a contratacdo de unidades em niimero superior, ndo
ultrapassando a 500 unidades, desde que a viabilidade do projeto seja comprovada por meio de analises complementares efetuadas pela
Engenharia e Area de Risco da CEF.
L O numero maximo de unidades a serem adquiridas, em um raio de 2 km, esta limitado a 500.
Caracteristicas . AP . . 2 . ~ . .
A area 1util minima das unidades ¢ de 37 m®, exceto nos projetos de recuperacdo de empreendimentos, que devem ser analisados
individualmente, € nos projetos voltados para faixa de renda de até 4 salarios minimos, nesse caso limitadas a0 minimo de 35 m?
O valor maximo de avaliagdo de imdveis: R$ 35.000,00 e, no caso de projetos de recuperago urbana e revitalizagdo de sitios historicos, R$
62.000,00
Pablico Alvo Familias com r.endimento mc?nsal nép superior a 6 salarios minimos, com exce¢@o de projetos voltados para funcionarios da seguranga publica,
nesse caso limitado a 8 saldrios minimos.
Modalidades Aquisicao e produ¢ao de empreendimento — aquisi¢do de imoveis a serem construidos, em constru¢do ou a serem recuperados.
Aprovagao, pela CEF, da empresa construtora e do projeto;
Requisitos Empreendimento deve estar localizado em érea. definida como prioritaria pelo municipio;
Contratag@o, pela construtora, de seguro garantia para termino das obras; ¢
Aquisicao, pela CEF, do empreendimento aprovado, com liberagdo de recursos conforme cronograma fisico-financeiro.
Valor de aquisicdo | Limitado a R$ 22,4 mil; sendo que nas regides metropolitanas de SP e RJ o limite é de 28,0 mil.
Prazo: 180 meses;
Taxa: 0,7% do valor inicial do imével;
Condigoes Atualizagdo da taxa: TR;
Responsabilidade do arrendatario pela conservagédo interna do imovel; e
Contratagdo de empresas especializadas para administragdo dos contratos de arrendamento, dos imoveis e dos condominios.

Fonte: Costa (2003).
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Quadro 2. FGTS — Sintese dos Programas de Aplicacoes do FGTS — Saneamento/Infra-Estrutura

Infra-Estrutura

Descrigao Setor Privado Setor Publico Setor Publico ou Privado
FCP/SAN Pr6-Comunidade Pr6-Saneamento Pro6-Transporte
Promover a  concessdo  de
Conceder empréstimos aos | financiamentos destinados a pessoas | Promover melhoria das
concessionarios privados de | fisicas, com renda familiar de até 12 | condi¢des de saude e da | Financiar, ao setor puiblico e a iniciativa privada,
saneamento,  visando  a|saldrios minimos, ocupantes da|qualidade de vida da|obras de infra-estrutura de transporte coletivo
Objetivos implanta(;f?to . de mesma area de intervencdo, para |populacdo por meio de urbe.lno. que promovam o des§nvolvimento ﬁsico—
empreendimentos destinados | realizagdo de obras e|acdes de  saneamento | territorial, econémico e social, a melhoria da
ao aumento da cobertura dos | melhoramentos publicos em | integradas e articuladas | qualidade de vida e a preservagdo do meio ambiente
servigos de abastecimento de | parceria com o Poder Publico e|com  outras  politicas | urbano.
agua e esgotamento sanitario. | outros segmentos organizados da | setoriais.
sociedade.
Implantacao, recuperacao, requalificacdo e/ou
ampliacao de:
- vias segregadas, vias exclusivas e faixas exclusivas
para veiculos de transporte coletivo urbano de
passageiros;
- terminais de transporte coletivo urbano de
passageiros, de grande e pequeno porte, para todas
- Abastecimento de dgua: - Abastecimento de? E}gua; as modalidades de~ transporte coletivo urbano; .
- Abastecimento de dgua; - Esgotamento sanitdrio; - Esgotamento sanitério; - pontos de conexao de linhas de tranqurte coletivo
i L , - - Prosanear — Saneamento | urbano de passageiros, da mesma modalidade ou
- Esgotamento sanitario; - Destinag@o de residuo solido. . ) . Lo
. - DO — Desenvolvimento - Melhoramento em vias publicas; integrado; . mode.thdades distintas;
Modalidades operacional: “Drenagem: ’ - DI. - Desenvolwmento - abrl.gos, nos pontos de par.ada de transporte
-Estudos ¢ 1;r0j etos -Distribuic;é’o de energia elétrica; institucional, coletivo urbano .d? Passagetros, _
- Residuos solidos. -Construcdo em areas destinadas ao | Dre{lagem Pr.bana - obras de aces‘s1b111dade de pedestres: CEChS.t as e
esporte ¢ lazer. - Residuos soh@os; pessoas com Q1ﬁ§uldade de locomog@o as vias,

- Estudos e projetos. estacdes terminais, pontos de conexao, abrigos, tais
como: rebaixamento de guias e calgadas, rampas,
sinalizagdo sonora para deficientes visuais e outros
voltados as pessoas com dificuldade de locomogao,
c;

- estudos e projetos de concepgao, projetos basicos e

executivos para o empreendimento, desde que

incluidos no escopo da proposta de implementag@o.
Piblico Alvo Concessionarios privados de | Pessoas fisicas com renda familiar | Estados, Municipios e Setor Péiblico e iniciativa privada.

servi¢os de saneamento.

de até 12 salarios minimos.

Distrito Federal.

Continua
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Quadro 2. FGTS — Sintese dos Programas de Aplicacoes do FGTS — Saneamento/Infra-Estrutura

Infra-Estrutura

Descrigao Setor Privado Setor Publico Setor Publico ou Privado
FCP/SAN Pro-Comunidade Pro-Saneamento Pro-Transporte
, N . As previstas na legislagao do|,. ~ . - Vinculagdo de receitas tarifarias e/ou outras
Vinculagdo de receitas ou - Vinculagdo de receitas ou . .
. . .~ |FGTS, conforme Lei 9.467, de . . .~ | garantias reais;
Garantias outras previstas na legislacio ~ outras previstas na legislac@o . . L
10/07/1997 e suas alteracdes e - outras garantias previstas na legislacdo
do FGTS. . do FGTS. . o ;
aditamentos. vigente, a critério dos agentes financeiros.
Limitado ao valor orgado e a | Limitado a R$ 5.000,00. Limitado |, . .
Valor . . Limitado ao valor or¢ado e a|,. . .
L . capacidade de pagamento e |ao valor orcado e a capacidade de . Limitado ao valor orcado e a capacidade de
Empréstimo/Fina . . capacidade de pagamento e ..
. endividamento do | pagamento e endividamento do . pagamento ¢ endividamento do proponente
nciamento endividamento do proponente.
proponente. proponente.
1 0 0, i1 .
. Minimo de 25% do valor [ Minimo de 31% do valor total do Yarlaqdo entre 10% ¢ 20% do Percentu’a l mmlm(()).
Contrapartida investimento de acordo com a | - setor publico: 10%

total do investimento.

investimento.

modalidade.

- setor privado: 20%

Taxa de Juros

Variavel de 6,5% a 8%
nominal ao ano, dependendo
da modalidade de
empréstimo.

6% nominal ao ano.

Variavel de 5% a 8% nominal
ao ano, dependendo da
modalidade de empréstimo.

10% nominal ao ano.

Prazo de
Amortizagdo

De 120 a 180 meses, de
acordo com a modalidade.

Limitado a 60 meses.

De 60 a 180 meses, de acordo
com a modalidade.

Limitado a 120 meses.

Prazo de Caréncia

Prazo previsto para
conclusao das obras,
acrescido de 02 meses,

variando de 12 a 24 meses,
de acordo com a modalidade.

Prazo previsto para execucdo das
obras limitado a 06 meses, ou
sem prazo de caréncia quando o
desembolso for em parcela nica.

Variavel entre 12 a 36 meses,
de acordo com a modalidade.

Prazo previsto para conclusio das obras,
acrescido de 02 meses, limitado a 24 meses.

Parcelas mensais, de acordo com o
Parcelas mensais, de acordo | Parcelas mensais ou em parcela [ Parcelas mensais conforme | cronograma fisico-financeiro das
Desembolso com a execucdo das etapas |unida, a critério do agente |execucdo da etapa fisica das|obras/servicos integrante do contrato de
fisicas das obras e servigos. | financeiro. obras. empréstimo, e apds a comprovacido de sua
execugdo por parte do Agente Financeiro.
Mensal, pelo mesmo indice | Mensal, pelo mesmo indice [ Mensal, pelo mesmo indice

Atualizagdo Saldo

Mensal, pelo mesmo indice aplicado aos

aplicado aos saldos das|aplicado aos saldos das contas | aplicado aos saldos das contas X
Devedor cgntas vinculadas do FGTS. VIi)nculadas do FGTS. VIi)nculadas do FGTS. saldos das contas vinculadas do FGTS,
Prestagdes mensais calculadas
Retorno do Prestagdes mensais | pelo sistema de amortizagdo de | Prestacdes mensais calculadas | Prestacdes mensais calculadas pela Tabela
Empréstimo calculadas pela Tabela Price. | maior incidéncia pactuado entre o | pela Tabela Price. Price.

agente financeiro ¢ o mutuario.

Fonte: Manual de Aplicagdes in Relatorio de Gestdo do Agente Operador — Exercicio 2002.
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Tabela 1. Recursos Federais Comprometidos e Desembolsados com Iniciativas de Saneamento (recursos onerosos e

or¢camentarios), segundo a origem dos recursos

Recursos Federais (R$)

2003 2004 2005 2006
Financiamento 1.637.138.758,98 | 2.858.525.433,56 53.856.562,77 ] 1.823.215.881,01
Contratado Orgamentario 551.538.773,64 | 1.103.793.780,02 | 2.004.748.837,21 | 2.451.828.882,89
Total 2.188.677.532,62 [ 3.962.319.213,58 | 2.058.605.399,98 | 4.275.044.763,90
Financiamento 119.025.437,76 | 329.572.192,15| 575.091.370,82 | 1.732.590.145,05
Desembolsado | Or¢camentdario 619.662.218,19 | 704.576.107,11 | 799.186.508,57 | 1.430.599.979,05
Total 738.687.655,95 [ 1.034.148.299,26 | 1.374.277.879,39 | 3.163.190.124,10

Fonte: Investimentos Federais em Saneamento, Relatorio de Aplicagdes entre 1 de janeiro de 2003 a 31 de dezembro
de 2006, p.3, Ministério das Cidades/Secretaria Nacional de Saneamento Ambiental (SNSA).

Tabela 2. Compromissos de Gastos firmados pelo Governo Federal para Saneamento, segundo a Fonte dos Recursos

2003 2004 2005 2006
FGTS 1.637.138.758,98 | 2.145.780.165,32 44.153.062,77 1.445.334.815,34
BNDES 0,00 712.745.268,24 9.703.500,00 377.881.065,67
Subtotal oneroso 1.637.138.758,98 | 2.858.525.433,56 53.856.562,77 1.823.215.881,01
Ministério das Cidades 255.456.097,02 314.707.739,00 792.345.330,68 996.249.133,21
Funasa 194.254.925,84 648.158.442,04 786.964.434,17 1.170.563.472,44
Ministério Integragdo 69.735.206,68 135.332.990,79 355.928.527,15 220.350.363,75
Outros (a) 32.092.544,10 5.594.608,19 69.510.545,21 64.665.913,49
Subtotal ndo-oneroso 551.538.773,64 | 1.103.793.780,02 | 2.004.748.837,21 2.451.828.882,89
Total 2.188.677.532,62 | 3.962.319.213,58 | 2.058.605.399,98 3.926.920.181,23

Fonte: [nvestimentos Federais em Saneamento, Relatorio de Aplicagdes entre 1 de janeiro de 2003 a 31 de
dezembro de 2006, p.7, Ministério das Cidades/Secretaria Nacional de Saneamento Ambiental (SNSA).

Nota:

a) Foram contabilizadas as contribui¢cdes dos Ministérios do Meio Ambiente (MMA), do Turismo (MTUR), do
Desenvolvimento Social e Combate a Fome (MDS), do Trabalho e Emprego (MTE) e da Agéncia Nacional de

Aguas (ANA).

Tabela 3. Desembolsos efetuados pelo Governo Federal para Saneamento, segundo Fonte dos Recursos

2003 2004 2005 2006
FGTS 119.025.437,76 317.266.292,15 547.968.773,94 858.143.754,07
BNDES 0,00 12.305.900,00 27.122.596,88 874.446.390,98
Subtotal oneroso 119.025.437,76 329.572.192,15 575.091.370,82 [ 1.732.590.145,05
Cidades 163.850.580,97 224.926.122,56 267.636.737,15 521.602.897,13
Funasa 336.729.094,07 344.215.388,51 246.648.551,68 587.187.289,86
Ministério Integragdo 75.309.125,43 130.592.001,40 217.799.792,11 255.137.554,74
Outros (a) 43.773.417,72 4.842.594,64 67.101.427,63 66.672.237,32
Subtotal ndo-oneroso 619.662.218,19 704.576.107,11 799.186.508,57 [ 1.430.599.979,05
Total 738.687.655,95 | 1.034.148.299,26 | 1.374.277.879,39 | 3.163.190.124,10

Fonte: Investimentos Federais em Saneamento, Relatorio de Aplicagdes entre 1 de janeiro de 2001 a 31 de
dezembro de 2006, p. 8, Ministério das Cidades — Secretaria Nacional de Saneamento Ambiental — SNSA.

Nota:

a) Foram contabilizadas as contribui¢cdes dos Ministérios do Meio Ambiente (MMA), do Turismo (MTUR),
do Desenvolvimento Social e Combate a Fome (MDS), do Trabalho e Emprego (MTE) e da Agéncia

Nacional de Aguas (ANA).



Tabela 4. Contas Ativas de FGTS — dezembro de 2005

I\Fﬁii‘n ia(lg;‘/[o) Qtde. Contas | % Acol/;m SaldoR$ Mil | % A;ﬁ’m_ M;f‘if%
Até 01 SM 35.409.474 | 57,6 | 57,6 2.986.419,02 2,5 2,5 84,34
DE 01 a 04 SM 11.871.523 19,3 76,9 7.915.037,33 6,8 9,3 666,72
DE 04 a 06 SM 3.079.393 5,0 81,9 4.716.491,65 4,0 13,3 1.531,63
DE 06 a 10 SM 3.334.067 54 | 873 8.063.205,18 6,9 20,2 | 241843
DE 10al5SM 2.398.784 39 | 91,2 9.258.989,59 7.9 28,1 3.859,87
DE 15a20 SM 1.413.134 23 | 93,5 7.494.392 91 6,4 34,5 | 5.303,38
DE 20 a 30 SM 1.402.451 2,3 | 95,8 | 10.745.441,61 9,2 43,7 | 7.661,90
DE 30 a 40 SM 753.918 1,2 | 97,0 8.041.586,58 6,9 50,5 |10.666,39
DE 40 a 60 SM 690.557 1,1 98,2 10.476.842,07 8,9 59,5 |15.171,58
DE 60 a 100 SM 567.134 0,9 99,1 13.553.294,18 11,6 71,1 [23.897,87
DE 100 a 150 SM 272.319 0,4 99,5 10.294.360,97 8,8 79,8 137.802,58
Acima de 150 SM 285.037 0,5 |100,0 | 23.608.576,99 | 20,2 | 100,0 |82.826,36
Total 61.477.791 ]100,0 117.154.638,07 |100,0 1.905,64

Fonte: CEF/SAEST.
Nota: Valores a precos de Dez./2006 (IGP-DI).
Tabela 5. Contas Ativas de FGTS — dezembro de 2002

f/ﬁ;’i; ia(lg;[") Qtde. Contas| % A;/fm Saldo RS Mil | % A;/;m. M:;?%
Até 01 SM 38.333425| 60,2| 60,2 3.126.310,04 2,6 2,6 81,56
DE 01 a 04 SM 11.564.192 18,2 78,4 7.252.321,07 6,1 8,7 627,14
DE 04 a 06 SM 2.876.901 45| 829 4.182.978,34 3,5 12,2 1.453,99
DE 06 a 10 SM 3.045.734 48| 877 6.990.364,44 5,8 18,0 2.295,13
DE 10a 15 SM 2.022.936 3,2 90,9 7.256.895,78 6,1 24,1 3.587,31
DE 15220 SM 1.598.899 25| 934 8.147.353,12 6,8 30,9 5.095,60
DE 20 a 30 SM 1.326.905 2,1 955 9.586.854,91 8,0 38,9 7.224,97
DE 30 a 40 SM 847.181 1,3] 96,8 8.640.885,41 7,2 46,2 10.199,57
DE 40 a 60 SM 743.965 1,2] 98,0 10.716.888,16 9,0 55,1 14.405,10
DE 60 a 100 SM 629.604 1,0 99,0 14.297.488,52 12,0 67,1 22.708,70
DE 100 a 150 SM 312.613 0,5 99,5 11.228.187,45 9,4 76,5 35.917,21
Acima de 150 SM 349.218 0,5] 100,0| 28.087.168,21 23,5| 100,0| 80.428,75
Total 63.651.573 | 100,0 119.513.695,46 | 100,0 1.877,62

Fonte: CEF/SAEST.

Nota: Valores a pregos de Dez./2006 (IGP-DI).
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A titulo de ilustragdo sugere-se que hé sete grandes programas de habitacdo com recursos do
governo federal: Programa Morar Melhor, Carta de Crédito, Programa Subsidio a Habitagdo de
Interesse Social (PSH), Programa de Arrendamento Residencial (PAR), o Habitar Brasil BID (HBB), o
Pr6-Moradia e, em 23 de outubro de 2003, foi criado, por meio da Medida Provisoria no. 133, o
Programa Especial de Habitagdo Popular (PEHP), alguns contam com recursos do FGTS. Finalmente,
em 2005, foi criado o Fundo Nacional de Habitagdo de Interesse Social (FNHIS), voltado para geracao
de beneficios a populacio de baixa renda, com recursos orcamentarios da Unido (ver Quadro 3 abaixo).
A Lei no. 11.124, de 16 de junho de 2005, que dispde sobre o Sistema Nacional de Habitagdo de

133 Os recursos do FNHIS serdo

Interesse Social (SNHIS), conferiu a CEF o papel de agente operador
aplicados de forma descentralizada por intermédio dos Estados, Municipios e Distrito Federal, em

acOes vinculadas aos programas de habitagdo de interesse social'**.

A despeito de todos esses programas governamentais para a habitagao, incluidos os financiados
por fundos, como o FGTS, pela CEF e pelo Orcamento Geral da Unido, somados aos créditos

imobiliarios do Sistema Financeiro da Habitagdo, o déficit habitacional brasileiro cresce a uma taxa de

135

2,2% ao ano>’. Ademais, considerando que mais de 80% do déficit habitacional se concentram nas

133 Art. 5° Integram o Sistema Nacional de Habitacdo de Interesse Social (SNHIS) os seguintes orgaos e entidades: I —
Ministério das Cidades, orgao central do SNHIS; II — Conselho Gestor do FNHIS; III — Caixa Econdmica Federal (CEF),
agente operador do FNHIS; IV — Conselho das Cidades; V — conselhos no ambito dos Estados, Distrito Federal e
Municipios, com atribui¢des especificas relativas as questdes urbanas e habitacionais; VI — dérgdos e as instituigdes
integrantes da administragdo publica, direta ou indireta, das esferas federal, estadual, do Distrito Federal e municipal, e
instituigdes regionais ou metropolitanas que desempenhem fungdes complementares ou afins com a habitagdo; VII —
fundagdes, sociedades, sindicatos, associacdes comunitdrias, cooperativas habitacionais e quaisquer outras entidades
privadas que desempenhem atividades na éarea habitacional, afins ou complementares, todos na condigdo de agentes
promotores das agdoes no ambito do SNHIS; e VIII — agentes financeiros autorizados pelo CMN a atuar no Sistema
Financeiro da Habitagdo (SFH).

134 Art. 6° Sdo recursos do SNHIS: I — Fundo de Amparo ao Trabalhador — FAT, nas condi¢des estabelecidas pelo seu
Conselho Deliberativo; II — Fundo de Garantia do Tempo de Servico — FGTS, nas condigdes estabelecidas pelo seu
Conselho Curador; III — Fundo Nacional de Habitacdo de Interesse Social (FNHIS); IV — outros fundos ou programas que
vierem a ser incorporados ao SNHIS. Sendo o FNHIS constituido por: I — recursos do Fundo de Apoio ao Desenvolvimento
Social (FAZ), de que trata a Lei no. 6.168, de 9 de dezembro de 1974; II — outros fundos ou programas que vierem a ser
incorporados ao FNHIS; III — dotagdes do Or¢camento Geral da Unido, classificadas na fungdo de habitagdo; IV — recursos
provenientes de empréstimos externos ¢ internos para programas de habitacdo; V — contribuigdes ¢ doagdes de pessoas
fisicas ou juridicas, entidades e organismos de cooperagdo nacionais ou internacionais; VI — receitas operacionais e
patrimoniais de operagdes realizadas com recursos do FNHIS.

35 De acordo com o Sindicato das Industria da Constru¢do Civil do Estado de S&o Paulo (SindusCon-SP), o déficit
habitacional seria de 7,8 milhdes de moradias. O SindusCon-SP realizara no dia 23 de novembro de 2007 em Sao Paulo o
evento “Moradia para todos. Esta meta & possivel”. Tendo como objetivo a erradicacdo do déficit habitacional e a
experiéncia do México, o SindusCon apresentara um documento com propostas de incentivo para a construgdo. Entre as
propostas estdo o estimulo ao mercado secundario de hipotecas e recebiveis e a diminuigdo da burocracia na aprovagao de
projetos e na concessdo de créditos. Um dos focos principais ¢ a populagdo de baixa renda. O estudo sugere a criagdo de
novas modalidades de financiamento habitacional do FGTS, a criagdo de mecanismos que ampliem as garantias de crédito
habitacional, a reducdo da carga tributdria incidente na construcdo de moradias populares e estimulos a regularizagdo
fundiaria, com o objetivo de formalizar o mercado imobilidrio voltado para as classes mais baixas. O documento propde
também a racionalizagdo na concessao de subsidios para que mais familias possam usufruir dos beneficios, a modernizagao
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familias com renda até trés salarios minimos, tende a haver um desequilibrio na distribuicdo dos
recursos de programas habitacionais operacionalizados pela CEF em cotejo com as necessidades
habitacionais das diversas faixas de renda. Segundo Vilaga (2004: p.15), entre 1995 a 2003 foram
investidos, com recursos do FGTS, FAT, FAR (Fundo de Arrendamento Residencial) e OGU, R$ 24,88
bilhdes em habitacdo. Os recursos do FGTS, geridos pela CEF, responderam por 82,4% dos
financiamentos para as habitagdes de interesse social, um montante de cerca de R$ 20,51 bilhdes. Deste
total, apenas R$ 1,03 bilhdo foi destinado a faixa de renda que vai até trés salarios minimos, ou seja,
5%. Os outros programas que contemplam a mesma faixa de renda (PSH, Morar Melhor, Habitar Brasil
BID) somaram o valor de R$ 1,97 bilhdo. Assim, dos R$ 24,88 bilhdes despendidos em habitagdo com
recursos do FGTS e OGU, no periodo de sete anos, apenas 12%, ou seja, R$ 3 bilhdes, foram alocados

as familias com faixa de renda de até trés salarios minimos.

do sistema de registro de imoveis, com centralizacdo das informagdes fiscais, de propriedades e dividas, e a criacdo de um
cadastro positivo de crédito que agilize a concessdo de crédito e reduza o custo do empréstimo.
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Quadro 3. Outros Programas com Recursos da Unido

Programa FAT — Habitagdo — Imoveis na Planta e/ou em Constru¢do

Viabilizar a producdo de empreendimentos, financiando imoveis na planta ou em faze de constru¢do, diretamente a pessoas fisicas,

Objetivo PR . ..
. alavancando a industria da construgdo civil e gerando emprego ¢ renda.

Publico Alvo Pessoas fisicas, independente da faixa de renda.

Modalidades Aqulslga(N) de terreno e constrquo; e ’
Construg¢do em terreno de propriedade do cliente.

FGTS Pode ser utilizado como recurso proprio durante a fase de construgdo, desde que atendidas as condi¢des especificas relativas a utilizagdo.

O valor de avaliag@o ¢ limitado a R$ 450.000,00 por unidade, nas regides metropolitanas de Sao Paulo, Rio de Janeiro, Brasilia, Curitiba, Belo
Horizonte, Porto Alegre, Recife e Salvador; e de R$ 300.000,00 nas demais localidades.
O valor de financiamento é limitado a R$ 180.000,00 por unidade.

Limites de Avaliagdo e
Financiamento

A operagdo consiste na emissao de Carta de Garantia de Financiamento a Proponente/Construtora, assegurando a contratacdo individual do
financiamento com beneficiarios, pessoas fisicas, por meio de instrumento particular;

Pode ser financiado até 90% do valor de venda do imével, limitado ao valor de avaliagdo da CEF;

O proponente deve comprovar a capacidade para integralizar o valor do imével com recursos proprios e/ou da conta vinculada do FGTS;

A construtora ¢ devedora solidaria até a entrega das unidades ao mutuario; e

O prazo para a construgdo sera de acordo com o projeto aprovado, limitado a 24 meses.

Caracteristicas Gerais

Programa FAT — Habitagdo — Aquisi¢do ou Construgdo

Linha de financiamento para aquisi¢do ou constru¢do de imdvel residencial urbano novo, destinada a classe média, criada com objetivo de

Objetivo reduzir o déficit habitacional bem como gerar emprego e renda.

Linha de crédito imobiliario destinada a pessoa fisica, com recursos do FAT — Fundo de Amparo ao Trabalhador, vinculada ao Programa de

Finalidade Geragdo de Emprego e Renda na Industria da Construgéo Civil e ao SFI — Sistema de Financiamento Imobiliério.

Aquisi¢do de imdvel novo residencial,
Modalidades Aquisigdo de terreno e construcdo; e
Construc¢do em terreno de propriedade do cliente

E permitida a utilizacdo dos recursos da conta vinculada do FGTS para pagamento parcial do imével, desde que atendidas as condi¢des

FGTS .
previstas.
Valor maximo de financiamento: Até R$ 180.000,00, observada a capacidade de pagamento apurada pelo sistema de mensuragdo de risco de
crédito da CEF;

Limites Valor venal méaximo: Até R$ 350.000,00; ou

Até RS 450.000,00 para imovel situado nas regides metropolitanas de Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Brasilia, Belo Horizonte, Porto Alegre,
Curitiba, Recife e Salvador.

Continua



Quadro 3. Outros Programas com Recursos da Unido

Programa de Subsidio a Habitagdo — PSH

Objetivo I — Complementar, a.cap.acidade ﬁganceira do proponente para pagamento do prego .de .iméveis residenciais; e
11 — Assegurar o equilibrio econdmico-financeiro das operagdes realizadas pelas institui¢des financeiras.
Publico Alvo Familias com renda de até R$ 1.000,00.
Estrutura financeira da | Mutudrio retorna apenas custo do funding, limitado a 6% a.a..
operagdo O PSH cobre todos os demais componentes de custos e de remuneragdo do agente financeiro.
Imovel na planta;
. Construgao/término de construgdes;
Modalidades s .
Aquisi¢do de imdvel pronto; e
Material de construg@o (exceto reforma/ampliacdo)
Programa Habitacionais Via Setor Publico — Programa MORAR MELHOR
Promover acdes integradas de desenvolvimento urbano nas regides de maior concentragdo de pobreza do pais, contribuindo para a
Objetivo universalizacdo da cobertura dos servicos de saneamento basico e ambiental, ampliando a oferta de habitagdes e promovendo a melhoria das
condigdes de habitabilidade e da infra-estrutura urbana, destinando-se a areas com fragil base economica.
O Programa ¢ operado com recursos do Orgamento Geral da Unido — OGU, que sdo repassados aos Estados, Distrito Federal e Munikcipios,
Recursos de acordo com as etapas do empreendimento executadas e comprovadas. Os recursos sdo depositados em com ta especifica, aberta em uma
agéncia da CEF, exclusivamente para movimentacgdo de valores relativos a execug@o do objeto do contrato assinado.
Acgdo de Lotes Urbanizados;
Modalidades Ac¢ao Urbanizagio; e
Ac¢ao Produgdo de Moradias.
Construcard
Objetivo Linha de ftmanc?amento habitacional destinada a compra de material de construgo a ser utilizada na construgdo, reforma e/ou ampliagido de
imovel residencial urbano.
Limite Minimo de R$ 1.000,00 ¢ maximo de R$ 180.000,00, dés que de acordo com a capacidade de pagamento do interessado.
Consorcio Imobiliario
Objetivo Uma forma de se planejar, a médio ou longo prazos, a aquisicdo de um bem imovel.
Aquisi¢@o de imdvel pronto (novo ou usado);
. Aquisicao de lote urbanizado;
Modalidades Quitacdo de saldo devedor habitacional; e
Aquisi¢@o de imovel rural.

Fonte: Costa (2003).
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Or¢amento/Contratacao

Figura 4. Fundo de Investimento-FGTS — Fluxo das aplicacdes
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Tabela 6. Divida Consolidada Liquida — DCL (valores atualizados em 11/10/2007)

154

RS mil
UF 31/12/00 31/12/01 31/12/02 31/12/03 31/12/04 31/12/05 31/12/06 30/08/07
AC 705.834 653.786 703.747 694.081 718.119 655.896 844.825 663.162
AL 2.670.510 2.451.353 3.491.788 4.482.250 5.072.920 5.487.783 5.927.277 5.895.857
AM 1.925.679 1.568.313 1.850.103 1.696.945 1.681.725 1.602.703 1.556.436 1.090.854
AP 31.016 35.232 226.777 260.458 273.970 151.826 172.481 n.d.
BA 8.362.057 9.758.867 | 12.156.457| 12.246.048 | 12.878.412| 12.048.374| 11.616.488 | 10.686.717
CE 2.711.864 3.402.000 4.543.190 4.448.874 4.276.527 3.876.734 3.641.566 2.770.258
DF 1.153.478 1.200.158 1.587.309 1.599.518 1.467.462 2.128.696 2.278.953 1.012.452
ES 2.129.037 2.123.028 2.963.875 3.385.641 3.011.009 2.247.686 1.872.059 1.153.234
GO 8.369.621 9.029.903 | 10.611.539( 10.948.751( 11.744.077| 11.386.819| 11.334.808 n.d.
MA 4.624.286 4.452.327 5.784.811 5.448.982 5.141.515 4.908.145 5.054.291 4.064.571
MG | 13.614.394| 26.757.537| 32.941.741 | 34.735.247| 37.464.487| 39.706.846| 41.766.599 | 40.279.216
MS 4.133.669 4.507.029 5.450.997 5.662.201 6.001.254 6.117.359 6.207.989 5.786.192
MT 4.379.490 4.107.381 3.995.655 5.506.364 5.037.846 4.781.493 4.959.587 4.648.039
PA 1.314.362 1.713.754 2.138.123 2.121.048 2.458.420 2.229.659 2.436.549 1.771.054
PB 2.438.937 1.977.968 2.769.785 2.618.406 2.513.817 2.584.626 2.463.929 1.971.161
PE 2.961.347 4.253.625 5.495.023 5.429.048 5.495.263 5.230.444 4.920.433 3.811.955
PI 2.002.176 2.241.789 2.602.589 2.561.526 2.751.157 2.580.295 2.262.084 1.615.694
PR 7.353.797 8.395.766 9.269.301 8.755.690 9.951.077( 13.490.215| 14.346.486| 13.882.178
RJ 23.870.049 | 25.840.552| 35.449.514| 38.571.989| 42.929.196 | 43.901.530( 45.072.844| 43.309.851
RN 1.148.656 964.036 1.291.902 1.157.033 992.857 1.001.351 970.171 880.485
RO 1.002.894 1.076.043 1.745.381 1.781.627 1.807.978 1.774.749 1.640.206 1.440.306
RR 160.000 171.309 257.377 289.172 32.909 159.669 123.991 149.466
RS 17.740.010 | 18.535.183| 23.496.895| 27.606.812| 30.353.246| 31.835.491| 33.743.927| 34.099.282
SC 6.018.289 5.680.842 8.511.284 8.555.064 9.324.484 8.019.912 8.030.930 7.344.958
SE 1.064.373 1.086.809 1.215.477 1.236.566 1.322.030 1.149.727 1.636.893 1.235.506
SP 62.347.593( 70.308.906| 90.210.046| 97.876.8641110.330.939] 111.916.498 ( 118.355.919( 117.006.588
TO 323.219 291.442 515.266 403.239 607.264 312.979 308.144 251.063
Total | 184.556.637 [ 212.584.938 [ 271.275.9521290.079.444 |1 315.639.960 | 309.544.304 | 333.545.866 | 306.820.101

Fonte: Relatorios Fiscais homologados no SISTN em cumprimento a Portaria STN no. 109/2002. Disponivel em —
http://www.stn.fazenda.gov.br/lrf/downloads/financas_estaduais_divida liquida.pdf.

Nota: n.d. Informag¢ao ndo-disponivel.


http://www.stn.fazenda.gov.br/lrf/downloads/financas_estaduais_divida_liquida.pdf

Tabela 7. Receita Corrente Liquida — RCL (valores atualizados em 11/10/2007)
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RS mil
UF 31/12/00 31/12/01 31/12/02 31/12/03 31/12/04 31/12/05 31/12/06 30/08/07
AC 677.082 784.799 970.673 1.023.480 1.156.660 1.466.890 1.635.875 1.848.776
AL 1.195.875 1.375.355 1.477.875 1.619.021 1.918.255 2.442.959 2.674.902 2.908.214
AM 1.925.171 1.925.171 2.288.852 2.767.751 3.054.642 3.751.410 4.670.314 4.915.894
AP 678.300 701.103 810.519 940.819 1.210.060 1.444.006 1.594.277 n.d.
BA 5.105.240 5.105.240 5.715.509 6.693.304 7.506.520 9.075.419| 10.329.111| 11.883.731
CE 3.103.121 3.628.078 3.866.405 4.209.618 4.636.442 5.304.380 6.032.606 6.288.619
DF 3.209.332 3.419.965 3.987.827 4.467.483 5.309.061 6.149.618 6.969.807 7.401.707
ES 2.176.256 2.565.412 2.560.765 3.331.517 4.122.214 5.143.638 5.552.712 6.137.688
GO 2.671.633 3.208.572 3.829.074 4.553.742 5.304.978 6.153.147 6.230.992 n.d.
MA 1.794.116 2.121.935 2.121.935 2.454.001 2.950.836 3.700.427 4.385.985 4.693.059
MG 9.629.796 | 11.412.858 | 12.542.039| 14.305.976| 16.695.979| 19.550.334( 22.083.399| 22.562.592
MS 1.335.384 1.531.786 1.756.433 2.123.550 2.579.044 3.041.883 3.427.592 3.780.254
MT 1.748.543 2.085.871 2.512.858 3.136.452 3.872.936 4.296.180 4.516.921 4.881.501
PA 2.313.543 2.706.265 3.204.737 3.503.004 4.068.167 4.847.313 5.590.771 6.151.887
PB 1.599.214 1.801.118 1.944.563 2.234.882 2.335.662 2.912.034 3.254.483 3.420.313
PE 3.458.438 3.803.157 4.383.769 4.629.449 5.295.561 6.281.379 7.388.664 7.884.201
PI 1.155.252 1.290.514 1.586.525 1.689.464 1.940.461 2.357.829 2.671.043 2.801.062
PR 5.709.876 6.260.845 7.490.807 8.367.454 9.245.030 10.453.929| 11.406.920| 12.023.165
RJ 11.529.908 | 13.608.848 | 15.100.326 | 19.168.781 | 21.009.274| 23.094.091| 26.132.742| 26.455.107
RN 1.620.144 1.784.766 1.999.524 2.166.858 2.618.951 3.144.162 3.691.537 3.608.955
RO 902.789 1.022.129 1.204.801 1.467.002 1.757.061 2.094.079 2.282.720 2.482.495
RR 517.009 604.774 732.306 668.297 776.946 1.038.551 1.200.018 1.278.811
RS 6.657.896 7.378.894 8.414.927 9.859.597| 10.736.730| 12.349.352| 13.312.373| 13.858.313
SC 3.288.096 3.904.463 4.373.551 5.129.578 5.669.194 6.718.512 7.376.828 7.820.945
SE 1.209.361 1.395.943 1.674.710 1.805.467 2.043.107 2.536.658 2.865.674 2.992.094
SP 32.298.817 | 35.683.659| 39.675.808 | 43.699.168 | 49.479.722| 56.775.075| 62.468.354( 68.984.488
TO 922.333 1.084.734 1.391.422 1.537.933 1.743.111 2.268.410 2.416.421 2.635.677
Total | 108.432.525 [ 123.170.204 | 139.075.233 | 158.653.755| 181.302.271 [ 210.188.337 | 233.194.107 | 239.699.546

Fonte: Relatorios Fiscais homologados no SISTN em cumprimento a Portaria STN no. 109/2002. Disponivel em —
http://www.stn.fazenda.gov.br/lrf/downloads/financas_estaduais_divida liquida.pdf.

Nota: n.d. Informag¢ao ndo-disponivel.
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Tabela 8. Relacdo DCL/RCL (valores atualizados em 11/10/2007)

UF |31/12/00 [ 31/12/01 [ 31/12/02]31/12/03 | 31/12/04 | 31/12/05 | 31/12/06 | 30/08/07
AC | 1,04 0,83 0,73 0,68 0,62 0,45 0,52 0,36
AL | 223 1,78 2,36 2,77 2,64 2,25 2,22 2,03
AM | 1,00 0,69 0,67 0,56 0,45 0,37 0,33 0,22
AP | 0,05 0,05 0,28 0,28 0,23 0,11 0,11 nd.
BA | 1,64 1,71 1,82 1,63 1,42 1,17 1,02 0,90
CE | 0487 0,94 118 1,06 0,92 0,73 0,60 0,44
DF | 0,36 0,35 0,40 0,36 0,28 0,35 0,33 0,14
ES | 098 0,83 1,16 1,02 0,73 0,44 0,34 0,19
GO | 3,13 2,81 2,77 2,40 221 1,85 1,82 n.d.
MA | 2,58 2,10 2,73 222 1,74 1,33 115 0,87
MG | 141 2,34 2,63 2,43 224 2,03 1,89 1,79
MS | 3,10 2,94 3,10 2,67 2,33 2,01 1,81 1,53
MT | 2,50 1,97 1,59 1,76 1,30 1,11 1,10 0,95
PA | 057 0,63 0,67 0,61 0,60 0,46 0,44 0,29
PB | 1,53 1,10 1,42 1,17 1,08 0,89 0,76 0,58
PE | 0,86 1,12 1,25 1,17 1,04 0,83 0,67 0,48
PI 1,73 1,74 1,64 1,52 1,42 1,09 0,85 0,58
PR | 1,29 1,34 1,24 1,05 1,08 1,29 1,26 115
RI | 2,07 1,90 2,35 2,01 2,04 1,90 1,72 1,64
RN | 0,71 0,54 0,65 0,53 0,38 0,32 0,26 0,24
RO | 1,11 1,05 1,45 121 1,03 0,85 0,72 0,58
RR | 0,31 0,28 0,35 0,43 0,04 0,15 0,10 0,12
RS | 2,66 2,51 2,79 2,80 2,83 2,58 2,53 2,46
SC | 1,83 1,45 1,95 1,67 1,64 1,19 1,09 0,94
SE | 0,88 0,78 0,73 0,68 0,65 0,45 0,57 0,41
SP | 1,93 1,97 227 224 223 1,97 1,89 1,70
TO | 035 0,27 0,37 0,26 0,35 0,14 0,13 0,10
Total | 1,70 1,73 1,05 1,83 1,74 1,47 1,43 128

Fonte: Relatorios Fiscais homologados no SISTN em cumprimento a Portaria STN no.

109/2002.

Nota: n.d. Informag¢ao ndo-disponivel.

Disponivel
http://www.stn.fazenda.gov.br/lrf/downloads/financas_estaduais_divida liquida.pdf.

cm

156


http://www.stn.fazenda.gov.br/lrf/downloads/financas_estaduais_divida_liquida.pdf

Tabela 9. Resultado Primario dos Estados (valores atualizados em 12/03/2007)

RS mil

UF 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
AC -12.816 | 158.116 87.381 135.307 102.225 124.235 -84.536
AL 103.170| 899.476| 374.707 234.552 212.303 211.582 n.d.
AM 495487 -216.407| 305.789 365.567 215.373 148.872 150.659
AP 83.863| 130.278| 157.211 184.697 236.990 380.183 n.d.
BA 76.064 | 170.920| 642.037 719.094 981.233 896.168 | 1.192.858
CE 21.392| 328.184( 434.040 577.008 585.152 787.927 211.278
DF 108.252| 219.461 148.399 173.900 231.868 199.079 53.119
ES -29.776 | 637.159| 625954 894.388 | 1.135.802| 1.297.886| 1.163.835
GO -44.906 | 372907 214.790| 1.043.253 537.178 715.326 843.786
MA 271.324 -77.911 369.591 722474 1.045.058| 1.472.428 | 1.217.841
MG -315.347| 270.555| 448.874| 1.238.375| 1.523.275| 1.928.250| 1.937.082
MS -72.073( 207.907| 411.944 384.727 502.946 255.025 304.158
MT 29.726 | 360.482| 408.808 546.098 553.901 606.455 448.470
PA 114210 123.847| 134.631 214.679 176.106 265.628 -60.639
PB 253.512 -23.364 | 275.440 356.294 300.370 320.488 288.831
PE -486.581 | -442.781| -238.033 293.126 410.291 646.931 585.795
PI -138.102| -160.087| 259.079 279.283 257.166 469.749 213.995
PR 2.520.608  643.313( 755.537( 1.303.444( 1.261.011| 1.395.255 93.985
RJ 1.096.659| 721.296| 255.808( 1.860.623| 2.204.018| 1.971.290| 1.891.736
RN 71.227 138 52.032 149.045 188.105 213.386 180.922
RO 167.581 86.724 37.176 141.326 125.620 203.398 154.783
RR -61.909 596.265| 222.550 323.672 307.695 640.074 327.622
RS 455.044 | -294.643 -64.528 -99.580 35.979 572.131 454.197
SC -17.289 | 720.275| -855.391 643.742 439.017 522.516 588.959
SE -28.671 -56.224 | 148.614 98.488 26.534 263.231| -1.426.600
SP 1.606.756 | 2.556.917 | 3.011.269 | 3.549.842 | 3.704.348 | 3.458.154| 5.028.344
TO 140916 161.139 85.646 106.083 44.642 188.984 120.765
Total 6.408.321 | 8.093.942 | 8.709.355 | 16.439.507 | 17.344.206 | 20.154.632 | 15.881.243
Total/PIB 0,58% 0,67% 0,69% 1,06% 0,98% 1,04% n.d.

Fonte: Relatorios Fiscais homologados no SISTN em cumprimento & Portaria STN no. 109/2002;
Disponivel

PIB

IBGE.

cm

http://www.stn.fazenda.gov.br/Irf/downloads/Financas Estaduais RNominal Primario.pdf.

Notas:

1. O sinal negativo indica déficit.
2. n.d. Informagao ndo disponivel.
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Tabela 10. Resultado Nominal dos Estados (valores atualizados em 12/03/2007)

RS mil

UF 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
AC 93.306 -35.018 63.636 -9.519 24.037 -62.223 155.402
AL n.d. 174.591 800.390 201.625 467.880 199.073 n.d.
AM 318.000 -230.000 -46.000 -243.934 -359.106 -129.510 -48.833
AP n,d, 4.634 -39.614 23.112 13.512 -162.176 n.d.
BA 880.993 1.115.111 2.397.589 89.591 632.363 -830.036 -431.886
CE n,d, -324.000 -331.000 -94.315 -172.347 -399.794 -470.593
DF 24.702 46.680 424.356 12.209 -132.056 22.402 150.257
ES n.d. 10.709 675.265 283.182 -361.296 -704.938 -380.669
GO n.d. 772.594 1.910.480 337.212 776.841 3.169 65.767
MA n.d. 663.787 982.774 137.748 -307.467( -1.060.103 146.147
MG 13.669| 2.288.780 -874.341 3.892.554 2.998.107 1.556.184 2.060.998
MS n.d. 230.100 920.718 165.928 312.757 15 257.151
MT n.d. 432.868 2.423.826| -1.522.032 -487.869 -314.542 -358.135
PA 41.301 0,365 424.369 -17.075 -55.879 -275.449 144.369
PB 125.834 -29.100 453.859 -151.379 -218.714 74.539 -114.500
PE 24.387 194.731 734.395 7.442 61.745 -281.780 -463.166
PI 99.375 148.520 177.803 -151.534 305.231 -315.152 -375.786
PR -610.250 943.325 3.352.383 -660.054 -355.562 2.873.233 -2.495.539
RJ nd.| 1.970.975 4.990.012 3.508.101 3.941.017 -157.845 1.151.679
RN 122.519 13.416 327.867 -47.569 -164.176 -193.502 46.006
RO -39.571 15.485 -177.520 -75.846 26.349 -163.618 -27.764
RR n.d. 31.525 -139.853 -265.932 41.401 65.013 7.161
RS 2.465.395| 2.813.778 4.961.712 1.903.453 2.746.433 1.482.246 1.928.149
SC 306.550 -28.739 2.560.272 186.214 769.421| -1.304.573 117.119
SE 45.448 22.437 128.670 21.089 85.464 -174.488 281.334
SP nd.| 8.040.708| 19.184.823 8.650.161 | 12.490.947 3.714.442 6.598.207
TO -46.776 -74.998 223.824 -112.027 204.025 -294.284 -4.836
Total 3.8064.882 | 19.273.264| 46.510.695| 16.068.405| 23.283.058 3.166.303 7.938.040
Total/PIB 0,35% 1,61% 3,52% 1,03% 1,32% 0,16% n.d.

Fonte: Relatorios Fiscais homologados no SISTN em cumprimento a Portaria STN no. 109/2002; PIB — IBGE.
Disponivel em — http://www.stn.fazenda.gov.br/Irf/downloads/Financas Estaduais RNominal Primario.pdf.

Notas:

1. O sinal negativo indica déficit.
2. n.d. Informacao ndo disponivel.
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