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SUMARIO EXECUTIVO

O Brasil estd colhendo os beneficios da consolidagao macroeconémica, apoia-
da por uma condugao prudente das politicas publicas. Houve muitos avangos na
consolida¢ao fiscal e a politica monetdria continua a ser conduzida prospectiva-
mente. O ajuste externo tem sido notdvel, com um desempenho forte e continuo
das exportagoes, tornando a economia mais resistente as mudangas no sentimento
do mercado. Esses avancos devem-se, em grande parte, ao fortalecimento das insti-
tuigdes, particularmente ao regime de metas de inflagio ¢ a Lei de Responsabilidade
Fiscal. A recuperagio econémica encontra-se agora firmemente estabelecida, mas
a consolidagdo da estabilidade macroeconémica permanece essencial, juntamente
com o aprofundamento das reformas estruturais, para assegurar que essas pers-
pectivas positivas prenunciem um circulo virtuoso de aumento da confianca e de

crescimento estdvel e eqiiitativo.

Melhorando a qualidade da consolidagio fiscal

A atuagio do governo no cumprimento das metas or¢amentdrias, mesmo
em condigoes adversas, é louvdvel. A administragio da divida publica também
foi fortalecida, mas o ajuste fiscal tem sido alcangado principalmente pelo au-
mento da receita e pela compressio dos investimentos publicos. A vinculagao
generalizada de receitas e a introdu¢io de niveis minimos de despesa ao longo
dos anos, muitas vezes por meio de dispositivos constitucionais, reduziram a
flexibilidade orgamentdria.

Uma ampla avaliagao das vinculac¢des or¢amentdrias existentes e das exi-
géncias quanto as despesas obrigatdrias, em relagao ao cumprimento dos ob-
jetivos de politica almejados, poderia resultar em maior eficiéncia dos gastos.
Conseqiientemente, a necessidade de continuar com o ajuste fiscal pode ser
conciliada com a de aliviar a alta carga tributdria no Brasil, canalizando mais
adequadamente os recursos or¢amentdrios para satisfazer as prioridades econd-

micas e sociais.
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Aperfeicoando o ambiente de investimentos

Os investimentos privados estao se recuperando, mas os niveis atuais de
investimento, especialmente em infra-estrutura, sao insuficientes para sustentar
um crescimento robusto a médio prazo. Na conjuntura atual, o espaco orcamen-
tdrio para ampliar os gastos de capital ¢ limitado e os investimentos privados sao
desencorajados pela escassez de crédito, custos de intermediagio altos e incerteza
regulatéria em vdrios setores.

O aperfeicoamento do ambiente de investimentos é, portanto, crucial para
melhorar o desempenho da economia. Uma vez aprovada, espera-se que a lei de
faléncias atenue as restrigoes relativas a recuperagio de empréstimos, estimulan-
do o crédito e reduzindo os custos de intermediagdo. A abordagem geral 4 refor-
ma regulatdria nas industrias de rede, especialmente de energia elétrica, estd bem
pensada, mas o risco de falha regulatéria nao deve ser subestimado. As parcerias
publico-privadas podem estimular investimentos se forem executadas de maneira
fiscalmente responsdvel, equilibrando adequadamente os riscos entre o governo e

seus parceiros do setor privado.

Fortalecendo as politicas sociais

Muito foi feito na drea social na dltima década, com melhorias inquestiond-
veis em importantes indicadores sociais, especialmente na drea de educagao. O
governo jd despende uma fragao alta do PIB em programas sociais. As despesas
publicas com aposentadorias representam uma porcentagem do PIB maior do
que a média dos pafses da OCDE, a despeito da populagio brasileira ser mais
jovem. Porém, as despesas com transferéncia focalizada de renda (means-tested),
tais como os programas de assisténcia as criangas, idosos e deficientes, atingem
uma fragio relativamente pequena das despesas sociais, bem abaixo da média dos
paises da OCDE.

As politicas sociais deverdo ser fortalecidas para o cumprimento da agenda
social do governo, priorizando os programas sociais considerados mais eficien-
tes e conducentes ao acimulo de capital humano, a0 mesmo tempo em que se

mantém a disciplina fiscal e se consolida o apoio da sociedade as reformas. O
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continuo processo de expansio da seguridade social contributiva no Brasil deve
almejar o desenvolvimento, a longo prazo, com uma maior focalizagao dos gastos

em favor dos mais pobres.
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crescimento da economia brasileira tem sido irregular

nos tltimos anos, mas as bases para uma recuperagao

sustentada parecem estar, em grande medida, estabeleci-
das. As medidas implementadas pelo novo governo, que assumiu
em janeiro de 2003, contribuiram para uma gradual restauragao da
confianga, que havia sido abalada durante e apés as elei¢oes presi-
denciais de 2002. Essas medidas conseguiram estabilizar o mercado
de cAmbio, reduzindo o risco de crédito soberano e controlando a
inflagao. Ao mesmo tempo, o notdvel ajuste externo desde a flutu-
agao do Real em 1999, com um desempenho forte e continuo das
exportagdes, e a virada que se seguiu na conta corrente do balango
de pagamentos, estd fazendo com que a economia torne-se menos
dependente de financiamentos externos e, conseqiientemente, mais
resistente a mudancas no sentimento do mercado. Entretanto, €
preciso que se avance, especialmente na manuten¢ao do impeto do
processo de reformas, para assegurar que essas perspectivas positivas
prenunciem um circulo virtuoso de maior confianga e de crescimen-

to estdvel e eqiiitativo.

Apés fraco crescimento em 2001 e 2002 e estagnagao em 2003,
que se seguiu a perda de confianca em 2002, a economia cresceu vigoro-
samente no primeiro semestre de 2004, bem acima das expectativas do
mercado. Espera-se que o crescimento do PIB fique em cerca de 4,5%
em 2004, facilitado pelo afrouxamento monetdrio, que ocorreu a partir
da segunda metade de 2003 até meados de 2004, e pela recuperagao da
confianga. A demanda doméstica estd se fortalecendo apés um periodo
de forte crescimento no saldo da balanga comercial. O consumo pri-
vado estd se recuperando, impulsionado pela expansio do crédito e
pelo fortalecimento do mercado de trabalho. O desemprego formal
permanece alto nas principais cidades, mas a tendéncia ¢ de queda.
Os saldrios reais estao subindo, apés uma estagnagio ou queda nos

tltimos anos. Um ambiente melhor para os negdcios estd trazendo

A economia
brasileira estd
se recuperando.

O crescimento
estd se tornando
mais equilibrado
entre os setores.



As institui¢oes
macroecondmicas
foram fortelecidas,
0 que sustentou a
recuperagdo.
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novo impeto para os investimentos privados, que estio mostrando
sinais de recuperagio. A balanca comercial continuard a contribuir
positivamente para o crescimento, além de manter o superdvit da
conta corrente do balanco de pagamentos, o que ¢ importante para
uma recuperagao sustentada, uma vez que o setor externo tem sido
o calcanhar de aquiles do Brasil por muitos anos, restringindo o
crescimento. A redugio gradual das restrigdes ao comércio externo
a0 longo da década de 90, fez com que este reagisse mais rapida-
mente aos sinais dos precos externos e as mudangas nos pregos
relativos. Assim, é bem-vinda a continuagio dos esforcos no sentido
de reduzir ainda mais as restricdes ao comércio externo. Também €
importante notar que barreiras tarifdrias e nao-tarifdrias nos princi-
pais mercados, especialmente aos produtos agricolas, continuam a

limitar o crescimento das exportagdes brasileiras.

A melhora das perspectivas da economia deve-se, em grande
medida, ao fortalecimento das institui¢des. A manutengio da dis-
ciplina macroeconémica e a pronta resposta da politica econémica
aos choques adversos provavelmente nao teriam sido possiveis sem
as reformas nessa drea. Esta percepgio parece estar arraigada na so-
ciedade brasileira, tornando o fortalecimento das instituicoes um
processo em andamento. E de especial importincia, na 4rea macro,
o regime de metas de inflago, para a condugio da politica monets-
ria, e a Lei de Responsabilidade Fiscal, que se tornaram os principais
pilares institucionais para a administragdo e a consolidagao macro-
econdmica. Essas institui¢des foram testadas e resistiram a sucessao
de choques negativos enfrentados pela economia brasileira nos
tltimos anos. O Estudo Econdémico do Brasil de 2001, elaborado
pela OCDE, havia sido especialmente cético quanto a resisténcia da
Lei de Responsabilidade Fiscal. As autoridades brasileiras devem ser
enaltecidas por sua continua determina¢io em defender e fortalecer

essas institui¢bes, mesmo sob condi¢oes adversas.
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A consolidagao da estabilizagdo macroecondmica, que exigird A despeito dos
avangos recentes,

) , ) a consolidagio da
anos vindouros. Este processo deverd ser ancorado na combinagio estabilizagio ma-

cautela por parte das autoridades, ¢ de suma importincia para os

prudente entre as politicas monetdria e fiscal, buscando a continua croeconomica deve

_ . _ .. L. continuar.
redugdo da infla¢io e do endividamento publico.

* Do ponto de vista fiscal, o elevado endividamento publi-
co permanece uma fonte importante de vulnerabilidade.
Nos préximos anos, um superdvit primdrio do setor pu-
blico consolidado de pelo menos 4,25% do PIB deverd
ser mantido para assegurar um declinio continuo da
razio Divida/PIB, reforcando a tendéncia recente. Esti-
ma-se que a relagio divida/PIB tenha caido quase cinco
pontos percentuais em 2004, em relagao a 2003. Um
aumento na meta do superdvit primdrio — ndo somente
em 2004, (como foi anunciado recentemente em conse-
qiiéncia de um crescimento do PIB acima do esperado),
mas também a médio prazo — seria bem-vindo para per-
mitir uma redu¢io mais acelerada da razao divida/PIB.
Isso ¢ desejdvel porque o alto endividamento introduz
um viés pré-ciclico na politica fiscal, tornando dificil
evitar um aperto corretivo em tempos “ruins” e uma fol-
ga em tempos “bons”. Diante deste cendrio, um objetivo
razodvel a médio prazo seria equilibrar as necessidades de
financiamento do setor piiblico ao longo do ciclo econémi-
co, apoiado por robustos superdvits primdrios, o que resul-
taria em um declinio sustentdvel das taxas de juros reais.
Isso daria mais flexibilidade quando as condigoes econdmi-
cas mudassem, permitindo que a politica fiscal fosse mais
contra-ciclica e, ao mesmo tempo, asseguraria uma redugio

continua do endividamento.
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* A administragio da divida piblica deve permanecer
prudente. Tem-se avancado muito no sentido de fortalecer
o arcabougo institucional para a administragio da divida
publica, incluindo medidas para aumentar a liquidez nos
mercados secunddrios e esclarecer as respectivas fungoes do
Banco Central e do Tesouro na emissao de titulos da divida
publica nos mercados doméstico e estrangeiro. Entretanto,
a participagdo relativamente alta — embora em queda
— na divida publica de instrumentos indexados a taxa de
juro flutuante e de titulos indexados ao cAmbio torna a
dinidmica da divida extremamente sensivel a volatilidade
financeira. Portanto, a administragio da divida piiblica deve
continuar a se concentrar em mitigar os riscos de rolagem em
tempos “ruins” e em reduzir a exposi¢io & volatilidade do
cambio e da taxa de juro em tempos “bons”. Dessa forma,
a dinAmica da divida tornar-se-ia menos vulnerdvel a
mudangas no sentimento do mercado, apaziguando as
preocupagdes com a sustentabilidade da divida publica
brasileira e contribuindo, assim, para uma maior redugio
dos prémios de risco. Ao mesmo tempo, deve-se continuar
a resistir firmemente as pressoes para renegociar os acordos
de reestruturagio da divida entre o Tesouro e os governos
regionais (estados e municipios), o que continuard a

demandar uma forte determinagao politica.

A politica monetdria deverd continuar a responder prontamente s
pressoes inflaciondrias. As autoridades brasileiras devem ser parabeni-
zadas por terem concluido o desenvolvimento do arranjo institucional
necessdrio ao regime de metas de inflagao apds a flutuagio do Real em
1999. O regime estd funcionando bem — embora as metas nao tenham
sido cumpridas algumas vezes, essencialmente devido aos choques

adversos de oferta — e tem ancorado as expectativas de inflagio de mé-

20
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dio prazo, especialmente em situagdes de estresse financeiro. Em um
ambiente macroecondmico voldtil, as autoridades monetdrias tém sido
bem-sucedidas em comunicar aos mercados suas politicas em resposta
a choques adversos. Essas politicas tém consistido em acomodar os efei-
tos imeditatos desses choques e, a0 mesmo tempo, tomar medidas para
mitigar os efeitos secunddrios sobre os pregos e a atividade econémica.
Em 2004, as expectativas do mercado para inflagio estiveram consis-
tentemente dentro do intervalo da meta fixada pelo governo, a despeito
dos movimentos nos precos das commodities. Também parece haver
um amplo consenso de que o objetivo maior das metas de inflagao
¢ garantir, a longo prazo, uma inflago baixa e estdvel para reduzir os
prémios de risco e encorajar os investimentos de longo prazo pelo setor
privado. Aperfeicoamentos sdo bem-vindos, incluindo, possivelmente, o fir-
me compromisso com o cumprimento da meta do segundo ano, sem perder
de vista a importincia de cumprir a meta do primeiro ano, mais fcil de ser
verificada. Porém, mudangas institucionais dydsticas, como, por exemplo, a
extensio formal do horizonte de cumprimento da meta de inflagio, devem
ser evitadas durante o processo de redugio da inflagio. Ao mesmo tempo,
embora haja uma percep¢io geral de que o Banco Central é independente de
Jaro, conceder-lhe juridicamente autonomia operacional contribuiria ainda
mais para aumentar a credibilidade das instituicoes macroecondmicas.
N3o obstante os diversos avangos, o presente estudo identificou

trés desafios principais que precisam ser atacados:
*  Melhorar a qualidade do ajuste fiscal;
* Aprimorar o ambiente de investimentos; e
*  Melhorar a eficiéncia dos programas sociais.

Esses desafios estdo relacionados entre si e necessitam de um
conjunto amplo de medidas para consolidar os avangos recentes,

0 que aumentaria a resisténcia da economia a choques e abriria o
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caminho para um crescimento sustentdvel e mais sélido, assim como

para uma melhora mais rdpida dos padrdes de vida da populagao.

Do ponto de vista fiscal, é louvdvel a atuagio do governo no
cumprimento das metas or¢amentdrias anuais, mesmo em condi-
¢oes adversas, o que torna o esfor¢o fiscal ainda mais impressio-
nante. Porém, nos dltimos anos, o ajuste fiscal foi realizado por
meio do aumento das receitas e pela redugao dos investimentos
publicos, em um cendrio de crescente aumento das despesas cor-
rentes. As despesas nao obrigatdrias tém sido por vezes controladas
por meio do contigenciamento de recursos durante o ano fiscal, em
parte para acomodar aumentos maiores que o esperado nos gastos
fixados, o que torna a execugio orgamentdria mais dificil. Isso se
dd porque a redugao das despesas correntes tornou-se cada vez
mais dificil, devido, predominantemente,  rigidez do or¢amento.
A vinculagao de receitas ¢ amplamente difundida e ao longo dos
anos foram introduzidos pisos minimos para as despesas, muitas
vezes por meio de dispositivos constitucionais, o que reduziu
drasticamente a flexibilidade do orcamento. Adicionalmente, até
2003, a reforma do regime de previdéncia dos servidores publicos
foi mais lenta do que a reforma do regime geral, sobrecarregando
o orgamento. As autoridades devem ser elogiadas por evitarem o
aumento do saldrio minimo acima da inflagdo, o que teria tido
um impacto negativo no orgamento. Isso salienta o compromisso
das autoridades com a probidade fiscal. Nao obstante os progressos
recentes, maior énfase deve ser dada & racionalizacio dos principais
itens que compoem as despesas correntes para que se possa melhorar a

qualidade do ajuste fiscal em andamento.

Ao lidar com esses problemas, a necessidade do ajuste
fiscal pode ser conciliada com a necessidade de aliviar a carga
tributdria nos préximos anos, canalizando melhor os recursos

orcamentdrios para atender as prioridades sociais e econdmicas
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da sociedade. A proporgao das receitas em relagio ao PIB, per-
to de 35%, jd ¢ alta, se comparada internacionalmente, e estd
préxima da média da OCDE, o que ¢ prejudicial nao somente
para o crescimento, mas também para o mercado de trabalho,
por incentivar a informalidade. Isso se confirma por meio de
uma comparag¢do internacional, tendo por base a metodologia
da OCDE para avaliar a rigidez da lei de prote¢ao ao emprego, a
qual sugere que a informalidade no Brasil parece ser um proble-
ma mais fiscal do que juridico. O alivio da carga tributdria sobre
o trabalho tornaria a seguridade social mais acessivel para traba-
lhadores de baixa produtividade do setor informal, ao mesmo
tempo em que tornaria a contratagao formal desses trabalhadores
mais atraente para os empregadores. Todavia, parece nao haver
muito acordo sobre como isso pode ser realizado, o que ressalta
a necessidade de uma reforma trabalhista abrangente. As opgoes
para tornar a seguridade social acessivel aos trabalhadores de bai-
xa renda incluem, por exemplo, taxas de contribui¢io varidveis,
sejam elas progressivas ou que permitam que os trabalhadores
escolham entre niveis alternativos de prote¢io. Além disso, po-
der-se-ia incentivar o debate sobre a gradual substitui¢ao de pelo
menos parte das contribuigdes sociais dos empregadores por um
imposto sobre o valor agregado. Os impostos indiretos no Brasil
tornaram-se mais eficientes nos tltimos anos pela conversao de
impostos federais sobre o faturamento das empresas (comegando
com o PIS/Pasep, em 2002, e a COFINS, em 2003) em impos-
tos sobre o valor agregado. Diante deste cendrio, assim que as
finangas piiblicas tenham se fortalecido, é necessdrio um esforco para
reduzir a carga tributdria ao longo do tempo e aumentar gradual-
mente o uso de impostos diretos, em vez dos indiretos. Isso exigiria
uma avaliagio da tributac¢do da renda das pessoas juridicas, inclu-

stve da contribui¢io sobre o lucro liquido (CSLL).
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Parece haver um amplo reconhecimento de que a rigidez
no or¢amento afeta negativamente a qualidade do ajuste fiscal.
Nesse aspecto, é particularmente importante o debate sobre o
dispositivo constitucional que vincula os reajustes do piso das
aposentadorias aos do saldrio minimo. Sendo assim, deve-se
considerar a op¢ao de eliminar essa vinculagao ao mesmo tempo
em que se preserva o poder aquisitivo das aposentadorias. Na
satde, uma emenda constitucional publicada em 2000 estabelece
um piso para as despesas federais agregadas, enquanto que a
vinculagio das transferéncias federais também elevou os gastos
dos estados e municipios, colocando o Brasil entre os paises com
os mais altos niveis de despesas publicas com satde em relacao
ao PIB. Na educa¢io, foram estabelecidos pisos para as despesas
por estudante matriculado no ensino fundamental (1* a 82
série), exigindo que o governo federal complemente as despesas
dos estados que nao podem arcar com o piso nacional. Nesse
contexto, uma ampla avaliagio, em termos do alcance dos objetivos
almejados, das atuais vinculacoes de receitas e das exigéncias de
gastos minimos poderia criar as condigoes para que as despesas sejam

mais eficientes.

Serdo necessdrias reformas adicionais na seguridade social
para garantir que o sistema seja financeiramente sustentdvel ao
longo do tempo. Este é um pré-requisito para abrir espago no
orcamento para a ampliagdo das despesas em programas mais
eficientes e para que o Brasil fique mais bem preparado para lidar,
nos préximos anos, com as pressdes nas despesas associadas ao
répido envelhecimento da populagao. A propor¢ao da populacao
com 65 anos de idade ou mais deverd quase dobrar para cerca de
9% até 2020, um ritmo acelerado de mudanga demogrdfica, em
comparagio com os paises da OCDE. Um problema importante

nessa drea ¢ que o regime de seguridade social para servidores
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publicos impde pressdes ao or¢gamento, representando dois tercos
de todo o déficit da seguridade social. Ademais, os servidores
publicos continuam a se beneficiar de direitos de aposentadoria
mais vantajosos do que os trabalhadores do setor privado. Essas
distorgoes evidenciam a necessidade de reforma, que estd em
andamento. As principais questoes pendentes a esse respeito sio duas:
1) criar fundos de pensio complementares para os servidores com
regime de contribuicio definida, sujeito as mesmas normas prudenciais
e regras operacionais dos fundos de pensio dos trabalhadores do seror
privado; e 2) em um préximo momento, ter como meta a unifica¢io
dos regimes de aposentadoria para os servidores piiblicos federais,
estaduais e municipais, e padronizar os direitos dos regimes para
trabalbadores dos setores piiblico e privado. Sio necessdrias reformas
adicionais no regime de seguridade social para trabalhadores do setor
privado, que poderiam concentrar-se na introducio de uma idade
minima para aposentadoria, na diminuicdo do niimero de isencoes e

no aumento do tempo de contribuigio.

O atual nivel de investimentos, particularmente em infra-
estrutura, ¢ insuficiente para sustentar um crescimento mais ace-
lerado a médio prazo. Por um lado, existe atualmente um espago
limitado no orgamento para ampliar os investimentos publicos.
Por outro lado, os investimentos privados sdo desencorajados
pela escassez de crédito, custos de intermediagao altos e incerte-
za regulatéria em vdrios setores. A volatilidade macroecondmica
também impde um alto custo sobre os investimentos privados, o
que ocorre a despeito do Brasil aparentemente oferecer um am-
biente de negécios razoavelmente propicio aos investidores. Esta
conclusdo baseia-se na metodologia da OCDE de avalia¢ao das
restri¢oes regulatdrias ao mercado de produtos e sobre a legislagio
que trata dos investimentos diretos estrangeiros (IDE). A esse res-

peito as politicas que promovam investimentos e, de uma maneira
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mais geral, reduzam os custos das empresas para fazer negécios,
contribuirdo para lidar com a informalidade. O aprimoramento do
ambiente de investimentos serd, portanto, crucial para melhorar o

desempenho e a resisténcia da economia.

A racionalizagio das despesas publicas correntes liberaria recursos
orcamentdrios que poderiam ser canalizados para o financiamento de
investimentos publicos mais vultosos e ricos em externalidades posi-
tivas. Ao mesmo tempo, a redugio do endividamento, conforme ji
discutido acima, ajudaria a reduzir o crowding out dos investimentos
privados. A nova legislagao sobre parcerias pablico-privadas (PPPs), que
até entdo tém sido limitadas predominantemente as operagdes de lea-
sing e concessoes, complementard o atual marco legal para as licitagoes
publicas, contribuindo, assim, para encorajar os investimentos priva-
dos, particularmente em infra-estrutura. E necessério que as parcerias
publico-privadas sejam estimuladas de modo fiscalmente responsdvel,
equilibrando adequadamente os riscos entre o governo e seus parceiros
no setor privado. Parece haver amplo reconhecimento de que o ajuste fiscal
ndo deve ser enfraquecido e que o governo federal deve estabelecer padroes
para os estados e municipios nessa drea. Um importante objetivo para as
politicas publicas ¢, portanto, padronizar as exigéncias de contabilidade
e os relatdrios das operagdes envolvendo PPPs, disseminar informagoes
para os mercados e a sociedade como um todo, bem como avaliar os
riscos de projetos especificos. O projeto de lei prevé um papel central
para o Tesouro nessa drea. A esse respeito, o Anexo sobre Metas Fiscais
da Lei de Diretrizes Or¢amentdrias — que cada nivel do governo deve
enviar ao seu legislativo — poderia ser o principal veiculo de dissemina-

¢ao de informagoes sobre PPPs no orgamento.

Os mercados financeiros do Brasil deverao se desenvolver
mais para facilitar o acesso de investidores privados ao crédito
mais abundante e barato. Ao mesmo tempo, o marco regulatério

para as industrias de rede (ou seja, energia elétrica, petréleo e gis,
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dgua e saneamento) deverd definir claramente o papel do governo

nesses setores. A esse respeito, sao dois os principais desafios:

*  Primeiro, a nova lei de faléncias, uma vez aprovada, deverd
atenuar as dificuldades na recuperagao de empréstimos e, ao
mesmo tempo, proteger o valor das garantias e os empregos
durante a reestrutura¢io da empresa. Essa é uma condigao
necessdria, mas nao suficiente para estimular o crédito e
a reducao dos custos de intermediacao. Todavia, o teste
final para a estratégia da reforma serd sua implementagao.
Medidas adicionais para encorajar a expansio do crédito
e a redugio dos custos de intermediagio incluiriam: a
eliminagao gradual dos créditos direcionados a agricultura
e a habitagio (a0 mesmo tempo deve-se reconhecer a
necessidade de uma agio publica em caso de falhas no
mercado, especialmente no que diz respeito as familias de
baixa renda); o alivio gradual da carga tributdria sobre a
intermediagio financeira, assim que as finangas publicas
estiverem em melhor situacao; e um fortalecimento continuo
dos servigos de prote¢ao ao crédito, principalmente por meio
da portabilidade do cadastro positivo de crédito. A ampla
agenda de reformas estruturais do governo inclui a reforma
do judicidrio, que estd em andamento, e iniciativas para
estimular o financiamento habitacional. Essas iniciativas
podem contribuir significativamente para o aumento da
seguranca dos direitos de propriedade, reduzindo o custo

dos empréstimos.

*  Segundo, a incerteza regulatéria impoe um alto custo sobre
os investimentos privados e, portanto, precisa ser reduzida,
particularmente nas industrias de rede. A abordagem geral

a reforma regulatéria no setor de energia elétrica, tendo por
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base leildes publicos e operagdes com termos e condigoes
de mercado (arms-length), é bem elaborada, mas o risco
de falha regulatéria nao deve ser subestimado devido ao
maior papel conferido ao governo no planejamento de
longo prazo. Novamente, o maior teste da reforma nessa
drea serd a sua implementa¢io. O dominio da Petrobrds, a
companhia nacional de petréleo, no setor de gds natural,
muitas vezes tem sido considerado um obstdculo ao
desenvolvimento do setor. Os investimentos privados em
dgua e saneamento, muito necessdrios, tendo em vista as
taxas relativamente baixas de conexao a rede de esgoto, estao
restritos devido 2 falta de clareza quanto a distribuicao dos
poderes regulatérios nos diferentes niveis do governo. A
propor¢ao do esgoto tratado também ¢ baixa, com impacto

negativo sobre o meio ambiente.

Parece haver um amplo consenso, dentro e fora do governo,
quanto a idéia de que as disparidades sociais nio permitem
que os beneficios do crescimento sustentado sejam divididos
igualmente entre os diferentes grupos sociais. A exclusio social
impede os grupos vulnerdveis de adquirir qualifica¢des adequadas
as demandas do mercado de trabalho, o que contribui para o alto
nivel de desemprego e informalidade entre esses grupos, além de
perpetuar a desigualdade da distribui¢io de renda. O principal
desafio, a esse respeito, é fortalecer as politicas sociais que irdo
permitir o cumprimento da agenda social do governo e a0 mesmo
tempo manter a disciplina fiscal e consolidar o apoio da sociedade
a continuidade das reformas estruturais. Muito tem sido feito
na drea social na udltima década, com melhorias incontestdveis
nos principais indicadores sociais, principalmente na drea de
educagdo. Mas apesar disso, o governo continua a ter um papel

importante a desempenhar, assegurando que os resultados sociais
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sejam compativeis com as despesas jd bastante altas com programas
sociais, incluindo aposentadorias. As despesas do governo geral
com programas sociais — incluindo educagio, saide, habitagao e
urbanizagio, seguridade e assisténcia social e seguro-desemprego
— representam cerca de 25% do PIB, bem acima do padrio de
despesas observado em paises com um nivel de renda compardvel
ao do Brasil. Devido a esse alto nivel de despesa, a énfase das politicas
piiblicas deve ser gradualmente redirecionada para o aumento da
eficiéncia dos programas sociais, calcada na continuidade, por meio
do fortalecimento gradual dos programas jd existentes, e na melhora

dos servigos prestados.

A distribui¢ao de renda permanece teimosamente desigual
no Brasil. As despesas puiblicas com a drea social sao um instru-
mento pouco eficaz para a redistribui¢ao da renda porque os
programas contributivos, como as aposentadorias e o seguro-de-
semprego, constituem a maior parte das despesas publicas com
a drea social. Esses programas também estdo reservados para os
trabalhadores do setor formal, que tendem a ter uma renda aci-
ma da média. As despesas publicas, apenas com aposentadorias,
no Brasil, j4 constituem uma propor¢io do PIB maior do que a
média dos paises da OCDE, a despeito da populagao brasileira
ser mais jovem. Mas as despesas com programas nao-contributi-
vos, como as transferéncias focalizadas de renda para assisténcia
as criangas, idosos e deficientes, constituem uma proporgao re-
lativamente baixa das despesas publicas com a drea social, bem
abaixo da média da OCDE. As aposentadorias rurais, essencial-
mente nao-contributivas, sio consideradas um dos programas
sociais mais bem focalizados em funcionamento atualmente.
Devido ao amplo reconhecimento de que essas transferéncias de
renda sdo importantes ferramentas de alivio da pobreza, elas tém
sido preservadas de cortes em periodos de restri¢ao fiscal. Para

corrigir esses desequilibrios estruturais respeitando a atual estrutura
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orcamentdria, a sustentabilidade financeira do sistema de segurida-
de social deverd ser restabelecida a fim de abrir espaco para maiores
despesas com programas mais voltados para a populacio de baixa

renda e conducentes ao aciimulo de capital humano.

As despesas sociais de cardter universal, especialmente com
educagio e satde, também podem se tornar mais voltadas para a
populagio de baixa renda. Isto pode ser alcancado por meio do
continuo redirecionamento das despesas em favor da satide pre-
ventiva e do ensino fundamental, que tendem a beneficiar mais a
populagio de menor poder aquisitivo. Por exemplo, a fragio do
PIB destinada as despesas publicas com educagao estd préxima a
média da OCDE, mas, segundo a avaliagao do projeto PISA da
OCDE, o desempenho de estudantes brasileiros é fraco quando
comparado com o desempenho de estudantes de pafses que pos-
suem niveis semelhantes de despesas publicas com educagio. O
ensino superior responde por cerca de um quinto das despesas
governamentais com educagao, o que estd préximo a média da
OCDE, mas o custo médio por estudante ¢ de aproximadamente
150% do PIB per capita, cerca de trés vezes superior a média da
OCDE. Assim, um melhor direcionamento dos gastos publicos
com institui¢des filantrépricas de ensino superior deve ser consi-
derado a fim de aumentar a recuperagio de custos. Com respeito
a amplia¢ao do acesso ao ensino fundamental, a experiéncia do
FUNDEF (um fundo para financiar despesas estaduais e munici-
pais com o ensino fundamental, tendo por base um piso minimo
de despesas por estudante e verbas federais complementares)
com o seu impacto sobre os indices de matriculas escolares ¢
bem-vinda. Isso também ¢ verdade para a maior énfase, em
termos de concepgio e prestagao de servigos, em programas de
transferéncia focalizada de renda, inclusive os que fazem parte
do Bolsa Familia. Em reconhecimento ao fato de que a pobreza

pode ser aliviada e que a distribui¢io de renda pode ser melho-
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rada a longo prazo através do acimulo de capital humano, o uso
continuo da freqiiéncia escolar como condi¢io para a inscrigio em
programas de transferéncia de renda ¢ altamente aconselhdvel, bem
como o monitoramento adequado do cumprimento das condiciona-

lidades desses programas.

A avaliagao geral deste estudo é que o Brasil estd no momento
colhendo os beneficios da consolidagao macroeconémica, apoiado
por politicas prudentes e pelo fortalecimento das instituigdes para
a condugao das politicas macroeconémicas. O ajuste externo tem
sido, e deverd continuar sendo, profundo, reduzindo vulnerabili-
dades e melhorando a resisténcia da economia a choques adversos
nos préximos anos. O ajuste macroecondémico foi custoso, mas estd
dando frutos, j4 que as condigbes para o crescimento sustentdvel
estao em grande medida implementadas. O continuo compromisso
com a probidade fiscal serd o principal fator para promover o gra-
dual declinio das taxas de juros reais, ampliando o leque de projetos
de investimentos possiveis e as oportunidades para o crescimento.
Portanto, esta perspectiva econdmica positiva dd ao governo federal
e suas as contrapartes estaduais e municipais uma oportunidade va-
liosa para avancar nas reformas estruturais e para abordar as dreas de

politicas publicas onde até agora os avangos tém sido dificeis.
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CAPITULO 1

POLITICA MACROECONOMICA:
CRIANDO CONDICOES PARA O
CRESCIMENTO SUSTENTAVEL






1. Visao geral e desafios futuros

desempenho da economia brasileira tem sido irregular desde a flutuacao

do Real em 1999. Entretanto, a resisténcia da economia vem aumentando

por conta de uma politica macroecondémica cuidadosa, apoiada pelo
fortalecimento de institui¢des como a Lei de Responsabilidade Fiscal e o sistema de
metas de inflagdo para a politica monetdria. Além disso, houve um impressionante
ajuste externo, apoiado por um regime de cAmbio flexivel, que resultou numa
melhora do saldo em transagbes correntes de cerca de 5,5% do PIB no periodo
de 1999 a 2003. Esses avangos trazem boas perspectivas para a economia. Mesmo
com as condigdes para o crescimento sustentdvel em grande medida estabelecidas, ¢
preciso avangar mais, especialmente no que diz respeito ao processo de reformas, para
que o Brasil entre definitivamente em um circulo virtuoso de aumento da confianca
e de crescimento estdvel e eqiiitativo.

Tendo em vista este cendrio, hd vdrios desafios importantes que precisam ser
abordados e que sdo tratados neste Estudo: 1) melhorar a qualidade do ajuste fiscal;
2) aprimorar o ambiente de negdcios; e 3) fortalecer as politicas sociais. Esses desafios
estdo interligados e requerem um conjunto de medidas para reduzir a vulnerabilidade da
economia a choques, criar condigdes para o crescimento sustentdvel nos proximos anos e

elevar mais rapidamente o padrao de vida da populagio.

O desafio fiscal (Capitulo 1)

Muitos avangos tém sido alcancados com relagao a consolidagao fiscal. O
governo tem tido uma atuag¢o impressionante no cumprimento das metas orga-
mentdrias anuais, mesmo sob condi¢bes adversas. Mas o elevado endividamento
publico continua sendo uma fonte de vulnerabilidade. Assim, a consolidagio da
estabilidade macroeconémica serd de importincia fundamental nos préximos
anos. Sob o ponto de vista fiscal, serdo necessdrios superdvits primdrios elevados
no médio prazo para colocar a divida publica em relagao ao PIB numa trajetd-
ria descendente. Foram alcangados avancos considerdveis no fortalecimento de

institui¢oes para a administragao da divida publica. Tal administragao deverd
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permanecer prudentemente voltada para a continua redugio da exposigio do go-
verno a volatilidade das taxas de cAmbio e juros, para tornar a dindmica da divida
menos vulnerdvel a mudangas nas expectativas do mercado. Ao mesmo tempo,
na perseguicio de um nivel de inflagio baixo e estdvel a médio prazo, a politica
monetdria deve continuar respondendo com rapidez as pressdes inflaciondrias
dentro do sistema de metas de inflacao. Na atual conjuntura, o principal desafio
para os formuladores de politicas piiblicas é aumentar a qualidade do ajuste fiscal.
A racionalizagao das despesas correntes permitird conciliar o ajuste fiscal com as
necessidades de aliviar, nos préximos anos, a alta carga tributdria brasileira, que
¢ prejudicial ao crescimento, e direcionar os recursos orcamentdrios para atender

as prioridades sécio-econdmicas da sociedade.

O desafio do ambiente de investimentos (Capitulos 2 e 3)

O atual nivel de investimentos, particularmente em infra-estrutura, ¢
insuficiente para sustentar um crescimento robusto a médio prazo. H4 limitado espago
orgamentdrio para a amplia¢ao dos gastos de capital e os investimentos privados sao
desencorajados pela escassez de crédito, altos custos de intermediagdo financeira e
incerteza regulatéria. O aprimoramento do ambiente de investimentos é, portanto,
fundamental na melhora do desempenho e da resisténcia da economia brasileira. Os
mercados financeiros do Brasil terdo de desenvolver-se mais, para facilitar o acesso
dos investidores privados a um crédito mais abundante e mais barato. O marco
regulatério para as industrias de rede (ou seja, energia elétrica, petréleo e gds, dgua
e saneamento) deve definir claramente o papel do governo nesses setores. Hd que se
incentivar as parcerias publico-privadas (PPPs), com um equilibrio adequado entre
os riscos incorridos pelo governo e por seus parceiros do setor privado. O principal

desafio a esse respeito tem dois aspectos:

*  Atenuar as restrigoes para a recuperagio de empréstimos através da nova
lei de faléncias, incentivando a criacio de crédito e reduzindo os custos de

intermediacio; e
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*  Reduzir a incerteza regulatdria, particularmente em relagio as indiistrias

de rede.

O desafio social (Capitulo 4)

As disparidades sociais nio permitem que os beneficios do crescimento
sustentdvel sejam distribuidos igualmente entre os diferentes grupos da sociedade.
Tem havido um progresso considerdvel na drea social desde a dltima década, com
melhora inquestiondvel nos principais indicadores, especialmente na drea de educagio.
O governo continua a ter um papel importante a desempenhar nesta drea, assegurando
que os resultados sociais sejam proporcionais aos niveis jd elevados de despesas com
programas sociais, incluindo aposentadorias. Para que isso seja alcangado, as despesas
publicas na drea social precisam ser mais voltadas para a populagio de baixa renda
e os escassos recursos orcamentdrios tém que ser distribuidos entre os programas
considerados mais eficientes e favordveis ao actimulo de capital humano. O principal
desafio, no que diz respeito a esta questiio, ¢ fortalecer as politicas sociais que permitam o
cumprimento da agenda social do governo e ao mesmo tempo manter a disciplina fiscal e

incentivar o apoio da sociedade as reformas estruturais.

2. Tendéncias recentes e perspectivas

Desde a flutuagao do Real em 1999, o Brasil sofreu uma série de choques
adversos de oferta, o que teve impacto negativo sobre o ritmo de crescimento
da economia. A desaceleracio da economia mundial nos anos de 2001 e 2002 e
o aumento do risco geopolitico figuram entre os choques externos. No 4mbito
doméstico, a escassez de energia em 2001 foi seguida pela deterioragio da confianga
do mercado no perfodo que precedeu a elei¢io presidencial de 2002. O setor externo
foi o principal motor do crescimento no periodo de 2001 a 2003, quando a demanda
doméstica foi fraca, refletindo as tendéncias adversas do mercado de trabalho ¢ o
declinio dos saldrios reais (Tabela 1.1 e Figura 1.1). Os investimentos privados foram
adversamente afetados pela volatilidade macroeconémica e pela incerteza acerca do
marco regulatério em alguns setores, principalmente o de infra-estrutura. Do ponto
de vista da oferta, a produgdo agricola e a producio de manufaturados agricolas

beneficiaram-se do aumento da demanda internacional nos tltimos dois anos.
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Tabela 1.1. Indicadores Econémicos Basicos, 1999-2003
1999 2000 2001 2002 2003

Oferta e demanda

PIB (em R$ bilhoes correntes) 973,8 1.101,3 1.198,7 1.346,0  1.556,2
PIB (em US$ bilhoes correntes) 536,6 602,2 509,8 459,4 506,8
Taxa de crescimento do PIB (real, %) 0,8 4,4 1,3 1,9 0,5
Oferta
Agricultura 8,3 2,2 5,8 5,5 4,5
Manufaturados -2,2 4.8 -0,5 2,6 0,0
Servigos 2,0 3,8 1,8 1,6 0,7
Demanda
Consumo privado -0,4 3,8 0,5 -0,4 -1,5
Consumo publico 2,4 1,3 1,0 1,4 1,3
Investimento fixo bruto -7,2 4,5 1,1 -4,2 -5,1
Exportagoes 9,2 10,6 11,2 7,9 9,0
Importagoes -15,5 11,6 1,2 -12,3 -1,7
Finangas piiblicas (setor piiblico consolidado, % do PIB)
Receita bruta 31,7 32,5 33,9 35,5 34,9
Resultado primdrio 3,2 3,7 3,6 3,9 4,3
Resultado nominal -5,8 -3,6 -3,6 -4,6 -5,1
Divida liquida“
(fim de perfodo) 48,7 48,8 52,6 55,5 58,7
(média do periodo) 53,0 51,1 55,1 65,5 58,7
Balango de pagamentos
(em US$ bilhoes)
Saldo em conta corrente -25,3 -24.2 -23,2 -7,6 4,0
(% do PIB) -4,7 -4,0 -4,6 -1,7 0,8
Balanga comercial -1,2 -0,7 2,7 13,1 24,8
Exportagoes 48,0 55,1 58,2 60,4 73,1
Importagdes -49,2 -55,8 -55,6 -47.2 -48,3
Reservas internacionais (brutas) 36,3 33,0 35,9 37,8 49,3
IDE (fluxos liquidos) 28,6 32,8 22,5 16,6 10,1
Divida externa 225,6 216,9 209,9 210,7 214,9
(% do PIB) 42,0 36,0 41,2 45,9 42,4

Taxa de cimbio e precos
Taxa de cAmbio (R$ por US$, média do

) 1,82 1,83 2,35 2,93 3,07
periodo)
1 0,
Inﬂ’a(;ao do IPC (IPCA, %, final do 8.9 6.0 77 12,5 9.3
periodo)
Deflator do PIB (%) 5,7 8,4 7,4 10,2 15,0
Taxa de desemprego (%)” 11,7 12,3

a. A razdo da divida liquida ¢ convencionalmente definida na estatistica brasileira em porcentagem do PIB de final do
perfodo e ndo em porcentagem do PIB médio do perfodo.

b. Pesquisa Mensal de Emprego (PME/IBGE), nova metodologia.

Fonte: Banco Central do Brasil, Secretaria da Receita Federal e IPEA.
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Figura 1.1. Indicadores Econdmicos Agregados
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O ajuste externo em andamento tem sido impressionante. As exportagoes estao
em trajetdria ascendente, especialmente a partir de meados de 2002, contribuindo para
uma melhora do saldo em transagdes correntes do balango de pagamentos de quase
US$ 40 bilhoes, entre o inicio de 1999 e a metade de 2004, o que equivale a mais da
metade das exportagoes brasileiras em 2003. Dentre os fatores que contribuiram para o
melhor desempenho do comércio exterior incluem-se a flutuagao da taxa de cimbio, o
crescimento continuo das exportagoes de bens manufaturados, o aumento da penetra-
¢ao em novos mercados, inclusive China, e 0 aumento no prego das commodities desde
a metade de 2002. As commodities e as matérias-primas responderam por cerca de 30%
das exportages brasileiras em 2003, um aumento de cerca de 25% desde o inicio de
1999. As importagdes mantiveram-se comprimidas, mas recentemente, ganharam forga
impulsionadas pela recuperagao da produgio industrial. Os bens intermedidrios e os
bens de capital continuam a responder pela maior parte das importagoes.

As perspectivas sio amplamente positivas. A retomada do crescimento, que teve
inicio na segunda metade de 2003 e em 2004, estd, agora, firmemente estabelecida. A
redu¢do do desemprego e o aumento dos saldrios reais sustentardo a recuperagao do
consumo privado e, assim, a demanda doméstica continuard a ser o principal motor do
crescimento. As perspectivas positivas continuarao a incentivar os investimentos priva-
dos. O desempenho das exportacdes permanecerd forte e a recuperagio da demanda
doméstica torna-la-4 mais equilibrada entre os setores. Os superdvits comerciais deverao
manter-se robustos a despeito do aumento das importages. As pressoes inflaciondrias
provavelmente se manifestardo a partir da recuperagio da economia. Refletindo essas
tendéncias, é possivel que o aperto monetdrio, que comegou em setembro de 2004,
tenha que ser mantido para assegurar a convergéncia das expectativas de inflagao as
metas. Espera-se que a politica fiscal permanega cautelosa em relagao ao cumprimento
das metas de superdvit primdrio de final de ano para o setor publico consolidado. O
progresso nas reformas estruturais serd um catalisador extremamente necessdrio para a
sustentabilidade do crescimento a longo prazo, particularmente pelo fortalecimento do
ambiente de investimentos e pela redugao da vulnerabilidade da economia a choques.

3. Interagao entre as politicas macroeconémicas

A resposta das autoridades aos choques tem sido uma combinagao prudente entre

as politicas monetdria e fiscal. A permanente observancia da legislagao de responsabilidade
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fiscal — formalizada pela publicagdo da Lei de Responsabilidade Fiscal em maio de 2000
— fortaleceu a disciplina fiscal em todos os niveis do governo.! Ao mesmo tempo, a adogao
de um sistema de metas de inflagio para a condugio da politica monetdria foi uma
ferramenta fundamental no processo de redugio da inflagio, que se seguiu a flutuagao do
Real em 1999, e para assegurar que as expectativas de inflagio convergissem rapidamente
para suas metas nos periodos seguintes aos choques. Ambos os marcos institucionais
foram submetidos a testes ao longo dos tltimos anos com resultados positivos, chamando

a atengdo para um maior enfoque em outras dreas, onde jd se observam alguns avangos.

Politica Fiscal
Fortalecendo o ajuste fiscal

A politica fiscal respondeu rigorosamente as mudangas no cendrio macroecon6-
mico. As metas de superdvit primdrio foram elevadas ao longo do tempo para manter
a razao Divida/PIB numa trajetdria sustentdvel, conforme ilustrado no Anexo 1.1. O
desempenho fiscal tem sido mais s6lido, mesmo em perfodos de reducio da atividade
econdmica, tornando o esforgo fiscal ainda mais impressionante. Esse avanco tem sido
sustentado por uma administragao fiscal cautelosa em todos os niveis do governo, com
as metas fiscais sendo repetidamente excedidas. Nesse sentido, a determinagao das
autoridades em resistir a0 aumento do saldrio minimo acima da inflagao, o que teria
tido um impacto negativo no or¢amento, ¢ louvdvel. A meta do superdvit primdrio
consolidado foi elevada ainda mais em 2004 para economizar parte do aumento ciclico
da renda e a0 mesmo tempo acomodar algumas despesas adicionais com investimentos
necessdrios em infra-estrutura. A conflanca nas institui¢oes fiscais permanece elevada,
conforme refletido pela continua adesao das expectativas do mercado as metas de
superdvit primdrio anunciadas (Figura 1.2). Entretanto, o ajuste fiscal foi alcangado
predominantemente por meio dos aumentos na receita, o que levou a um aumento na
receita bruta do governo central superior a 2% do PIB, desde o inicio de 2000, e a uma
compressao das despesas discriciondrias, particularmente em investimentos, em vez de
cortes nas despesas correntes. A estabilizagio macroecondmica desde 1995 reduziu a
dependéncia da receita de imposto inflaciondrio. No nivel consolidado, a propor¢io
da receita bruta aumentou em cerca de 7,0 p.p. durante os anos de 1995 a 2003, para
quase 35% do PIB.
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Figura 1.2. Indicadores de Politica Fiscal
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1. As metas sdo as estabelecidas para o governo central e suas estatais nas leis de diretrizes or¢amentdrias (LDOs) desde
1999, juntamente com o resultado esperado dos Estados e Municipios (e suas empresas publicas), e usadas como cri-
tério de desempenho nos acordos com o FMI. Nesses acordos, as metas sao revisadas ao longo do ano. A tltima meta
revisada ¢ a utilizada para o ano. As metas sdo definidas em termos nominais (R$) e em porcentagem do PIB, sendo
no ultimo caso, definidas com base na projegao do PIB, no momento da defini¢ao das metas de superdvit primdrio.

2. Medido como outras despesas correntes e de capital (outras DCCs).

Fonte: STN.
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O insucesso em reduzir as despesas correntes deve-se em parte a existéncia
de uma rigidez quanto ao corte de gastos, que decorre, em grande parte, da am-
pla vinculagio de receitas. A existéncia de niveis minimos obrigatérios de gastos
para vdrios programas ¢ uma outra fonte de falta de flexibilidade do orgamento
(Quadro 1.1). A introdugao de um nivel minimo de despesas por estudante em
1996 (ensino fundamental) foi essencial para o aumento dos indices de matricu-
las escolares e para a redu¢io das disparidades de pagamentos em nivel estadual
e municipal, conforme discutido no item “O desafio Social”. A emenda consti-
tucional de 2000, que fixou um piso para as despesas federais agregadas com a
drea de satde (Quadro 1.1), também elevou a rigidez dos gastos, enquanto que
a vincula¢do das transferéncias federais aumentou a pressio sobre as despesas
estaduais e municipais. Ao mesmo tempo, as pressdes da seguridade social au-
mentaram, e a criagdo de novos gastos, especialmente para assisténcia aos idosos,
criaram uma pressao adicional sobre as despesas correntes. A capacidade limitada
para maiores restri¢des nas despesas levou ao corte das despesas discriciondrias,
em particular as relacionadas aos programas de investimentos, especialmente a
partir da metade de 2002.

O ajuste fiscal, apoiado pelo aumento dos impostos, teve um impacto ne-
gativo na eficiéncia do sistema tributdrio. Enquanto que, de um modo geral, a
receita de impostos do governo central se manteve estdvel em relagiao ao PIB,
a receita das “contribui¢bes” federais (ou seja, a arrecadagio cuja receita estd
vinculada a programas especificos, particularmente para setores sociais, mas
que nio ¢ compartilhada com os governos estaduais e municipais) aumentou
regularmente ao longo do tempo. A dependéncia dessas contribuigoes fede-
rais, originalmente arrecadadas sobre as receitas e a folha de pagamento das
empresas, teve um impacto negativo na competitividade comercial do Brasil e
incentivou a informalidade. As principais contribui¢oes federais — PIS/Pasep
e Cofins — foram convertidas em impostos do tipo IVA, comegando com o
PIS/Pasep em 2002, o que de alguma forma amenizou o problema. Mas a re-
ceita dos governos regionais também apresentou tendéncia de alta, em cerca de

1,5% do PIB durante os anos de 1998 a 2002, compativel com seus esforgos
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Quadro 1.1. A vinculagio de receitas e a rigidez das despesas priblicas

No Brasil as receitas sdo amplamente vinculadas, particularmente no nivel federal. Estima-se que
cerca de 80% das receitas de impostos federais sejam vinculadas, contra menos de 60% em 1988." Isso
inclui as transferéncias obrigatdrias de receitas para estados e municipios, além de fundos especificos. As
transferéncias obrigatdrias de receitas respondem por cerca de 15% das receitas provenientes de impostos
federais e estao concentradas no imposto de renda e no IPI, que a principio s@o os impostos federais mais
pré-ciclicos.

Os esforgos para aumentar a receita federal livre das transferéncias obrigatérias para os governos
estaduais e municipais resultaram na maior dependéncia das “contribuices”, ou seja, a taxagdo das receitas
das empresas e da folha de pagamento (PIS/Pasep, Cofins) e das transacdes financeiras (CPMF), cujas re-
ceitas sdo vinculadas, mas ndo sao compartilhadas com estados e municipios. Os impostos federais sobre as
receitas das empresas agora foram convertidos em impostos do tipo IVA, mas as suas receitas permanecem
vinculadas ao financiamento de despesas com satide e programas de seguridade social, no caso do Cofins,
¢ habitacdo e programas para os trabalhadores, no caso do PIS/Pasep. As receitas da CIDE-Combustiveis,
imposto explicito sobre os derivados do petrdleo criado em janeiro de 2002 para substituir os impostos
implicitos na conta petréleo do orgamento, também sdo vinculados  infra-estrutura para transportes e
programas de prote¢io ao meio ambiente.

Para mitigar esse problema, a0 menos em parte, estd em vigor um acordo para desvincular parte das
receitas federais vinculadas (Desvinculagao das Receitas da Unidao, DRU). Por essa razao, 20% das receitas
federais (livres de transferéncias intergovernamentais) sdo retidas pelo governo federal, reduzindo assim o
total vinculado das receitas em nivel federal. Estd em discussdo acordo semelhante para o nivel estadual.

H4 significativa rigidez das despesas publicas nos niveis dos governos federal e estadual. A Constituigao
exige que todos os niveis do governo vinculem uma parte da receita (18% para o governo federal e 25%
para os governos estaduais e municipais) para financiar as despesas com educagdo. Além disso, os Estados e
Municipios tém que vincular 12% e 15% de suas receitas, respectivamente, para financiar a satde. Também
foram introduzidos pisos para as despesas nos dltimos anos em vérias dreas. Na satide, uma emenda consti-
tucional, promulgada em 2000, requereu um aumento real de 5% no total das despesas federais com saide,
com relagao ao nivel de 1999, e o ajuste desse nivel de desembolso de acordo com a taxa de crescimento do
PIB nominal durante os anos de 2001 a 2004. Na educagio, foram estabelecidos niveis de despesas minimas
por estudante matriculado no ensino fundamental (12 4 82 série), exigindo do governo federal um gasto maior
para complementar os desembolsos dos estados que ndo podem arcar com o piso nacional. Apesar disso, a
introdugao desses pisos foi associada a um aumento significativo nas matriculas escolares, conforme discutido
no item “O desafio Social”. A exigéncia de que a aposentadoria minima seja reajustada no mesmo valor que

o saldrio minimo também resulta numa rigidez considerdvel para a redugio dos gastos do governo.

1. Para mais informagées, veja Ministério do Planejamento, Orgamento e Gestao (2003).
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de ajuste fiscal.? Esse aumento na arrecadagio de impostos deve ser avaliado
tendo em vista o fato de que o Brasil j4 tem uma razdo Receita/PIB alta em
comparag¢io com pafses com niveis de renda similares (ver Capitulo 4), ficando
préxima da média da OCDE e quase duas vezes mais alta do que a média do

restante da América Latina.

Aumentando a solidez por meio de uma melhor administragio da divida

A despeito do avango do ajuste fiscal, o elevado endividamento publico per-
manece como uma fonte de vulnerabilidade que as autoridades tém enfrentado.
Um grande avango foi obtido no fortalecimento do arcabougo institucional para
a administra¢ao da divida publica, incluindo o langamento de planos anuais
de financiamento da divida (veja abaixo) e medidas para aumentar a liquidez
nos mercados secunddrios e para esclarecer o papel do Banco Central do Brasil
(BCB) e do Tesouro na emissao de titulos da divida publica nos mercados domés-
ticos e externo. Desde 2002, o BCB foi proibido de emitir titulos no mercado
doméstico, implementando a politica monetdria com titulos do Tesouro da sua
carteira. Em ocasioes de tensao fiscal, o Tesouro procurou reduzir o risco de ro-
lagem da divida emitindo titulos de curto prazo, o que provocou uma redugio
da maturidade média da divida mobilidria (Figura 1.3). Em resposta a crescente
demanda por prote¢io cambial, como na elei¢ao presidencial de 2002, também
foram emitidos titulos indexados ao cAmbio e swaps cambiais. A aceitagio da
deterioragiao dos indicadores da divida publica em condi¢des de tensio no
mercado financeiro, teve por base a avaliagao de que os distirbios do mercado,
nessas ocasioes, tém sido técnicos e transitérios. Sob essas condicdes, a validagao
dos prémios de risco demandados pelo mercado para rolar a divida mobilidria
exacerbaria, em vez de reduzir, a volatilidade financeira.> Quando os custos de
rolagem tornaram-se excessivamente altos, o resgate da divida foi facilitado pelo
Tesouro por meio da manutengio de um “colchio” de liquidez. Mas a monetiza-
¢ao parcial da divida que se seguiu aumentou a liquidez no mercado monetdrio,
com a conseqiiéncia adversa de contribuir para a depreciagao da moeda.* O en-
xugamento dessa liquidez excessiva através de esterilizacao ¢ dificil em tempos de

demanda limitada por titulos do governo. Apesar disso, apds esses episédios, a
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deterioragio dos indicadores da divida publica foi revertida rapidamente, quan-
do as condi¢des do mercado melhoraram. Prospectivamente, uma importante
consideragio em termos de politica é que a provisio de cobertura cambial pelo
governo em situagdes de dificuldade financeira pode desestimular o setor priva-
do — especialmente, empresas com ativos e receitas cambiais significativos, por
exemplo, grandes empresas exportadoras — a ser mais ativo nesse mercado.
Quando as condi¢oes financeiras sao favordveis, a administra¢ao da divida publica
tem procurado aumentar a maturidade da divida, substituindo titulos corrigidos pela
taxa Selic por titulos pré-fixados e reduzindo a exposi¢ao cambial. Com respeito a divi-
da publica externa, os principais objetivos tém sido a consolidagao da estrutura a prazo
das taxas de juros em mercados estratégicos com benchmarks liquidos (d6lar americano,
euro e ien) e a ampliagio da base de investidores em titulos brasileiros. A divida re-
estruturada foi gradualmente resgatada e titulos de longo prazo nas principais moedas
foram emitidos para facilitar o acesso dos tomadores de empréstimos brasileiros aos
mercados estrangeiros, dadas as limitagdes aos empréstimos a longo prazo no mercado
doméstico, conforme discutido no Capitulo 2. A comunicagao com o mercado tam-
bém melhorou com o lancamento, desde 2001, do Plano Anual de Financiamento da
divida (PAF), no qual os principais objetivos para a administragao da divida estao de-
clarados e as metas indicativas para o estoque total da divida e a sua composi¢ao, entre
outros indicadores financeiros, estdo estabelecidos. Apesar desses avangos, os choques
adversos dos tltimos anos afetaram o cAmbio e as taxas de juros reais, aumentando a
preocupagio com relagio 4 dindmica da divida publica, especialmente em um ambien-

te de baixo crescimento.

Aumentando a qualidade do ajuste fiscal

Prospectivamente, o Brasil precisa continuar a obter superdvits primdrios
vultosos nos préximos anos para mitigar as preocupagdes com relagao a dindmica
da divida publica (Figura 1.4). Apesar do progresso alcangado no ajuste fiscal nos
ultimos anos, a propor¢ao ainda alta, embora esteja caindo, de titulos indexados
a0 cAmbio e com taxas flutuantes na divida publica torna a dinimica da divida
extremamente sensfvel a mudancgas na politica monetdria e a flutuagoes da taxa de

cambio. Portanto, embora a preocupacio central da politica fiscal esteja em assegu-
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Figura 1.3. Divida Publica
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rar o cumprimento de superdvits primdrios, sio necessdrios esfor¢os para melhorar
a qualidade e a sustentabilidade a longo prazo da consolidagao fiscal. Além disso,
¢ importante fazer politicas publicas voltadas para a expansiao do PIB, com énfase
crescente ao re-equilibrio entre impostos e programas de desembolso, para incen-
tivar o desenvolvimento do setor privado. Tendo em vista este histdrico, o desafio
dessa politica tem dois aspectos.

Primeiro, uma redugio das despesas correntes (por exemplo, saldrios, apo-
sentadorias e o consumo do governo) criaria condigoes para a redugdo da carga
tributdria a longo prazo, uma vez que as condigoes fiscais tenham melhorado e o
ajuste fiscal tenha provocado uma queda considerdvel no nivel de endividamen-
to. Uma redugio da carga tributdria poderia auxiliar a expansio do setor privado
e reduzir a informalidade. Além disso, um ajuste fiscal continuo e a necessidade
de responder rapidamente a uma série de choques adversos exigem maior flexibi-
lidade orgamentdria. A reducdo da rigidez dos gastos publicos, a0 mesmo tempo
que evita a interrupgao na prestagao de servigos caso haja queda na receita, é um
desafio importante para a politica fiscal nos préximos anos. A esse propdsito, a
opgao de revogar a emenda constitucional que estabelece o piso para os gastos
federais com sadde poderia ser considerada, a0 mesmo tempo em que sejam
mantidas as exigéncias de gastos minimos com ensino fundamental para estados
e municipios. A possibilidade de ampliar as exigéncias de um gasto minimo para
o ensino médio, no orcamento atual, seria bem-vinda e estd atualmente sendo
discutida (ver item “O desafio Social”). Medidas como a DRU (Desvinculagao
de Receitas da Unido) também sio bem-vindas, mas de natureza tempordria.
Mais importante, os méritos em manter a vinculagao de receitas devem ser ava-
liados considerando o impacto que esses recursos or¢amentdrios podem ter sobre
os resultados das politicas, particularmente na 4rea social.

Segundo, os gastos puiblicos poderiam ser mais focados na populagao de baixa
renda, considerando os jd elevados niveis de gastos com programas sociais, incluindo
aposentadorias, ¢ um or¢amento enxuto. A maioria dos gastos sociais no Brasil é com
programas cujo acesso ¢ universal, como educagio e saide, ou de natureza contributi-
va, como as aposentadorias. Programas com transferéncia focalizada de renda, que sao

mais bem direcionados para a populagio de menor poder aquisitivo, respondem por
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Figura 1.4. Politica Fiscal nos Diferentes Niveis de Governo e Dindmica da Divida
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metros sao iguais aos do cendrio base.
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Fonte: BCB.
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uma parcela pequena do orgamento social. Mas mesmo os gastos de cardter universal
podem se tornar mais focados na populagio de baixa renda. A mudanca dos recursos
do orcamento da satde para cuidados preventivos e de saneamento, por exemplo, que
beneficiam mais a populagio carente ¢ um exemplo desse caso, conforme evidenciado
pela experiéncia bem-sucedida do Brasil com programas de agao comunitdria. A redu-
¢ao das disparidades regionais na prestagao de servigos, como ¢ o caso do FUNDEF na
educagio, ¢ um exemplo de politica publica focada na populagio de menor poder aqui-
sitivo, conforme discutido no item “O desafio Social”. O deslocamento dos gastos

publicos do ensino superior para o ensino fundamental e médio é um outro exemplo.

Ajustando o or¢amento para as PPPs

A racionalizagao dos gastos publicos correntes fortalecerd os mecanismos
de realocagao de recursos or¢amentdrios para investimentos publicos eficientes,
especialmente em infra-estrutura. Mas o setor privado também tem um papel a
desempenhar nas parcerias publico-privadas (PPPs), conforme discutido no item
“O desafio do ambiente de investimentos”. O principal desafio nesta drea ¢ alcan-
car um equilibrio adequado de riscos a serem compartilhados entre o governo e
o setor privado e a0 mesmo tempo oferecer garantias ao parceiro privado que os
compromissos de longo prazo serdo honrados pelo governo. A consisténcia entre
os objetivos or¢camentdrios de longo e curto prazo também deve ser preservada
devido a longa duragao dos contratos das PPPs. Os esfor¢os continuos do Brasil
para reconhecer passivos ocultos (esqueletos fiscais), associados ao sistema de
empréstimos habitacionais, devem ser ressaltados e, a esse respeito, a criagio de
passivos contingentes ligados aos projetos de PPP deve ser evitada.’

Para esse propésito, o permanente cumprimento dos padroes de transparén-
cia e das exigéncias de relatério de dados fiscais estabelecido pela Lei de Respon-
sabilidade Fiscal para todos os niveis do governo ¢ crucial. No entanto, ¢ preciso
padronizar as exigéncias para a prestacio de contas das operagdes das PPPs nas
contas fiscais e para a avaliagiao dos “riscos fiscais” potencialmente associados. Em
cumprimento a Lei de Responsabilidade Fiscal, a Lei de Diretrizes Orgamentd-

rias (LDO) de cada nivel do governo contém um anexo sobre metas fiscais que
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dd informag6es detalhadas sobre gastos e receitas, com projegoes para esses agre-
gados or¢amentdrios para os 3 anos seguintes ao da execugio do or¢camento. Para
implementar as PPPs, o governo precisard estimar o impacto or¢amentdrio dessas
operagdes para toda a duragio do contrato. Embora o anexo de metas fiscais pos-
sa se tornar o principal veiculo para a dissemina¢io de informagdes sobre as PPPs
nos documentos orgamentdrios, os relatérios exigidos pelos Tribunais de Contas
muitas vezes diferem entre os vdrios niveis do governo, exigindo esfor¢os renova-
dos para a padronizagdo.” Para mitigar esse problema, os projetos de lei prevéem
um papel de lideranga para o Tesouro na padronizagao das exigéncias de presta-
¢do de contas e dos relatérios exigidos. E de particular importincia nesse caso, a
vigilancia sobre a prestagdo de contas de projetos envolvendo PPPs. Isso porque
os débitos criados por essas parcerias podem ser erroneamente classificados como
“despesas correntes” sendo um meio de contornar o limite de endividamento
determinado pela Lei de Responsabilidade Fiscal. A opgao de introduzir um teto
para as despesas do governo relacionadas aos projetos de PPPs, possivelmente
definido como uma parte da receita corrente liquida, como os limites para o
servico da divida estabelecidos pela Lei de Responsabilidade Fiscal, também estd

sendo considerada.

Avangando na agenda da reforma da seguridade social

Um progresso considerdvel foi alcangado na reforma do sistema de segurida-
de social para trabalhadores do setor privado. Mas, a despeito de sua populagao
ser mais jovem, o Brasil j4 tem o mesmo nivel de despesas publicas com aposen-
tadorias (para trabalhadores dos setores publico e privado) em relagio ao PIB
que os paises com popula¢des bem mais velhas (Figura 1.5).* Isso impde custos
a sociedade. Por exemplo, as contribui¢des dos empregadores para a seguridade
social sao altas, aumentando os custos da mio-de-obra e incentivando a infor-
malidade. Com menos da metade da forga de trabalho detentora de um contrato
formal de trabalho, o sistema de seguridade social brasileiro nio ¢ apenas caro,
mas também falha na prote¢ao dos trabalhadores contra o risco de desemprego.

O mercado de trabalho informal, onde os trabalhadores estdo tipicamente sujei-
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tos a saldrios mais baixos, menor protecio da rede de seguridade social e maior
precariedade do emprego, também levanta preocupagbes com a igualdade, con-
forme discutido no Capitulo 4 (Anexo 4.1).

Apesar das melhorias, conforme discutido no Estudo Econémico do Brasil feito
pela OCDE em 2001, as reformas na seguridade social nao eliminaram as pressoes
de longo prazo sobre o orgamento. Tendo por base um cendrio em que o PIB cresce
a 3,5% ao ano e o valor real dos beneficios de aposentadorias é mantido constante,
estima-se que o déficit do regime de seguridade social para os trabalhadores do setor
privado (RGPS) chegaria a 3,5% do PIB até 2050, quase duas vezes o nivel atual.
Naturalmente, essas estimativas s3o sensiveis a variagdes no crescimento real do PIB
e ao valor real dos beneficios das aposentadorias. Para ilustrar o caso, se a economia
crescesse 4% por ano no horizonte da proje¢io, o déficit do RGPS permaneceria
mais ou menos no nfvel atual, de cerca de 2% do PIB até 2050. Se, alternativamente,
o valor das aposentadorias fosse ajustado de acordo com o crescimento do PIB, em
vez de ser mantido constante em termos reais, incorporando os ganhos de produtivi-
dade e, por conseguinte, aumentos de ganho real, o déficit do RGPS chegaria a 7,5%
do PIB até 2050 (com o PIB aumentando em 3,5% por ano).

Nesse cendrio, um desafio importante consiste em reduzir as pressdes or¢aments-
rias do regime de seguridade social para os trabalhadores do setor privado. A introdugio
de uma idade minima para aposentadoria — de preferéncia igual para homens e mulhe-
res — deve ser considerada na reforma futura porque a idade média para aposentadoria
permanece baixa.” A liga¢do entre a aposentadoria minima e o saldrio minimo ¢ um
outro aspecto relevante. O poder de compra da aposentadoria minima deveria ser pre-
servado através de algum tipo de mecanismo de indexagio, de preferéncia usando um
indice de precos que melhor reflita a cesta de consumo do aposentado padrio.” No
entanto, a equivaléncia atual entre a aposentadoria minima e o saldrio minimo torna o
balango fiscal geral do sistema de seguridade social muito sensivel a politica do saldrio
minimo. A equivaléncia também transfere os ganhos de produtividade conquistados
pela populagao que trabalha para a populagao aposentada. Além disso, as excegoes e as
baixas taxas de contribui¢io de que gozam trabalhadores de vdrios setores (educagio,
satde, instituigoes de assisténcia social e clubes esportivos, entre outros) poderiam ser

abolidas. O periodo de contribuicoes exigido para a aposentadoria por idade pagas a
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Figura 1.5. Indicadores de Seguridade Social
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1. Considera um crescimento do PIB de 3,5% ao ano em termos reais e a indexagao das aposentadorias a inflagao.

2. Considera uma crescimento do PIB de 4% ao ano em termos reais e a indexagdo das aposentadorias 4 inflagdo.

3. Considera um crescimento do PIB de 3,5% ao ano em termos reais e a indexagdo das aposentadorias  inflagao e
ao crescimento da produtividade (1,6% ao ano).

Fonte: Base de dados da OCDE para Desembolsos Sociais, 2004; ¢ Ministério da Previdéncia.
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trabalhadores urbanos acima de 65 anos (60 para mulheres) poderia ser maior do que
o seu atual nivel de 15 anos. Por fim, uma maior redugio da idade para a aquisi¢ao do
direito de participar do programa federal de apoio a renda do idoso (LOAS) deve ser
evitada. A idade foi reduzida de 67 anos para 65 anos em 2003, o que desincentiva a
inscri¢io no RGPS." Esta tendéncia também contraria as préticas de reforma previ-
dencidria em todo o mundo.

A reforma do regime de seguridade social para servidores publicos — descrita em
detalhes no Anexo 1.2 — estd sendo realizada. O impacto da reforma sobre o balango
atuarial do regime serd modesto. Devido ao seu foco sobre os direitos dos ingressan-
tes no funcionalismo publico (Figura 1.6), o ponto-chave da reforma ¢ a taxagio do
saldrio dos servidores publicos aposentados, junto com a cria¢io de fundos de pensio
complementar para os novos servidores. A economia acumulada para o or¢camento nos
préximos 30 anos estd estimada em 6% do PIB. O cendrio base do governo considera
que as aposentadorias e os ganhos sejam indexados 2 inflagio a longo prazo. Como
alternativa, se as aposentadorias aumentarem de acordo com o crescimento do PIB, o
déficit do regime para servidores publicos federais pode chegar a 4% do PIB até 2032,
contra cerca de 1,5% do PIB se o valor real das aposentadorias for mantido constante
ao longo do tempo.

Mesmo com as reformas, os desafios permanecem para o regime de seguridade
social dos servidores publicos. A criagio de fundos de pensao complementar para servi-
dores publicos ¢ coerente com os esforgos para promover a poupanga privada e reduzir
as pressoes sobre o or¢amento, as quais sao mais fortes no nivel dos governos estaduais
e municipais. Mas vdrias outras questdes ainda precisam ser resolvidas. A unificagio
dos regimes de aposentadoria para servidores publicos federais, estaduais e municipais
seria bem-vinda para promover ganhos de escala e aumentar a governanga. Também
¢ importante assegurar que esses fundos de pensio complementar estejam sujeitos as
mesmas normas prudenciais e regras operacionais que os fundos dos trabalhadores do
setor privado estdo sujeitos. De acordo com as tendéncias internacionais, a padroniza-
¢ao dos direitos dos regimes dos trabalhadores dos setores privado e publico tornaria

o sistema de seguridade social em geral mais igualitdrio e o mercado de trabalho mais

flexivel (Quadro 1.2).
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Figura 1.6. Projegoes da Seguridade Social: Regime para Trabalhadores do Setor Ptiblico
(Em % do PIB)
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1. Considera um crescimento do PIB de 3,5% ao ano em termos reais e a indexagdo das aposentadorias a inflagao.

2. Considera um crescimento do PIB de 3,5% ao ano em termos reais e a indexagao das aposentadorias 2 inflagao e
ao crescimento da produtividade (1,6% ao ano).

3. Considera um crescimento do PIB de 3,5% ao anos em termos reais e indexagdo das aposentadorias 2 inflagio e
ao crescimento da produtividade (3,5% ao ano).

Fonte: Ministério da Previdéncia.
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Quadro 1.2. Reformando os regimes de seguridade social dos servidores publicos:

a experiéncia dos paises da OCDE

As reformas recentes em vdrios paises da OCDE objetivaram a unificagio dos regimes de seguridade
social para trabalhadores dos setores privado e ptblico. Em alguns paises (Finlandia, Irlanda, Japao, Paises
Baixos, Noruega, Suécia, Suica e Reino Unido), os servidores publicos contribuem para um regime, do qual
eles recebem uma aposentadoria bésica, e contribuem para um plano de pensao complementar. Por exem-
plo, nos Paises Baixos, desde 1996, os servidores puiblicos com 65 anos de idade e 40 anos de contribui¢ao
recebem uma aposentadoria bdsica do regime nacional e contribuem obrigatoriamente para um fundo de
pensdo complementar de beneficios definidos, que paga aposentadorias equivalentes a 70% do ultimo sa-
ldrio. A Suécia reformou seu sistema de aposentadoria em 1997, unindo os regimes para trabalhadores dos
setores publico e privado e estabelecendo fundos de pensio complementar de beneficios definidos, para os
quais os trabalhadores contribuem obrigatoriamente. Os beneficios pagos por esses fundos sao de no m4-
ximo 65% da média salarial dos dltimos 5 anos de trabalho, a idade para aposentadoria é de 65 anos ¢ sio
necessdrios 30 anos de contribuigao.

Em vérios paises, existe um regime separado para servidores publicos, mas os direitos foram padroni-
zados em relagao ao regime dos trabalhadores do setor privado. Em alguns paises (Grécia, Itdlia, Espanha,
México e Estados Unidos), as aposentadorias foram limitadas e planos de pensao complementar foram cria-
dos. Nos Estados Unidos, o regime de beneficios definidos para servidores publicos federais foi reformado
em 1982, com novos servidores ingressando no regime geral. Além disso, foi criado um plano de beneficios
definidos que paga um beneficio de aposentadoria de até 30% da média salarial dos tltimos 3 anos, sendo a
idade para aposentadoria 57 anos. Um plano de contribui¢oes definidas também foi estabelecido e aos servi-
dores publicos que estavam em servico ativo a época da reforma foi oferecida a opgao de mudar para o novo
regime. Como a taxa de aceitagao foi baixa, menos de 3%, os dois sistemas coexistem até hoje, cada um com
aproximadamente metade da forca de trabalho em atividade no governo federal.

Em outros paises, as reformas ficaram atrasadas, mas estdo em andamento. Regimes separados para
servidores publicos ainda existem na Austria, Bélgica, Canadd, Franga, Alemanha, Luxemburgo, Portugal
e Turquia e os direitos ainda diferem entre trabalhadores dos setores publico e privado. Na Alemanha, os
beneficios de aposentadoria normalmente sao pagos apds 65 anos de idade e sao equivalentes a até 75% da
média salarial dos tltimos dois anos de servico, se o servidor publico tiver trabalhado pelo menos 40 anos.
As mudangas ocorridas desde 1998 focaram o corte de direitos aos beneficidrios. As reformas recentes na
Franga aumentaram o tempo minimo de contribuigdo de 37,5 anos para 40 anos e mudaram a férmula dos
beneficios de 75% da média salarial dos dltimos 5 anos para 75% da média salarial dos dltimos 25 anos. Essas
mudangas, que unificaram as regras para os trabalhadores dos setores publico e privado, serao implementadas

gradualmente até 2008 ¢ a idade minima para aposentadoria serd aumentada de 60 para 62 anos.
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Politica monetdria
Construindo a credibilidade das metas de inflagio

O estabelecimento de metas de inflagio — implementadas em meados de 1999
apés a flutuagao do Real — ¢ particularmente desafiador em mercados emergentes.
Embora a ado¢io de metas de inflagio tanto em paises emergentes quanto em
paises desenvolvidos tenha sido associada a uma queda na inflagio com relagao ao
periodo anterior ao estabelecimento das metas, existe ampla evidéncia empirica de
que a inflagio nos mercados emergentes estd mais passivel de se desviar das metas
centrais e romper os limites superiores estabelecidos em torno da meta central.'
Isso se deve em geral a uma fraqueza institucional e, também, aos efeitos da volati-
lidade macroecondmica (mais alta em mercados emergentes do que em economias
mais desenvolvidas), muitas vezes resultante de uma vulnerabilidade a choques
externos (Figura 1.7).

As metas deixaram de ser cumpridas trés vezes num perfodo de cinco anos
em que foram adotadas no Brasil (Tabela 1.2)."" Choques adversos de oferta,
tanto domésticos quanto externos, foram os principais culpados. O descumpri-
mento das metas em 2001 e 2002 pode ser atribuido predominantemente aos
choques cambiais que a economia enfrentou nesse periodo. Embora tenha havi-
do um repasse relativamente pequeno da depreciagao do cAmbio para os pregos,
devido as fracas condi¢bes econdmicas que prevaleceram naqueles anos. O BCB
estima que o repasse da depreciagiao do cAmbio para os pregos foi baixo, cerca de
15% acumulados ao longo de um ano apds a depreciagao. Isso ¢ mais do que o
estimado para os paises do G7, cerca de 5%, mas significativamente abaixo do
estimado para outros mercados emergentes.’* Em 2003, a meta novamente nao
foi cumprida, essencialmente devido a inércia inflaciondria herdada de 2002 apés
a deterioragio das expectativas de mercado, em fungdo da elei¢ao presidencial
em outubro.

Mas, apesar dos sucessivos descumprimentos das metas, o sistema de metas de
inflagdo parece estar ganhando credibilidade; nao perdendo. A convergéncia das ex-
pectativas de inflagdo para as metas estabelecidas para 2004-05, de uma forma relati-

vamente rdpida, apds a escalada inflaciondria do fim de 2002 e inicio de 2003, é um
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exemplo (Figura 1.8). Isso pode ser atribuido ao reconhecimento, entre os agentes
do mercado, de que os descumprimentos das metas deveram-se a choques adversos
na oferta e que a politica monetdria foi direcionada para eliminar os efeitos se-
cunddrios desses choques ¢, a0 mesmo tempo, acomodar as pressoes inflaciondrias
iniciais e preservar o realinhamento inicial dos pregos relativos. Esses efeitos foram
considerados no ajuste das metas de inflagaio em 2003 e em 2004, quando ficou
claro que as metas originais s6 seriam atingidas a custa de uma queda significativa
do produto (Quadro 1.3). Houve claramente um custo inicial para a credibilidade
devido ao descumprimento das metas em 2001 e nos anos seguintes, entretanto
isso parece ter sido compensado pelo ganho obtido pela condugio transparente da
politica monetdria.

Como a sua resposta as pressoes inflaciondrias foi prospectiva, o BCB pode
também ter contribuido para reduzir a inércia inflaciondria apés a introdugao do
sistema de metas de inflagao.”” A inércia tende a ser alta durante o processo de
redugio da inflagao, mas evidéncias empiricas sugerem que o impacto da inflagao
passada sobre a atual enfraqueceu ao longo do tempo.'® A inércia inflaciondria
aumentou significativamente no final de 2002 e inicio de 2003, apés o choque
de confianga ocorrido em 2002 associado ao calenddrio eleitoral, mas depois di-
minuiu. O fato da inflagio aparentemente ter se tornado menos persistente ofe-
rece evidéncia adicional, embora nio inequivoca, a favor de que a credibilidade
no regime de metas de inflagao foi fortalecida com o tempo. As expectativas de
inflagdo também se tornaram menos voldteis, o que pode ser interpretado como
evidéncia adicional de que a credibilidade no regime de fato aumentou.

A melhora na divulga¢io de informagbes e na transparéncia — um pré-re-
quisito para o sucesso do sistema de metas de inflagdo — colaboraram para o
fortalecimento da credibilidade do sistema de metas de inflagao. Na presenca de
choques adversos de oferta, a comunicag¢io estressou a avaliagio do BCB com re-
lagao a natureza e persisténcia de um choque, seus primeiros impactos esperados
sobre os pregos e o custo em termos de PIB de distintas trajetérias de reducio da
inflagdo, considerando diferentes politicas corretivas. Embora o sistema de metas
de infla¢io tenha como meta a inflagio do final do ano, os relatérios destacaram

a trajetria analisada da inflagdo além do periodo de referéncia, aumentando
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assim o horizonte no qual as expectativas podem ser ancoradas. A divulgagio
tempestiva das minutas da reunido do COPOM também contribuiu para for-
talecer a comunicagdo e a transparéncia, bem como a publica¢ao dos Relatérios
de Inflagdo trimestrais, trazendo informacdes detalhadas sobre os parimetros
macroecondmicos que afetam as projecoes de inflagao. Por fim, caso as metas
sejam descumpridas, a exigéncia de que o presidente do BCB publique uma carta
aberta ao Ministro da Fazenda explicando as razdes para o desvio da meta oficial,
assim como as medidas corretivas tomadas e a trajetdria projetada para a redugio
da inflacio, é considerada fator auxiliar no aumento da responsabiliza¢io e da

credibilidade no sistema de metas.

Tabela 1.2. Metas de Inflagio e Inflagio Observada, 1999-2006

(Em porcentagem)

Ano corrente

Inflacio
Limite Meta Limite feti

efetiva
Inferior central Superior

(IPCA)

1999 6,0 8,0 10,0 8,9

2000 4,0 6,0 8,0 6,0

2001 2,0 4,0 6,0 7,7

2002 1,0 3,5 6,0 12,5

2003¢ 8,5 9,3
2004° 3,0 5,5 8,0
2005 2,0 4,5 7,0
2006 2,5 4,5 6,5

a. Refere-se & meta ajustada estabelecida em Janeiro de 2003. A meta de 2003 foi estabelecida em 3,25% em 2001
com intervalos de confianga a +/- 2 pontos percentuais e entdo aumentada para 4% em 2002 com intervalos de
confianga a +/- 2,5 pontos percentuais.

b. A meta para 2004 foi estabelecida em 2002 a 3,75% com intervalos de confianga a +/- 2,5 pontos percentuais.

Fonte: Banco Central do Brasil.
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Figura 1.7. Volatilidade Macroeconémica’
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Lidando com o cambio e a volatilidade do preco das commodities

Um objetivo secunddrio das metas de inflagdo é mitigar a volatilidade do cAm-
bio, que tem sido particularmente aguda no Brasil desde 1999, embora nio almeje
um nivel especifico para a taxa. Isso ndo é incomum para bancos centrais de mercados
emergentes que adotam um sistema de metas de inflagdo, uma vez que o repasse das
variagbes cambiais para os pregos ¢ tipicamente mais alto do que nas economias mais
desenvolvidas. Pafses em desenvolvimento, ao contrdrio de pafses industrializados,
também tendem a ter disparidades maiores entre ativos e passivos cambiais nos seto-
res empresarial, bancdrio e publico, ficando mais vulnerdveis a paradas repentinas nos
fluxos de capital e, portanto, a deslocamentos no balan¢o patrimonial. Em vista desse
cendrio, o BCB interveio periodicamente no mercado de cAmbio 2 vista, através de
vérios instrumentos e, 0 mesmo tempo, assegurou aos participantes do mercado que
nio pretendia fixar nenhum nivel para o cAmbio. Por meio de declaragées, o BCB
esclareceu que a interven¢io no mercado a vista tinha por objetivo repor as reservas
em periodos com condigdes favordveis de mercado e assegurar a liquidez no merca-
do de cAmbio. Com isso, 0 BCB parece ter conseguido dissipar as preocupagoes do
mercado quanto 2 existéncia de uma meta cambial no inicio de 2004. A intervengao
no mercado cambial em 2001, em resposta a pressoes por liquidez, também foi rea-
lizada de acordo com um plano previamente anunciado e seguida pela divulgacao de
informagoes sobre valores de intervencao e datas."”

A elevagao no prego das commodities trouxe desafios adicionais mais recentemente.
O prego das matérias-primas, incluindo petréleo, aumentou vertiginosamente em 2004,
pressionando os pregos do atacado. Com a recuperagao da demanda doméstica durante
0 ano, os precos do varejo foram afetados pela alta na inflagio no atacado. Atreladas
aos pregos de atacado através de arranjos contratuais, as tarifas das empresas de servigos
publicos e outros pregos administrados, possivelmente exercerdo uma pressio de alta
sobre os pregos no varejo, criando dificuldade para o alcance das metas de inflagao para
o restante de 2004 ¢ 2005. Em resposta a esse problema, o BCB anunciou em setembro
de 2004 que perseguiria uma meta de inflagao de 5,1% em 2005, ante a meta oficial de
4,5% (+/- 2,5 pontos percentuais), para acomodar dois ter¢os da inércia a ser herdada
de 2004, estimada a 0,9%, conforme discutido no Quadro 1.3.
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Figura 1.8. Indicadores de Inflagao
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Quadro 1.3. Ajustando as metas de inflagao em 2003 e 2004'

O mecanismo para ajuste das metas de inflagdo para 2003 e 2004 levou em conta os efeitos primdrios
de um choque de oferta sobre os pregos administrados e os precos livres. Os precos administrados res-
pondem por aproximadamente 30% do indice de precos ao consumidor (IPCA); alguns (energia elétrica,
seguro de satde privado e telecomunicagdes) sao indexados 2 inflagao passada em decorréncia de contratos.
Os choques de oferta foram medidos como sendo a diferenca entre a inflagio dos precos administrados e a
inflagao dos pregos livres. Como somente os efeitos primdrios do realinhamento de precos relativos devem
ser acomodados, o cdlculo da inflagao dos precos administrados é um elemento vital no ajuste das metas.
Até que ponto a inércia inflaciondria deve ser acomodada ¢ uma opgio aberta a autoridade monetdria.

A meta de inflagao para 2003 foi ajustada da seguinte forma (Quadro Tabela 1.1):

o Acomodando os eféitos iniciais. A meta de inflagao estabelecida em 2002 pelo Conselho Monetdrio
Nacional para 2003 foi de 4% (+/- 2,5 pontos percentuais). A contribui¢do da inflagdo de pregos ad-
ministrados, que deveria ser acomodada, foi calculada em 1,7% e entao acrescentada & meta original, o
que levou a uma meta ajustada de 5,7%.*

o Lidando com a inércia inflaciondria. O BCB decidiu acomodar dois ter¢os da inércia em pregos livres her-
dada de 2002, calculada em 4,2%. Como resultado disso, a meta para 2003 foi ajustada em mais 2,8%.

A meta ajustada de 8,5% foi proposta pelo BCB em janeiro de 2003, enquanto o CMN manteve a
meta original estipulada em 2002. Simulacoes da perda de produto associada a uma redugao mais rdpida
da inflagdo sugeriram que o cumprimento do limite superior da meta de inflagio original para 2003, a
6,5%, teria resultado numa queda do PIB de 1,6%.”> A meta para 2004 foi ajustada de forma parecida.

Quadro Tabela 1.1. Brasil: Metas de Inflagao Ajustadas, 2003-2004
Em porcentagem

2003 2004
Meta original 4,0 3,8
Efeito primdrio do choque 1,7 1,1
Acomodagio da inércia inflaciondria 2,8 0,6
Meta ajustada 8,5 5,5
Memorando
Inércia estimada do ano anterior 42 1,1
Pregos administrados 1,4 0,4
Precos livres 2.8 0,6

Fonte: Banco Central do Brasil (2003a).

Seguindo um procedimento semelhante para calcular a inércia inflaciondria, o BCB anunciou em
setembro de 2004 que iria perseguir uma meta de inflagio de 5,1% em 2005, ante meta oficial de 4,5%
(+/- 2,5 pontos percentuais), para acomodar dois tergos da inércia a ser herdada de 2004, estimada em 0,9%.

1. Ver Banco Central do Brasil (2003a, 2004a) ¢ Fraga, Goldfajn e Minella (2003) para maiores informagdes.
2. O impacto inflaciondrio primdrio sobre os pregos administrados, S, foi computado como segue:

S-(m, 1w, I, -E, E =

*
dm “adm ~adm ~adm  adm % I Tt

adm “adm

* . o . T
onde Tim €T denotam, respectivamente a inflagio de precos administrados e a meta de inflagao, W 4m denota

dm d:

a participagdo percentual dos precos administrados no IPCA, Ia dm denota os efeitos da inércia inflaciondria do ano

anterior e B a variagao do cimbio.
adm

3. O BCB usa um conjunto de ferramentas de previsao que incluem modelos estruturais e modelos de vetor autoregressivo
ndo-estruturais (VAR) para previsdes de curto prazo, medidas de nicleo de inflagao, indicadores antecedentes de inflagao
e pesquisas de expectativas de mercado.

4. Ver Banco Central do Brasil (2004b) para maiores informagdes.
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Fortalecendo o regime de metas de inflagio

A base para a implementagao da politica monetdria pode ser fortalecida em busca
de maior resisténcia macroeconémica a choques. O principal desafio nessa drea consiste
em implementar as medidas necessdrias para aperfeicoar o sistema de metas de inflagao
sem comprometer a credibilidade do regime. A elevagao das metas de inflagao, em
2003 e 2004, para responder aos primeiros efeitos do choque de 2002 na oferta, pa-
rece nio ter afetado as expectativas de inflagio de forma adversa, conforme observado
acima. O atual debate focou em duas op¢des: aumentar o horizonte de tempo para o
cumprimento das metas de inflagao para dois anos, em vez de um; e/ou, numa escala
mais limitada, perseguir metas para o nicleo da inflagio, em vez da inflagio.

Poder-se-ia considerar a hipétese de mudar a meta anual para uma de médio
prazo, que ¢ a norma nos paises da OCDE que adotam meta de inflagao. Mas esse
argumento ¢ mais forte para os paises em que a inflagdo j4 ¢ baixa e estdvel e a defa-
sagem de transmissao da politica monetdria é mais longa.'® Neste caso, a tentativa de
alcangar a meta de inflagao anual pode exigir uma postura monetdria mais restritiva,
o que pode aumentar a volatilidade no setor real da economia e nos mercados finan-
ceiros. Em economias sujeitas a choques, a perda de produto associada a medidas
corretivas também poderia ser reduzida pelo aumento do horizonte de tempo para
a reducdo da inflacdo. Apesar disso, deve-se notar que, para assegurar uma dinimica
favordvel da inflagao em resposta a choques, é necessdria uma agao rdpida para dis-
sipar pressoes pela indexacio de pregos — e saldrios, quando o nivel de inflagao pés-
choque for percebido como alto. Por buscar uma meta de inflagdo para cada ano, o
sistema atual do Brasil tem a vantagem de fortalecer a responsabilizagao em relacgao
as politicas adotadas, reduzindo o risco de inconsisténcias no decorrer do tempo. A
inconsisténcia na implementagao da politica monetdria poderia ser mais severa se a
redugio da inflagao fosse buscada num periodo de tempo mais longo. Nesse caso,
o risco de que uma tolerdncia mais alta da inflagao possa ter um efeito negativo em
relagdo ao crescimento de longo prazo — uma consideragio embasada em evidéncias
empiricas — nao deve ser subestimado.

Embora vdrios paises da drea da OCDE que implementaram o sistema de metas
de inflagao tenham recentemente optado ter como meta o nucleo da inflagio em vez

da inflagdo cheia, essa opgao nao ¢ livre de riscos para o Brasil na conjuntura atual. E
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importante considerar que a credibilidade do sistema de metas de inflagio pode ser
afetada porque a escolha de uma certa medida de nicleo de inflagio ¢ essencialmente
arbitrdria.”” Mais importante, a combinagao da volatilidade do cAmbio com as flutua-
¢Oes nos pregos das commodities muitas vezes resulta em uma disparidade no comporta-
mento dos pregos do atacado e do varejo, conforme observado acima, e entre os precos
livres e os administrados. Essas disparidades foram particularmente severas em algumas
ocasides em anos anteriores. Sob esse aspecto, o estabelecimento de metas, usando uma
medida de nucleo de inflagio que exclua os pregos administrados, pode resultar em
subestimagao da inércia inflaciondria porque a inflagao dos precos administrados tende
a ser mais persistente, devido a sua indexagio a inflagao passada, conforme arranjos
contratuais. Isso também ¢ importante porque, como resultado da indexagdo, o nuicleo
de inflagao® pode ser afetado por flutuagdes em precos que nao fazem parte dele. Os
precos administrados também respondem por uma porcentagem relativamente alta do
indice de precos ao consumidor. Com isso, sua exclusio da medida de inflagio a ser
adotada na meta faz com que a meta seja menos convincente.

Por fim, a concessao da independéncia operacional formal ao BCB seria um passo
importante para fortalecer o sistema de metas de inflagao. J4 hd a percepgao de que o BCB
usufrui de autonomia operacional de fato, embora esteja ligado administrativamente ao
Ministério da Fazenda. Argumenta-se que a independéncia legal dissiparia ainda mais
as preocupagoes acerca de interferéncia politica na condugio da politica monetdria.
De acordo com a opinido generalizada de que os bancos centrais devem ter autonomia
para utilizar os instrumentos de politica monetdria em vez de estabelecer os objetivos
de politica monetdria, as metas oficiais de inflagio devem continuar a ser estabelecidas
pelo executivo.”! A garantia de que os diretores do BCB tenham mandatos de longo
prazo e prote¢ao contra demissao arbitrdria seriam um importante passo adiante nesse
sentido. Em resumo, embora um forte compromisso legal seja importante, o genuino
apoio publico e politico para a independéncia operacional tem um papel crucial no

fortalecimento da credibilidade no sistema de metas de inflagdo.
Assegurando a sustentabilidade do ajuste externo

Devido a sua vantagem comparativa em commodities cuja demanda internacional

tende a crescer relativamente devagar e que estd restringida por barreiras comerciais nos
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principais mercados consumidores e por pregos subsidiados, a participagio brasileira
no comércio mundial tem diminuido ao longo do tempo. Entretanto, a adogio de um
regime de cimbio flexivel em 1999 teve um papel importante para reverter a tendéncia
de queda. Uma redugio gradual nas restri¢es comerciais durante a década de 90 também
contribuiu para tornar o comércio exterior mais suscetivel aos sinais dos pregos externos
e a mudangas nos pregos relativos. A tarifa de importagao média baixou de 32,2%, em
1990, para 10,8%, no fim de julho de 2004. A dispersao tariféria também foi reduzida
de uma faixa de 0-105%, em 1990, para 0-55%, em 2004. Coerente a essas tendéncias,
o aumento das exportagdes nos tltimos anos reduziu a vulnerabilidade externa através
de uma melhora nos indicadores do endividamento externo (Tabela 1.3). Isso enfatiza a
necessidade de colocar as opges para aprofundar ainda mais o ajuste externo e assegurar
sua sustentabilidade como uma das prioridades da agenda de politicas puiblicas.

Alguns desafios especificos podem ser enfatizados. Primeiro, a propor¢ao do co-
mércio exterior em relagio ao PIB, que cresceu cerca de 10 p.p. desde 1995, atingindo
cerca de 25% em 2003, ainda estd abaixo da média da OCDE de cerca de 60% (cerca
de 30% para os paises da drea de euro exceto o comércio intrazona, e 18% para os
Estados Unidos). Pequenas empresas comegaram a explorar o setor exportador,”? mas,
apesar da melhora recente, as exportagdes continuam concentradas entre as grandes
empresas. Os 10 maiores exportadores responderam por cerca de um quinto das ex-
portagoes médias durante os anos de 1999 a 2003. Além disso, a concentragao das ex-
portagdes entre produtos diminuiu em certa medida ao longo do tempo, e a tendéncia
recente mostra uma maior desconcentragao dos destinos das vendas externas, refletindo
a penetragio em novos mercados, particularmente na China (Figura 1.9). Esforcos
continuos para reduzir a burocracia aduaneira e aumentar a eficiéncia nos portos — con-
siderada pelos exportadores como o principal obstdculo ao crescimento das exportagoes
— contribuiriam para impulsionar o desempenho das exportages.*

Segundo, produtos com baixo valor agregado continuam a responder por uma par-
cela relativamente grande das exportagoes. Isso pode ser atribuido, pelo menos em parte,
ao fato de que o nivel tarifdrio médio do Brasil ainda ¢ alto em comparagdo com os paises
da OCDE (ver Capitulo 3). Apesar de uma redugao considerdvel desde o inicio dos anos
90, o nivel de prote¢ao dado especialmente a alguns setores de manufaturados, incluindo

alguns bens intermedidrios, permanece relativamente alto.”” Como resultado disso, o
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acesso a bens intermedidrios importados, tecnologicamente mais avangados, pode ficar
mais caro para os produtores domésticos, afetando a competitividade nas exportagoes. A
redugao da carga tributdria sobre as importagoes de bens de capital que atualmente nao
s3o produzidos internamente ¢ um passo na dire¢do certa. Esfor¢os continuos para aliviar
o impacto da taxagdo sobre o custo do capital para o usudrio também seriam bem-vindos,
se as finangas publicas assim o permitissem.”® Entretanto, mais pode ser feito para facilitar
0 acesso dos exportadores as tecnologias contidas nos bens de capital e insumos interme-
didrios importados. Um elemento controverso da estratégia do governo ¢ o seu foco reno-
vado sobre a politica industrial para impulsionar as exportagdes. Sob esse aspecto, quando
se avaliam opgdes alternativas de politicas, ¢ importante notar que o estabelecimento de
um tratamento diferenciado pode nio somente provocar a md alocagio de recursos, mas

também criar incentivos para um comportamento de rent-seeking.

A evidéncia empirica relativa aos produtos brasileiros manufaturados também sugere
que as empresas estrangeiras s3o mais voltadas para a exportagao do que suas semelhantes
nacionais,”” o que sugere que o investimento direto estrangeiro (IDE) desempenha um
papel importante. Ao permitir a inser¢ao da produgio doméstica nas cadeias globais de

produgio, o IDE pode elevar o valor agregado dos produtos exportados em func¢ao do

Tabela 1.3. Indicadores do Endividamento Externo, 1999-2004

(Em porcentagem)

Servigo da Servigo da divida ~ Pagamento de Divida Divida externa
divida externa/ externa /PIB juros/exportagdes  externa/PIB /exportagoes

exportagoes
1999 145,8 13,0 35,6 42,0 469,9
2000 94,6 8,6 31,0 36,0 393,8
2001 86,9 9,9 30,3 412 360.,6
2002 83,3 10,9 25,3 45,9 349,1
2003 74,1 11,0 21,0 424 294,1
2004 69,5 11,0 18,6 38,9 246,6

a. Até junho.
Fonte: Banco Central do Brasil.
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Figura 1.9. Indicadores de Comércio Exterior: Concentragao das Exportacoes
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Fonte: Banco Central do Brasil e Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio.
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aumento da exposigo das empresas nacionais a concorréncia internacional e através da
difusao de novas tecnologias, inclusive aquelas agregadas a insumos intermedidrios e bens
de capital mais modernos. O Brasil j4 tem um regime de IDE favordvel ao investidor,
conforme discutido no Anexo 1.3 e no item “ O desafio do ambiente de investimentos”.
A diversificagao desses investimentos em diregao ao setor de bens comercializdveis, de
maior valor agregado — na segunda metade da década de 90 os investimentos ficaram
concentrados nas empresas de servigos publicos, favorecidos pelas privatizagoes — pode
dar um impulso adicional 3 competitividade nas exportagoes. E importante notar que o
transporte ¢ um dos setores mais restritos para o IDE no Brasil. Esse resultado ¢ comum
em paises da OCDE, que tendem a ter restrigdes maiores nesse setor do que o Brasil.
Em outros setores sensiveis, como o financeiro, o das telecomunicacoes e o da energia
elétrica, no entanto, o Brasil tem relativamente menos restri¢oes ao IDE que os paises da
OCDE. Uma consideragio a mais é que o Brasil destina uma proporgio relativamente
pequena da renda nacional para os investimentos em P&D (Figura 1.10).® O aumento
de gastos com P&D, particularmente aqueles financiados e realizados pelo setor
empresarial, poderia contribuir para a atualizagio tecnoldgica das exportagoes brasileiras.
Quanto a isso, projetos de lei foram encaminhados a0 Congresso oferecendo incentivos e

diminuindo a burocracia para a criagao de parcerias entre pesquisadores e a industria.

Figura 1.10. Investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento'
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1. Dados de 2001 para o Japao, Coréia, Espanha e Reino Unido; 2000 para Austrdlia, Brasil e Itdlia; e 1999 para
0 México.

Fonte: Ministério da Ciéncia e Tecnologia, IBGE ¢ OCDE, Main Science and Technology Indicators, Novembro
de 2003.
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Estimando uma fun¢io de reagio fiscal para o Brasil

Esta segao visa estimar a extensdo em que a condigio fiscal, medida pelo balan-
¢o orgamentdrio primdrio, é afetada pelo endividamento, usando uma fun¢ao de rea-
¢ao fiscal padrao. A principal hip6tese a ser testada é a de que o governo ajusta o nivel
do superdvit primdrio do orgamento em resposta as mudangas no endividamento de
forma a assegurar a sustentabilidade da divida ao longo do tempo. Tornou-se padrao
testar essa hipdtese regredindo o superdvit primdrio contra a divida puablica, ambos
definidos em porcentagens do PIB, e fazendo o controle de outros determinantes
da condigao fiscal. Espera-se que um aumento na razao da divida esteja associado a
um aumento no superdvit primdrio. As varidveis-padrio de controle incluem o hiato
do produto (para capturar o impacto do ciclo de negécios sobre o orcamento, de-
pendendo do tamanho dos estabilizadores automdticos) e a inflagao (para responder
pelos choques na receita de senhoriagem).”

As varidveis usadas na andlise empirica s3o as que se seguem. O superdvit primd-
rio ¢ definido como (menos) a necessidade de financiamento de cada nivel do governo
— setor publico consolidado, governo central, estados e municipios, e empresas estatais
(todos os niveis do governo) — acumulada durante os 12 meses anteriores, em porcen-
tagem do PIB. O estoque da divida publica ¢ definido em termos liquidos, em porcen-
tagem do PIB, considerando o final do periodo de referéncia. O hiato do produto ¢
definido como o desvio do PIB real em relagio a sua tendéncia calculada pelo filtro de
Hodrick-Prescott (HP). A inflacio € definida usando o indice IPCA. Dados mensais
estdo disponiveis para todas as varidveis para o periodo de janeiro de 1995 a marco de
2004 e podem ser obtidos no BCB.*

A estimativa da func¢do de reagao fiscal sugere que existe uma forte reagao posi-
tiva do superdvit primdrio consolidado 4 divida (Tabela 1.A1.1). No caso do governo
central, os superdvits primdrios dos governos regionais e das empresas publicas também
sao incluidos nas varidveis de controle. Os resultados da regressao sugerem que uma in-
flagdo mais baixa estd associada a um superdvit primdrio mais alto nos niveis de governo

consolidado e central, mas ndo aos niveis padroes de significAncia, talvez refletindo os
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esforgos atuais em diregio a redugao da inflagio e a consolidagio fiscal no perfodo. O
hiato do produto tem sinal positivo, sugerindo que uma queda ciclica estd associada
a um resultado primdrio consolidado menor, embora seu coeficiente nio tenha sido
estatisticamente significante.

Para avaliar se a resposta fiscal ao endividamento mudou com o tempo, fun-
¢oes de reagao fiscal padrio também foram estimadas para sub-amostras de 30 meses
dentro do mesmo perfodo amostral, comegando com o periodo de janeiro de 1995 a
julho de 1997 (Figura 1.A1.1). Os resultados sugerem que a postura fiscal tornou-se
mais ativa frente ao nivel de endividamento do setor publico consolidado, particu-

larmente apés a flutua¢io do Real em janeiro de 1999. Mas a reagdo parece ter se

Tabela 1.A1.1. Brasil: Fun¢oes de Reagao Fiscal®

(Varidvel Dependente: Superdvit primdrio em porcentagem do PIB)

Setor publico Governo
consolidado Central
Superdvit primdrio (defasado) 0,90*** 0,89**+*
(0,018) (0,043)
Rela¢ao divida/PIB (defasada) 0,03*** 0,02***
(0,0006) (0,005)
Hiato do produto (defasado) 0,02 0,04
(0,010) (0,008)
Inflagao (defasada) -0,04 -0,02
(0,003) (0,002)
Superdvit primdrio (governos regionais)” 0,01
(0,128)
Superdvit primdrio (estatais)” 0,01
(0,104)
Intercepto -0,71%** -0,127%*
(0,146) (0,170)
R? ajustado 0,98 0,96

a. Todas as equagdes foram estimadas por OLS. Erro-Padrio indicado entre parénteses. Importincia estatistica em nivel
de 1% indicada por ***. A amostra abrange o perfodo de janeiro de 1995 a junho de 2004 (114 observagoes).
b. “Governos regionais” refere-se aos estados e municipios; “estatais” refere-se a todos os niveis do governo.

Fonte: Célculos da OCDE.
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enfraquecido desde a metade de 2002, tanto no setor publico consolidado quanto no
governo central. Todavia, esse dltimo resultado deve ser interpretado com cuidado,
porque as estimativas de pardmetros para periodos recentes foram afetadas pela vo-
latilidade na série da divida, associada a deterioragio do ambiente macroeconé6mico
a0 longo da campanha para a elei¢do presidencial. Mais importante, a resposta ao
endividamento parece ter se tornado mais estdvel com o tempo, conforme evidencia-
do pela redu¢io do desvio-padrio desde o inicio de 1999. Isso nos oferece evidéncia
prima facie de maior credibilidade na manutengio de superdvits primdrios robustos

nos niveis do governo central e do setor publico consolidado.

Figura 1.A1.1. Fungoes de Reagao Fiscal: Equagoes com Base em Subamostras Méveis'
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1. Baseadas nos coeficientes estimados da razao da divida defasada relatada na Tabela 1.A1.1. As linhas ponti-
lhadas definiram um intervalo de confianga de +/- dois erros-padrao. A amostra cobre o perfodo de janeiro de
1995 a junho de 2004.

Fonte: Cédlculos da OCDE.
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O sistema de seguridade social brasileiro: reformas recentes

Reformas recentes

A reforma da seguridade social no Brasil tem se focado até agora na reformu-
lagdo do “primeiro pilar” do sistema (regime obrigatdrio, de repartigdo, publico) e no
desenvolvimento de seu “terceiro pilar” (planos de previdéncia voluntdrios, comple-
mentares e pessoais), sem criar um “segundo pilar” de planos de previdéncia individuais
obrigatérios.’" A reforma do regime para trabalhadores do setor privado (RGPS) focou
no aperto gradual das condicbes de aposentadoria, reduzindo as taxas de reposi¢ao
[Nota do Tradutor: Taxa de reposi¢ao ¢ a relagio: valor do beneficio/dltimo saldrio.] e
aumentando a faixa da popula¢ao coberta pela seguridade social. Mais recentemente,
os esforgos da reforma também se concentraram no regime de seguridade social para
servidores publicos (todos os niveis do governo), através da padronizagao de direitos
entre os ingressantes no servigo publico e os trabalhadores do RGPS e da introdugao de
mudangas nas regras para os trabalhadores atualmente na ativa.*> O desenvolvimento
de fundos de pensao complementar de participagio voluntdria também foi encorajado.
Em contraste, muitos paises da América Latina seguiram a alternativa do modelo chi-
leno de privatizagao da seguridade social e/ou o substituiram por algum tipo de plano
de seguridade social obrigatério e de capitalizagao.”

O custo orgamentdrio da seguridade social varia de acordo com o regime
(Tabela 1.A2.1). O déficit conjunto dos regimes dos trabalhadores do setor publico,
incluindo servidores publicos federais, estaduais e municipais, assim como as forgas
militares (forgas armadas e policias estaduais), ¢ maior que o do regime para trabalha-
dores do setor privado. O regime do setor publico também beneficia um segmento

da populagio relativamente mais rico, conforme discutido no Capitulo 4.

O regime de seguridade social para trabalhadores do setor privado (RGPS)
Desde 1998, as reformas do RGPS se concentraram em melhorar a arrecada-

¢ao das contribui¢oes da seguridade social, aumentar a cobertura e reduzir o hiato
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Tabela 1.A2.1. Brasil: Déficit da Seguridade Social, 1999-2003
(Em porcentagem do PIB)

1999 2000 2001 2002 2003

Total 3,9 3,9 4,0 42 4.8
Regime para trabalhadores do setor privado (RGPS) 1,0 0,9 1,1 1,3 1,7
Trabalhadores urbanos 0,0 0,0 0,0 0,2 0,6
Trabalhadores rurais 1,0 0,9 1,1 1,1 1,2
Regime para trabalhadores do setor publico 2,9 2,9 2,9 3,0 3,0
Federais (RJU) 1,7 1,8 1,8 1,6 1,8
Estaduais e municipais 1,1 1,1 1,1 1,3 1,3

Fonte: Ministério da Previdéncia Social.

entre as contribuicdes e os beneficios. A aposentadoria precoce foi gradualmente
eliminada, juntamente com os privilégios especiais de algumas categorias profis-
sionais. O cdlculo dos direitos de beneficios também foi revisto. A nova férmula
incentiva o adiamento da aposentadoria porque a taxa de reposi¢ao foi reduzida,
aumentando progressivamente a cada ano adicional de trabalho.** Como resulta-
do das reformas, que s3o descritas em maiores detalhes no Estudo Econdémico do
Brasil feito pela OCDE em 2001, a idade média para aposentadoria foi aumentada
de 48,9 anos, em 1998, para 54,1 anos, em 2001, para as pessoas se aposentando
pela nova regra.®

Apesar das melhoras recentes, a idade média para aposentadoria ainda ¢
baixa no Brasil em comparag¢ao com os paises da OCDE. A auséncia de uma idade
minima para aposentadoria, que vai contra as tendéncias internacionais, ¢ um fator
que contribui para isso0.** Embora a idade média para aposentadoria no Brasil seja
baixa, a expectativa de vida aos 60 anos ¢ maior do que nos paises membros da
OCDE da Europa Oriental e similar 2 média dos paises da OCDE, o que é mos-
trado na Figura 1.A2.1. Como resultado disso, os beneficios sao pagos no Brasil
por um periodo de cerca de 25 anos, enquanto nos paises da OCDE os aposenta-
dos recebem suas aposentadorias por cerca de 20 anos. Isso imprime uma pressao

financeira adicional sobre o sistema de seguridade social.
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Figura 1. A2.1. Expectativa de Vida e Idade Efetiva de Aposentadoria
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1. Os paises da OCDE que compdem a média figuram no grifico. Os dados referem-se aos anos de 1993 a 1998 para
a Alemanha, Grécia, Itdlia e Paises Baixos; 2004 para o Brasil e 1994 a 1999 para os demais paises.

Fonte: Scherer (2001), “Age of withdrawal from the labour market in OECD countries”, Labour Market and Social
Policy Occasional Papers No. 49, Paris; e Ministérios da Previdéncia e do Planejamento, Or¢amento e Gestéo.
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O sistema de seguridade social ¢ vulnerdvel a decisdes judiciais que geram
passivos contingentes e/ou revisdes das iniciativas de reforma. Recentemente, o
Supremo Tribunal Federal decretou que o governo recalculasse as aposentadorias
concedidas durante os anos de 1994 a 1997, devido a um processo judicial sobre a
indexa¢do de beneficios durante a implementagao do plano de estabilidade mone-

tdria, gerando um passivo de R$ 12 bilhaes.

O regime de seguridade social para servidores piiblicos

A reforma do regime de aposentadoria para servidores publicos, promulgada
em 2003, teve dois aspectos. Ela ajustou o atual sistema de reparti¢ao para os servi-
dores publicos atualmente na ativa e criou um regime distinto para os ingressantes.
A unificagao dos regimes de seguridade social para trabalhadores dos setores publico
e privado tornou-se corriqueira nos paises da OCDE, mas ainda nio foi implemen-
tada no Brasil. A introdugio de regras padronizadas para as aposentadorias aumenta
a flexibilidade e a eficiéncia do mercado de trabalho (OCDE, 2002).

Os principais elementos da reforma do regime de seguridade social para servi-
dores publicos atualmente na ativa incluem a introdugao de: 1) uma taxa de contri-
buicio de 11% sobre os ganhos que excederem R$ 2.508,72 por més para servidores
publicos aposentados de todos os niveis do governo;”” 2) uma idade estatutdria para
aposentadoria de 60 anos para homens (55 anos para mulheres), com uma redugio
de 5% no valor dos beneficios de aposentadoria no caso de aposentadoria precoce;
3) uma redugio de 30% na porgao das pensdes que exceder R$ 2.508,72 mensais;*®
e 4) a isen¢do de 11% da taxa de contribui¢io para servidores publicos que adiarem
a aposentadoria. A proposta inicial incluiu outras medidas importantes, como por
exemplo, a reducdo da taxa de reposi¢ao e a extingao da indexagio das aposentadorias
aos saldrios, mas essas medidas somente se aplicardo aos ingressantes. A paridade en-
tre as aposentadorias e os tltimos saldrios foi mantida para os homens que se aposen-
tarem aos 60 anos de idade (55 anos para as mulheres), com 35 anos de contribuicio
(30 para mulheres) e 20 anos de servigos prestados como servidor publico.

Para os ingressantes no funcionalismo publico, a reforma foi mais abrangente.
As principais medidas incluem: 1) o cdlculo dos beneficios de aposentadoria sobre

a média dos saldrios de toda a vida profissional, incluindo as contribuigdes para o
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RGPS (em base pro rata); 2) a indexagao das aposentadorias a inflagio passada e
ndo aos saldrios; ¢ 3) a introdugao do teto do RGPS para as aposentadorias, o que
depende da promulgagao de legislagao sobre a implementagao de fundos de pensao

complementar para servidores publicos.

Anexo 1.3

Restri¢ao ao IDE

Medindo a abertura do Brasil ao ingresso de IDE

O Secretariado da OCDE calculou um indice de abertura ao investimento
direto estrangeiro (IDE) por meio da classificagao e quantificagao de barreiras ao
ingresso de IDE em paises selecionados (a metodologia é discutida abaixo). Os
cdlculos para o Brasil tém por base respostas das autoridades brasileiras a um ques-
tiondrio padrao (p. 80).

Em comparagio aos resultados para os paises da OCDE e o Chile, o Brasil
tem restrigoes moderadas ao ingresso de IDE (Figura 1.A3.1). A restrigio mais
importante para companhias de capital aberto é que os diretores e membros dos
conselhos de administrago tém que ser residentes permanentes. Além disso, me-
didas especificas se aplicam ao frete rodovidrio e ao transporte de passageiros, bem
como a outros setores excluidos da andlise.’” E interessante notar que o transporte
¢ um dos setores mais restritos nos paises da OCDE e que o Brasil, ao contrdrio
da maioria dos paises da OCDE, tem poucas restrigoes ao IDE em outros setores
sensiveis, como financiamento, telecomunicagbes e energia elétrica. Em reconhe-
cimento a essa relativa abertura ao investimento estrangeiro e politicas econémicas
favordveis, o Brasil foi convidado a ser signatdrio da Declaragao da OCDE sobre o
Investimento Internacional e as Empresas Multinacionais.® Desde 1997, o Brasil
tem sido um participante ativo do Comité de Investimentos da OCDE. Apesar
disso, ao contrdrio de vdrios paises em desenvolvimento, o Brasil nao faz parte do
Centro Internacional para a Resolu¢ao de Disputas sobre Investimentos (ICSID)
nem ¢ um signatdrio da Convengao de Nova lorque sobre o Reconhecimento e a

Execugdo de Sentengas Arbitrais Estrangeiras.
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ituagdo da lesgislagio em 1998-2000 para paises da OCDE, 2003 para o Chile e 2004 para o Brasil.
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Fonte: Cédlculos da OCDE
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Anexo 1.3

Metodologia para estimar a abertura ao IDE

A metodologia para calcular a abertura ao IDE tem por base Golub (2003).
As restrigoes ao IDE sao medidas numa escala de 0 a 1, na qual “0” ¢ completa-
mente aberto e “1”, completamente fechado. Os trés principais tipos de restri¢ao
que foram considerados s3o: 1) limitagdes a participagdo aciondria em empresas
por estrangeiros; 2) exigéncias quanto a triagem e notificagao; e 3) outras restrigoes,
incluindo restri¢gdes quanto a administragao, operagoes ¢ movimentagio de pessoal
entre pafses. Se a participagdo aciondria em empresas por estrangeiros for proibida,
entdo os outros critérios se tornam irrelevantes, de forma que o indice chega ao seu
valor mdximo, que é igual a 1.%! As restri¢oes ao IDE se aplicam a todos os setores, ou
sao especificos a certos setores. Alguns setores sensiveis, como a midia de massa, nao
foram incluidos na andlise, mas eles nao respondem por uma porcentagem grande da
atividade econémica ou dos investimentos estrangeiros na maioria dos paises. As li-
mitagdes ao capital estrangeiro sio normalmente especificadas setor a setor, enquanto
que as exigéncias de notificagao sao via de regra gerais. Entretanto, existem dreas in-
definidas. Em especial, o investimento estrangeiro é considerado proibido no caso da
existéncia de monopdlios publicos. Para cada pais, os cdlculos tém por base 9 setores
e 11 subsetores. Os setores estao listados a seguir, com seus subsetores entre parén-
teses: 1) servigos profissionais (juridicos, contabilidade, engenharia, arquitetura); 2)
telecomunicagdes (fixa e mével); 3) transportes (aéreo, maritimo, vidrio); 4) finangas
(bancos e seguradoras); 5) distribuigdo; 6) construgio; 7) hotéis e restaurantes; 8)
energia elétrica; e 9) manufaturados.

Esta metodologia concentra-se nas barreiras discriminatérias contra o in-
vestimento estrangeiro, em vez de concentrar-se em todas as barreiras 4 entrada
e operagdes que se aplicam tanto a empresas nacionais quanto a estrangeiras.
Os célculos tém por base barreiras legais, portanto ignoram as restri¢des insti-
tucionais, tdcitas ou de comportamento ao IDE, que podem ser considerdveis
em alguns paises. A maioria das empresas estd no setor de servigos, refletindo a
preponderancia de restri¢des nesse setor. As pontuagdes dos setores foram agre-
gadas em um total nacional com uma combinagio de pesos relativos a fatores
de comércio e de IDE. As restrigoes ao capital recebem o peso mdximo no in-

dicador geral.
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Estudos Econdmicos da OCDE: Brasil 2005

Questiondrio utilizado para construir o indice de abertura ao IDE

Esta secdo relata as respostas dadas pelas autoridades brasileiras aos questio-
ndrios usados para construir o {ndice de abertura ao IDE, refletindo o estado da
legislagao em agosto de 2004.

Perguntas Respostas
1. Existem e Sim.
limitagbes aos
investimentos * Existem restrigdes constitucionais e legais para a participagdo estrangeira
de capital es- em algumas atividades econémicas, sobretudo no setor de servigos:
trangeiro?

* Nenhum individuo ou companhia estrangeira pode se engajar em tran-
sagdes ou atividades que envolvam prospecgdo, exploragdo, remogao ou
demoli¢ao de coisas ou bens que estdo afundados, submersos, encalhados
ou perdidos em dguas sob jurisdi¢ao nacional, em terrenos de marinha e nos
terrenos a eles acrescentados, bem como em terrenos marginais, 14 deposita-
dos sob a forma de despojos trazidos pelo mar ou por agio deste.

* A propriedade ¢ a administragao das empresas especializadas em servigos de
investigacdo, seguranca e transporte de valores sio vedadas a estrangeiros.

* Na faixa de fronteira, inddstrias que interessem a seguranga nacional,
assim relacionadas em Decreto do Poder Executivo, e aquelas destinadas
A pesquisa, lavra, exploragio e aproveitamento de recursos minerais, salvo
aqueles de imediata aplicagdo na construgao civil, assim classificados no Cé-
digo de Mineragdo, deverdo ter 51% do capital pertencente a brasileiros e a
maioria dos ocupantes de cargos de administragdo ou de geréncia devem ser
brasileiros, assegurados a estes poderes decisérios. No caso de pessoa fisica
ou empresa individual, s6 a brasileiro serd permitido o estabelecimento ou
exploragio do servigo. Prestadores de servigos estrangeiros poderdo exercer
atividades no territério nacional desde que associados a prestadores de ser-
vigos brasileiros por meio de conséreios. O sécio brasileiro deverd manter a
condugio dos trabalhos.

* E vedada a participagdo direta ou indireta de empresas ou capitais estran-
geiros nos setores relacionados a satide e servigos sociais.

* O Poder Executivo, em virtude de prerrogativa legal, poderd vir a estabe-
lecer limites & participagdo estrangeira no capital de empresas prestadoras de
servicos de telecomunicagoes.

* Cada servigo de telecomunicag6es a ser prestado no Brasil requer uma licenca
especifica da Agéncia Nacional de Telecomunicagoes - Anatel. Licengas serdo
outorgadas apenas a pessoas juridicas como provedores de servigos de teleco-
municagdes sob as leis brasileiras, com sede e administragio no pais, em que
a maioria das cotas ou agdes com direito a voto pertengam a pessoas naturais
residentes no Brasil.

(continua)
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Perguntas

Respostas

2. Existe
alguma
exigéncia de
triagem ou
notificagao?

* A propriedade de empresa de radiodifusio ¢ privativa de brasileiros
natos ou naturalizados hd mais de dez anos, aos quais caberd a responsabi-
lidade por sua administragdo e orientagdo intelectual. Pelo menos setenta
por cento do capital total e do capital votante das empresas jornalisticas
e de radiodifusao sonora e de sons e imagens deverd pertencer, direta ou
indiretamente, a brasileiros natos ou naturalizados hd mais de dez anos.
E vedada a participagio de pessoa juridica no capital social de empresa
de radiodifusio, exceto a de partido politico e de sociedades cujo capital
pertenca exclusiva e nominalmente a brasileiros.

* A concessdo para a exploragio de servigo de televisio a cabo ¢ restrita a
empresas brasileiras. Pelo menos 51% do capital votante da empresa deve
pertencer a brasileiros natos ou naturalizados hd mais de 10 anos ou a
pessoas juridicas com sede no Brasil sob controle de brasileiros natos ou
naturalizados hd mais de 10 anos.

* O aumento da participagdo aciondria do capital estrangeiro nas institui-
¢oes financeiras jd autorizadas ¢ em funcionamento, assim como a partici-
pagdo em sociedade nacional por pessoa fisica ou juridicas domiciliadas no
exterior, estao sujeitas a autorizagao por meio de Decreto Presidencial.

e Para empresas de transporte rodovidrio de carga e passageiro ¢ exigido
estabelecimento no Brasil sob forma de sociedade andnima e manter pelo
menos 80% do capital votante sob controle de brasileiros.

e Sim.

* A sociedade estrangeira, qualquer que seja seu objeto, necessita, obrigatoria-
mente, de registro junto ao Poder Executivo para funcionar no Brasil.

* As empresas estrangeiras prestadoras de servigos de manutengio e reparo
de aeronaves devem ter autorizagio presidencial para funcionar.

* Estd sujeita a autorizagao caso a caso, por meio de Decreto Presidencial, o
estabelecimento de novas agéncias de instituigdes financeiras domiciliadas
Nno exterior.

e Transporte ferrovidrio de passageiros ou de carga requer prévia autorizagao
governamental. A outorga de novas autorizagdes ¢ discriciondria. O nimero
de prestadores de servigos pode ser limitado.

* Todo capital estrangeiro deve ser registrado através de um sistema eletro-
nico no Banco Central do Brasil.

(continua)
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Perguntas Respostas

3. H4 alguma e Sim.

restri¢io quan-

to A nacionali- * Para os cargos de diretor ¢ membro do conselho fiscal das Sociedades
dade de admi- Anénimas (S.A.) exige-se residéncia permanente no Pafs.

nistradores ou

proprietdrios? ® Para as corretoras e distribuidoras que atuam no mercado financeiro exi-
ge-se residéncia permanente para todos os administradores, conselheiros e
membros da diretoria.

* Para a empresa estrangeira que queira prestar servigo de transporte de car-
ga ¢ exigido que os dirigentes e administradores sejam brasileiros.

* Conforme observado anteriormente, na faixa de fronteira, as industrias
destinadas & pesquisa, lavra, exploragdo e aproveitamento de recursos mi-
nerais deverdo ter brasileiros na maioria dos ocupantes de cargos de admi-
nistra¢do ou de geréncia, assegurados a estes poderes decisérios. No caso de
pessoa fisica ou empresa individual, s6 a brasileiro serd permitido o estabe-
lecimento ou exploragio do servico. Prestadores de servigos estrangeiros s6
poderdo exercer atividades no territério nacional desde que associados com
prestadores de servicos brasileiros por meio de consércios. O sécio brasileiro
deverd manter a condugio do trabalho.

* A propriedade de empresa jornalistica é exclusiva de brasileiros natos ou
naturalizados hd mais de 10 anos ou de pessoas juridicas constituidas sob as
leis brasileiras e que tenham sede no Pafs.

4. Qual é a du- * Um gerente ou diretor estrangeiro pode residir por perfodo indefinido no
ragio permitida Brasil, desde que autorizado pelas autoridades brasileiras.

para a estadia

de gerentes

* Podem solicitar um visto de trabalho permanente pessoas que serdo
permanentemente transferidas ao Brasil para trabalhar para uma filial
ou subsididria de alguma companhia estrangeira na funcio de diretor
ou gerente. Nesse caso, a empresa deverd ter, no minimo, US$ 200 mil
de investimento estrangeiro registrado no Banco Central do Brasil. Se
uma pessoa trabalhar no Brasil por quatro anos em cardter tempordrio
— independente do fato da empresa ser brasileira ou estrangeira —, poderd
solicitar a mudanca da sua condicio para permanente. Essa solicitagio de-
verd ser feita pela empresa ao Ministério da Justica. Para obter autorizacio
de trabalho permanente para uma pessoa que nio estiver trabalhando no
Brasil em cardter tempordrio no momento, ¢ necessirio que a solicitagao

estrangeiros?

seja feita primeiramente ao Ministério do Trabalho.

(continua)

82



Anexo 1.3

Perguntas

Respostas

5. Existem
restricoes ope-
racionais dis-
criminatdrias
em relagao as
empresas es-
trangeiras?

6. Existe algu-
ma inddstria
sujeita a mo-
nopélio ou
propriedade
parcial pelo

governo?

7. Existem
agoOes especiais
para empresas
privatizadas?

e Sim.

* A participagio estrangeira ¢ limitada a um ter¢o da metragem de filmes
publicitdrios. Proporgdo superior ¢ possivel sob condi¢bes de que sejam
utilizados recursos artisticos e estidios brasileiros.

* A contratagio de programacio ou de canais de programagio internacio-
nal, pelas empresas prestadoras de servicos de comunicagio eletronica de
massa por assinatura ou de quaisquer outros servigos de comunicagio que
transmitam sinais eletronicos de som e imagem, deverd ser feita sempre por
empresa brasileira, devendo ser fornecida ao 6rgao de controle e fiscalizagao
sua programagao.

* Os servigos técnicos de copia e reprodugio de matrizes de obras cinema-
togrdficas e videofonogréficas que se destinem & exploragiao comercial no
mercado brasileiro, quando o nimero de cdpias for superior a seis, deverdo
ser executados em laboratérios instalados no Pais.

* A produgio, no Brasil, de obra cinematografica e videofonogréfica estran-
geira deverd ser realizada mediante contrato com empresa produtora brasi-
leira, que serd a responsdvel pela produgio perante as leis brasileiras.

e Sim.

* A atividade postal relativa a cartas, cartdes-postais, correspondéncia
agrupada e telegrama serd exclusivamente explorada pela Unido quando em
territdrio nacional.

* Os servigos de seguros de acidente de trabalho ¢ monopdlio publico
sendo que o Instituto Nacional de Seguro Social (INSS) ¢ o tnico pro-
vedor autorizado.

* O transporte de petréleo de origem nacional e dos derivados produzidos
no pais ¢ monopdlio nacional . A autorizagio para esse transporte pode ser
concedida a empresa de navegagio instalada no Pais.

e Sim.
* A Unido detém ‘golden shares”, ou agdes preferenciais de classe especial,

da Vale do Rio Doce (CVRD) e da EMBRAER. Essas a¢oes conferem os

seguintes direitos especiais ao governo federal:

(continua)
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Perguntas Respostas

* No caso da CVRD, a Unido tem os mesmos direitos (incluindo aqueles
relativos a voto e preferéncias de dividendos) dos detentores de agdes
preferenciais Classe A. Adicionalmente, tem o direito de vetar propostas
relacionadas aos seguintes assuntos: alteracio da denominagio social;
mudanga da sede social; mudan¢a do objeto social relativamente a
exploragio de jazidas minerais; liquidagao da CVRD; qualquer alienagio
ou encerramento das atividades de uma ou mais das seguintes etapas dos
sistemas integrados de exploragao de minério de ferro: jazidas minerais,
depésitos de minério, minas, ferrovias, portos e terminais maritimos;
qualquer modificagio dos direitos atribuidos as espécies e classes das
agoes emitidas pela CVRD; qualquer modificagio de quaisquer dos
direitos atribuidos pelo Estatuto Social da CVRD 2 agio preferencial
de classe especial.

* No caso da EMBRAER, a Unido detém uma unica agio de classe
especial que lhe confere poder de vetar propostas relacionadas aos
seguintes assuntos: mudanca de denominagio da sociedade e objeto social;
alteragio e/ou aplicagio da logomarca da empresa; criagio e/ou alteragio
de programas militares, que envolvam ou nio a Republica Federativa do
Brasil; capacitagdo de terceiros em tecnologia para programas militares;
interrupgdo de fornecimento de pegas de manutengdo e reposi¢io de
acronaves militares; transferéncia do controle aciondrio; e quaisquer
modificagdes na composicio e processo de indicagio dos membros do
Conselho de Administragio.
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NOTAS

'. O marco institucional para a elaboragio de politicas fiscais evoluiu ao longo do tempo. A Lei de
Responsabilidade Fiscal, promulgada em maio de 2000, ¢ emblemdtica desse processo, envolvendo
todos os niveis do governo. Além disso, foram estabelecidos instrumentos para fortalecer o controle do
governo central sobre as finangas estaduais e municipais. E de particular importincia a Resolugio do
Senado n°® 78 de 1998 (substituida pelas Resolucoes do Senado n® 40 e 43 de 2001) que restringiram
as condiges para operagdes de débito e crédito dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, bem
como as condigdes para concessio de garantias. Além disso, agoes especificas, incluindo o programa do
governo de 1997 para a reestruturagio dos bancos estaduais (PROES) e para os acordos de reestruturago
da divida concluidos nos dltimos anos com os estados e os municipios, efetivamente fizeram com que
o apoio financeiro federal para a reestruturagio das dividas dos estados ¢ dos municipios fosse prestado
sob condi¢ao de uma melhora na administragio fiscal. Para maiores informacées, ver Fundo Monetério
Internacional (2001) e Goretti e Kristensen (2003).

2.0 aumento da receita, no nivel estadual, também foi facilitado pelo aumento do prego dos servigos
publicos e da energia elétrica, que sdo fortemente taxados pelos estados. No nivel federal, as receitas
extraordindrias das concessoes e 0 pagamento do passivo fiscal dos fundos de pensio contribuiram para o
aumento da arrecadagio até 2001. Nio foram recebidas receitas extraordindrias desde 2003.

3 Ver Blanchard (2004), para uma maior discussao e evidéncia empirica.

4. As operacoes em mercado aberto sio o principal instrumento para o ajuste da liquidez no sistema
de metas de inflagio. A mesa de operagdes de mercado aberto do Banco Central do Brasil ajusta
diariamente a liquidez do mercado através de acordos de compra e recompra, usando titulos do
Tesouro e do Banco Central do Brasil para manter a taxa de juro efetiva do overnight préxima a meta
da taxa SELIC, fixada mensalmente pelo Comité de Politica Monetdria (COPOM). Os instrumentos
permanentes nio sio usados para equilibrar a oferta ¢ a demanda para as reservas bancdrias. O BCB
realiza operagdes em mercado aberto diretamente com 18 negociantes primdrios, selecionados duas
vezes a0 ano entre as institui¢des mais ativas no sistema financeiro e escolhidos de acordo com critérios
de desempenho, incluindo o desempenho de cada institui¢io nos mercados primdrio e secunddrio
para titulos do governo. A participagio em leildes ¢ restrita as institui¢bes financeiras que mantém
uma conta no SELIC (Sistema Especial de Liquidagio e de Custddia), que consiste de um sistema de
registro eletronico que controla a custddia e registra todas as operacoes envolvendo titulos domésticos
do governo. A negociagio eletronica recebeu um grande impulso com a implementagio, em agosto de
2000, de um sistema de negociagdo para titulos piblicos (SISBEX) pela Bolsa de Valores do Rio de
Janeiro (BVR]). Para maiores informagées, ver Figueiredo, Fachada and Goldenstein (2002).

°. Desde 1996, uma quantia considerdvel desses passivos foi securitizada pelo Tesouro (STN) e sua inclusdo
nos resultados fiscais provocou um aumento do estoque da divida. O processo de explicitar passivos
ocultos nas contas fiscais ¢ continuo e as autoridades estdo buscando melhorias. Conforme discutido
abaixo, o Supremo Tribunal Federal recentemente determinou que o governo recalcule os beneficios das
aposentadorias concedidas entre os anos de 1994 a 1997, o que gerou um passivo de R$ 12 bilhées, em
virtude do acordo no processo judicial sobre a indexagio de beneficios durante a implementagio do plano
de estabilizagao monetdria.

85



Estudos Econdmicos da OCDE: Brasil 2005

¢. Os principais instrumentos or¢amentdrios no Brasil sdo: planos plurianuais (PPAs), leis de diretrizes
orgamentdrias (LDOs) e leis or¢amentdrias anuais (LOAs). As exigéncias em relagdo aos relatdrios de
acompanhamento da execugdo orcamentdria tornaram-se mais rigidas ao longo do tempo, com o objetivo
de facilitar a supervisio do or¢amento através de controle interno ou controle pelo Legislativo ou o
Judicidrio. Para maiores informag6es, ver Fundo Monetdrio Internacional (2001).

7. Os mais de 5.500 municipios sio auditados pelos respectivos Tribunais de Contas Estaduais, exceto
os municipios da Bahia, Ceard, Goids e Pard, que tém tribunais de contas especificos, criados e mantidos
por esses estados, para os seus municipios. Esses quatro estados também tém tribunais distintos para
auditar as contas do préprio governo (nivel estadual). As cidades de Rio de Janeiro e Sdo Paulo sio
auditadas por seus respectivos Tribunais de Contas Municipais.

8, Para maiores informagbes, ver Pinheiro (2004). As despesas com aposentadorias incluem despesas
com programas de assisténcia social e aposentadorias rurais.

9. Na drea da OCDE, a idade para aposentadoria para homens e mulheres difere apenas na Austria e
na Grécia.

19.Nos regimes de reparti¢do, a indexagio de aposentadorias 4 inflagio passada pode contribuir para
aumentar a sustentabilidade fiscal se os saldrios e, portanto, as contribui¢oes, aumentarem mais rdpido
que o indice de pregos ao consumidor. Esse tem sido o caso do Reino Unido, onde a taxa de substituicao
tem baixado continuamente de 22%, em 1981, a menos de 17%, em 1998. Em outros paises da
OCDE, como a Finlandia, a Itdlia e os Paises Baixos, a indexagio de aposentadorias também contribuiu
para a redugdo das despesas publicas.

1. Conforme discutido no Capitulo 4, os beneficios pagos pelo LOAS #€m focalizagio de renda e consistem
no pagamento de um saldrio minimo para uma pessoa idosa que vive em uma familia com renda per capita
abaixo de um quarto de um saldrio minimo.

12.Ver Fraga, Goldfajn e Minella (2003); e Mohanty e Klau (2004), entre outros, para uma discussao
sobre metas de inflagao em economias industrializadas ¢ em mercados emergentes. Ver também Mishkin
e Savastano (2001) e Mishkin (2004), para uma discussio mais aprofundada sobre o estabelecimento de
metas de inflagio em mercados emergentes.

13.A responsabilidade de cumprir as metas de inflagio anuais estabelecidas pelo Conselho Monetdrio
Nacional (CMN) ¢ do BCB. As politicas monetdrias sio executadas com base nas decisdes do Comité de
Politica Monetdria (COPOM) formado pelo presidente do BCB e seu conselho de diretores.

' Ver Hausmann, Panizza, e Stein (2001), para uma estimativa do pass-through para mercados emergentes.
15.Evidéncias empiricas tendo por base a estimagdo das fun¢des de reagio monetdria para o Brasil
mostram que o coeficiente estimado das expectativas de inflagio ¢ maior que um e ¢ estatisticamente
significativo. Ver Minella, Freitas, Goldfajn ¢ Muinhos (2003) para maiores informagées.

'¢.Minella, Freitas, Goldfajn ¢ Muinhos (2003) estimaram uma curva de oferta agregada para o Brasil
e mostraram que 0 componente auto-regressivo ¢ menor no periodo pdés-metas de inflagio do que no
perfodo de baixa inflagao anterior & adogio do sistema de metas de inflagao.

7.Em 2001, o BCB anunciou que venderia US$ 50 mil por dia no mercado 4 vista num total de US$
6 bilhdes até o fim do ano.

18, A Coréia mudou recentemente seu sistema de metas para um de médio prazo (3 anos).

1. Diferentes medidas de ntcleo de inflagdo jd sio discutidas nos documentos do BCB, inclusive nas
minutas das reunides do COPOM.

2 Ver Schmidt-Hebbel ¢ Werner (2002) para uma discussdo mais aprofundada sobre o assunto. Os
autores oferecem evidéncias empiricas de que os choques que afetam outros tipos de inflagio €m um
impacto positivo sobre o nicleo da inflagio no Brasil.
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Notas

! Ver Bernanke ez al. (1999) para uma discussdo mais aprofundada sobre o assunto.

22 Entre as iniciativas para encorajar as exportagoes de pequenas e médias empresas existe um programa
de garantia de empréstimo (Fundo de Garantia para a Promogio da Competitividade, FGPC),
administrado pelo BNDES, e uma agéncia de promogio de exportacdes (Agéncia de Promogio de
Exportacoes, APEX) com o objetivo de facilitar o acesso de pequenas e médias empresas a oportunidades
de negécios. Essas iniciativas foram implantadas em 1997.

» Ver Banco Central do Brasil (20034) para maiores informagbes sobre o assunto. As exportacdes para
a China aumentaram de menos de 1,4% das exportagoes, em 1999, para 6,2%, em 2003.

2 Ver Confederagio Nacional das Inddstrias (2002) para maiores informagdes. Ver também Ferraz e
Ribeiro (2002).

».Por exemplo, no final de julho de 2004, a tarifa média de importagio era de 12,8% para ago, 17,2%
para ferramentas e metais, ¢ 16,9% para equipamentos de transporte, contra 10,8% para todos os bens.
26 Medidas recentes anunciadas em agosto de 2004 incluem, entre outras, a isengio, até 2005, de
impostos federais (IPI, Cofins, e PIS/Pasep) e impostos de importagdo para a aquisi¢io de mdquinas e
equipamentos para portos, ¢ a redugio do IPI sobre bens de capital de 3,5% para 2%.

¥ Ver Pinheiro e Mesquita (2000) para maiores informagoes.

%8 Pesquisas recentes sugerem que a taxa de retorno dos investimentos em P&D ¢ mais alta do que a
do capital fixo, particularmente em paises de renda mais baixa. Ver Lederman e Maloney (2003), para
maiores informacgoes.

» Ver Gali e Perotti (2003), por exemplo, para maiores informacoes sobre a estimagio de fungdes de
reacio fiscal.

3 Testes convencionais sugerem que todas as varidveis tém raizes unitdrias na primeira diferenca,
justificando sua inclusdo em nivel nas fun¢des de reacio fiscal.

1A alternativa de introduzir um regime de capitalizagdo obrigatdrio para substituir o atual sistema
de repartigio foi amplamente discutido no final da década de 90, mas os custos de transi¢do foram
considerados extremamente altos. Esses custos de transicio foram estimados pelo Banco Mundial,
IPEA (Ministério do Planejamento, Or¢amento e Gestdo) e pela Fundagdo Getilio Vargas, entre 1995
¢ 1997, e pela CEPAL, em 1999, em cerca de 190% a 250% do PIB.

32 Ver também OCDE (20044) para maiores informagoes.

3.0 Chile foi pioneiro no processo de reforma estrutural, substituindo o sistema de repartigio por
poupangas individuais privadas em 1981. Durante a década de 90, o Peru (1992-93), a Colémbia
(1993-94), a Bolivia (1997) e o México (1995-97) implementaram reformas similares. Entretanto, o
sistema publico ndo foi descontinuado para aqueles que estdao atualmente no funcionalismo publico.
As reformas da Argentina (1994) e do Uruguai (1995-96) consistiram no estabelecimento de sistemas
mistos, incluindo um sistema de reparti¢do reformado e poupangas individuais privadas.

3 Antes da reforma, os beneficios eram calculados com base no valor real da média salarial dos trés
anos anteriores a aposentadoria, resultando em taxas de reposi¢do generosas para os trabalhadores que
se aposentavam antes de completar 50 anos de idade. A nova férmula de beneficios se concentra em
80% dos ganhos mais altos durante toda a vida profissional (para os atuais trabalhadores, o perfodo
de referéncia comega em julho de 1994) e introduziu um parimetro (o fator previdencidrio) baseado
na idade da aposentadoria, expectativa de vida a época da aposentadoria e o nimero de anos de
contribui¢do. O pardmetro de expectativa de vida ¢ ajustado anualmente de acordo com a tabela de
mortalidade publicada pelo IBGE.

%.Como existem trabalhadores com o direito de se aposentar pelas regras antigas, a idade efetiva para
aposentadoria estd em torno de 53 anos. Mesmo assim, ainda sdo pagos beneficios de aposentadoria aos
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trabalhadores que acumulam 35 anos (homens) e 30 anos (mulheres) de contribuigdo, sem exigéncia de
limite de idade.

% Na maioria dos paises da OCDE, a idade minima para aposentadoria ¢ de 65 anos, com excego
da Franga, Coréia do Sul (60 anos) e Noruega (67 anos). Na América Latina, uma idade minima para
aposentadoria de 65 anos para homens (60 anos para mulheres) foi adotada na Argentina, no Chile, no
México e no Peru. Entretanto, muitos paises permitem a aposentadoria precoce.

A opgdo de introduzir limites diferentes de isengdo para os governos federal e regional foi considerada,
mas foi decretada inconstitucional pelo Supremo Tribunal Federal.

38 Para reduzir a resisténcia a limitagdo de beneficios de aposentadoria e para aumentar a receita da
RGPS a curto prazo, a op¢io de aumentar o teto da RGPS para chegar ao valor de R$2.508,72 do
RJU foi considerada. Se for implementada, esta medida reduzird o déficit do RGPS a curto prazo,
mas o aumentaria a longo prazo. Ela também desencorajaria os investimentos em fundos de pensio
complementares, 0 que vai contra as tendéncias internacionais que objetivam encorajar a poupanga
privada através do desenvolvimento da industria de planos de pensio complementar.

#.0 investimento direto ndo ¢ permitido em setores como seguranga e transporte de valores, satde e
servicos sociais. Existem limites aos investimentos estrangeiros nas dreas de mineragio, radiotransmissao,
radiodifusio e televisio a cabo. Existem monopélios publicos em setores como servigos postais, seguros
de acidentes de trabalho e transporte de petrdleo e derivados (embora possa haver excegoes no tltimo
item). Para maiores informagbes sobre as exce¢des ao tratamento nacional pés-estabelecimento, ver
também OCDE (20045).

% Este instrumento da OCDE solicita que o tratamento dispensado aos investidores estrangeiros pelos
governos anfitrides nao seja menos favordvel do que o tratamento dado a empresas nacionais e promove
padrdes voluntdrios de conduta empresarial responsdvel de acordo com as Diretrizes da OCDE para
Empresas Multinacionais.

4. E teoricamente possivel que a pontuagio do componente de restrigdes some 1,1, mesmo que o capital
estrangeiro ndo seja proibido de ingressar no pais, desde que todos os sub-componentes tenham a
pontuacio mdxima. Mas, nesses casos, a pontuagdo é cortada para 1 e, na prdtica, isso raramente ocorre.

88



BIBLIOGRAFA

BANCO CENTRAL DO BRASIL. Carta Aberta do Presidente do BC para o Ministro da Fazenda, Sobre a
Evolugdo da Inflagio e da Politica Monetdria. Brasilia, 2003a.

BANCO CENTRAL DO BRASIL. Carta Aberta do Presidente do BC para o Ministro da Fazenda, Sobre a
Evolucio da Inflacio e da Politica Monetdria. Brasilia, 2004a.

BANCO CENTRAL DO BRASIL. Inflation Report, Brasilia, setembro de 20044. Relatério.
BANCO CENTRAL DO BRASIL. Inflation Report, Brasilia, junho de 20034. Relatério.

BERNANKE, B.; LAUBACH , T.; MISCHKIN, E; POSEN , A. Inflation 1argeting: Lessons from the

International Experience. Princeton, NJ: Princeton University Press, 1999.

BLANCHARD, O. Fiscal Dominance and Inflation Targeting: Lessons from Brasil. NBER Working Paper,
Cambridge, MA: NBER , n. 10389, 2004.

CONFEDERACAO NACIONAL DAS INDUSTRIAS (CNI). Os Problemas da Empresa Exportadora
Buasileira. Brasilia: CNI, 2002.

FERRAZ, G.T.; RIBEIRO, EJ. Um Levantamento de Atividades Relacionadas as Exportacoes das Empresas
Brasileiras: Resultados de Pesquisa de Campo com 460 Empresas Exportadoras. In: PINHEIRO, A.C ;
MARKWALD , R. e PEREIRA, L.V. O Desafio das Exportagies. Rio de Janeiro: BNDES, 2002.

FIGUEIREDO, L.E; FACHADA, P; GOLDENSTEIN, S. Public Debt Management and Open Market
Operations in Brazil. BIS Papers, Basiléia: Bank for International Settlements, n. 11, 2002. Estudo
apresentado numa reunido de altos funciondrios de bancos centrais, realizada em dezembro de 2001.

FRAGA, A.; GOLDFAJN, I; MINELLA , A. Inflation Targeting in Emerging Market Economies. Working
Paper, Brasilia: Banco Central do Brasil, n. 76, 2003.

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL (FMI). Brazil: Report on the Observance of Standards and
Codes, Fiscal Module. Washington, DC, 2001. Relatério.

GALL J.; PEROTTI, R. Politica fiscal and Monetary Integration in Europe. In: CEPR (Centre for
Economic Policy Research), n. 3933, 2003, Londres. Trabalho para discussao do CEPR.

GOLUB, S. Measures or Restrictions on Inward Foreign Direct Investment for OCDE countries. Economics
Department Working Papers, Paris: OCDE, n. 357, 2003.

GORETTI, C.; KRISTENSEN, J.K. Budgeting in Brasil. OCDE Journal on Budgeting, Paris, 2003, v. 3.

HAUSMANN, R.; PANIZZA, U.; STEIN, E. Why Do Countries Float the Way They Float. Journal of
Development Economics, [S.1.], v. 66, n. 2, p. 387-414.

89



Estudos Econdmicos da OCDE: Brasil 2005

LEDERMAN, D.; MALONEY, W.E R&D and Development. Policy Research Working Paper, Washington,
DC: Banco Mundial, n. 3024, 2003.

MINELLA, A. et alii. Inflation Targeting in Brasil: Constructing Credibility Under Exchange rate Volatility.
Working Paper, Brasilia: Banco Central do Brasil, n. 77, 2003.

MINISTERIO DO PLANEJAMENTO, ORCAMENTO E GESTAO, Secretaria do Orgamento Federal.
Vinculagoes de Receitas dos Or¢amentos Fiscal e da Seguridade Social e o Poder Discreciondrio de Alocagio dos
Recursos do Governo Federal. Brasilia, 2003.

MISHKIN, ES. Can Inflation Targeting Work in Emerging Market Countries? In: CONFERENCIA DO
FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL (FMI) EM HOMENAGEM A GUILLERMO CALVO,
15-16 de abril de 2004, Washington, DC. Estudo apresentado.

MISHKIN, ES.; SAVASTANO, M. Monetary Policy Strategies for Emerging Market Countries: Lessons
from Latin America. Journal of Development Economics, [S.1.], 2001, v. 66, n. 2, p. 415-444.

MOHANTY, M.S; KLAU, M. Monetary Policy Rules in Emerging Market Economies: Issues and Evidence.
BIS Working Paper, Basiléia: Bank for International Settlements, n. 149, 2004.

OCDE. National Treatment of Foreign-Controlled Enterprises including Adhering Country Exceptions to National
Treatment. Paris: OCDE, 20046.

OCDE. Private Pensions in Brazil. Paris: OCDE, 2004a. DAFFE/AS/PEN/WD(2004)12.

PINHEIRO, A.C.; MESQUITA, M.M. O Perfil dos Exportadores Brasileiros de Manufaturados nos Anos
90: Quais as Implicacbes de Politica? Working Paper do BNDES, Rio de Janeiro: BNDES, n. 80, 2000.

PINHEIRO, V.C. Reforma da Previdéncia: Uma Perspectiva Comparada. In GIAMBIAGI, E; URANI, A;
REIS , J. Reformas no Brasil. Rio de Janeiro: Nova Fronteira, 2004.

SCHMIDT-HEBBEL, K.; WERNER A. Inflation Targeting in Brazil, Chile, and Mexico: Performance,
Credibility, and the Exchange Rate. Working Paper, Santiago: Banco Central do Chile, n. 171, 2002.

90



CAPITULO Q

PROMOVENDO UM MAIOR
DESENVOLVIMENTO DOS
MERCADQOS INANCEIROS






Promovendo um Maior Desenvolvimento dos Mercados Financeiros

1. Visao geral

setor financeiro do Brasil estd se desenvolvendo rapidamente, mas

a oferta de crédito permanece limitada: os titulos do governo sio

os principais ativos nas carteiras dos bancos (e fundos de pensio/
mutuos), desestimulando a ampliagao do crédito ao setor privado. Além disso,
os custos de intermediagdo e os spreads dos juros sao elevados, o que se pode atri-
buir, em grande parte, as dificuldades associadas a recuperagio dos empréstimos,
a volatilidade macroecondmica e 4 pesada carga tributdria sobre a intermediagao
financeira. Embora os esfor¢os com vistas a redu¢io da carga tributdria sobre
a intermediagio financeira tenham se mostrado relativamente timidos, refle-
tindo a preocupagio de que a perda de receita possa prejudicar o ajuste fiscal
em andamento, a modernizagao da lei de faléncias constitui importante medida
para a recuperagio dos empréstimos. Os créditos direcionados a agricultura e ao
financiamento habitacional permanecem elevados, em certa medida impedindo
a participa¢do do setor privado nesses mercados. Adicionalmente, um grande
segmento da popula¢io nao tem acesso aos servigos financeiros. O maior de-
senvolvimento do setor financeiro contribuiria para o cumprimento da agenda
social do governo, nio somente pela aceleracao do crescimento nos préximos
anos, mas também pela maior prote¢io conferida aos grupos vulnerdveis aos

choques de renda.

Tendo em vista esse cendrio, este capitulo inicia com uma breve revisio
dos principais aspectos positivos e negativos do mercado financeiro brasileiro:
baixo volume de crédito, em relagio ao PIB, custos de intermediacio elevados
e exclusdo financeira contrastando com a expansio de uma base de investidores
institucionais cada vez mais sofisticada. Portanto, a énfase é colocada sobre as
opeoes de politicas para mitigar esses aspectos negativos, incluindo a reforma,
em andamento, da lei de faléncias, melhorias nas informagoes de crédito e a ex-
pansio do microfinanciamento. Op¢des para o estimulo adicional 4 expansao da

base de investidores institucionais também sio discutidas.
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2. Tendéncias no crédito para o setor privado

No Brasil, os bancos sio os principais prestadores de servigos financeiros.
Os ativos dos bancos comerciais, das caixas econémicas e dos bancos multiplos
sdo aproximadamente seis vezes superiores aos ativos das demais institui¢des fi-
nanceiras. Essa propor¢io ¢ relativamente alta comparada a paises com mercados

financeiros mais diversificados, embora nio seja atipica para a América Latina.!

Figura 2.1. Indicadores de Intermediagao Financeira, 2003

A. Crédito (estoques de fim de periodo)*
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1. O total do crédito corresponde 4 linha 32 do Internacional Financial Statistics (IFS) e o crédito para o setor

privado a linha 32d do IFS.
2. Os ativos correspondem as linhas 22,a-d (.,s,t;m) e linhas 42,a-d (.,n.p,s). Os depdsitos correspondem s linhas

24, 25, e 45 (.,t) do IFS.
Fonte: International Financial Statistics, FMI.
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O sistema bancdrio brasileiro ¢ também menor que o sistema de diversos paises da
OCDE em termos de ativos, depdsitos e particularmente em termos do volume
de crédito em relagio ao PIB, mas nio estd fora do padrio observado nos demais
paises latino-americanos (Figura 2.1).

A escassez do crédito deve-se a vdrias razdes. Primeiro, o setor publico ¢é
o maior tomador de empréstimos na economia, impedindo, em parte, que o
crédito chegue ao setor privado. Os papéis da divida puablica, essencialmente
titulos de renda fixa, respondem, em média, por cerca de um tergo da carteira de
ativos bancdrios, especialmente no caso dos grandes bancos, e os empréstimos
respondem por outro tergo dos ativos.? Os titulos da divida do governo também
respondem pela maior parte das reservas das companhias de seguros e por dois
tergos dos ativos dos fundos de pensao. A parcela de titulos da divida do governo
nos ativos bancdrios no Brasil nao difere significativamente da média da OCDE,
mas as altas taxas reais de retorno desses titulos tendem a reduzir a atratividade
dos investimentos em outros ativos do mercado brasileiro, incluindo titulos
privados e agbes. O aumento constante da razio divida/PIB desde meados da
década de 90 corrobora esses fatos. O reconhecimento de passivos nao-registra-
dos (esqueletos fiscais) — um considerdvel avanco da politica fiscal do perfodo
pés-estabiliza¢io, conforme discutido no Capitulo 1 — também contribuiu para
o aumento do endividamento publico. A redugao do endividamento doméstico
do setor privado, por outro lado, deve-se em grande parte 2 reestruturagio de
bancos privados falidos, ocorrida essencialmente em 1995-96. Os empréstimos
ao setor publico diminuiram consideravelmente apés 1996, devido a privati-
za¢do de grandes empresas estatais, a privatizagio e/ou liquidagio de bancos
estatais e as restri¢des fiscais. Igualmente importante foi a “federalizagao” das
dividas estaduais e municipais (ou seja, a substitui¢do da divida vencida dos
estados e municipios por titulos do Tesouro). Parte dessa divida era com insti-
tuicoes financeiras.’

Segundo, a expansio do crédito direcionado provoca o aumento do custo dos
fundos de livre aplicagio, desincentivando a tomada de crédito. O crédito direcio-
nado, definido de uma forma geral como empréstimos a taxas de juros abaixo das

do mercado, respondeu por cerca de 40% do total do crédito do sistema financeiro
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durante o periodo de 2000 a 2003 (Tabela 2.1). Os financiamentos agricola e habi-
tacional s3o exemplos importantes (Anexo 2.1). Por meio de metas quantitativas, os
bancos devem destinar 25% dos depdsitos a vista para o crédito agricola e 65% dos
depésitos em caderneta de poupanga para empréstimos habitacionais.* Além disso, o
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) continua a de-
pender, em parte, de recursos oriundos do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT).
Esses recursos sao remunerados a uma taxa de juros de longo prazo (TJLP) regulada
pelo governo, que ¢ ajustada trimestralmente para refletir os movimentos do merca-
do, mas ¢ significativamente mais baixa do que a taxa de juros das operagoes didrias
do Banco Central com os bancos (SELIC). O BNDES sozinho responde por mais
da metade dos créditos direcionados ou cerca de um tergo de todo o crédito oferecido
pelas institui¢oes financeiras as empresas. Os créditos de livre aplicagao aumentaram
desde 2000, quando houve uma grande amplia¢io no volume do crédito, em parte
devido 4 redugdo nas exigéncias de reservas sobre os depdsitos a vista e a redugao do
Imposto sobre Operagoes Financeiras (IOF). Isso sugere que a oferta de crédito ¢
razoavelmente sensivel a mudancas nas exigéncias de reservas e na carga tributdria

sobre a intermediagdo financeira, embora outros fatores possam influencig-la.

Tabela 2.1. Composi¢ao do Crédito, 1998-2003
(Em porcentagem do PIB, estoques de fim de periodo)

1998 2000 2001 2002 2003

Crédito total do sistema financeiro para:* 29,7 28,0 26,4 24,3 26,1

Pessoas juridicas 17,9 16,8 17,5 16,7 17,5

Crédito para livre aplicagao 6,6 9,0 9,9 8,7 8,7

Crédito direcionado 7,9 7,7 8,2 8,7

dos quais: BNDES® . 4,9 5,2 5,3 5,8

Pessoas fisicas 9,6 10,1 8,1 6,7 7,7

Crédito para livre aplicagio 1,5 4,5 5,6 4,9 5,6

Crédito direcionado 5,7 2,5 1,9 2,0

Setor publico 2,3 1,1 0,8 0,9 1,0

Memorando:

Divida publica liquida

(setor publico consolidado) 41,7 48,8 52,6 55,5 58,7

da qual: divida externa 6,2 9,6 10,4 14,3 12,0

a. Inclui leasing.
b. Considera, para fins de simplificagdo, que todo o crédito do BNDES destina-se ao setor privado.
Fonte: Banco Central do Brasil.
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Terceiro, o ativismo do judicidrio e uma legislagio que favorece o devedor
tendem a desencorajar a criagio de crédito pelo aumento da incerteza quanto
a recuperagao dos empréstimos. A experiéncia brasileira sugere que a qualidade
do judicidrio estadual explica uma parcela significativa dos diferenciais, entre
os estados, dos volumes de crédito em propor¢ao do PIB que nio podem ser
explicados pelas disparidades nos niveis de renda. Essa constatagao ¢ consistente
com a crescente evidéncia empirica que emerge da comparagio entre paises.’
Tipicamente, os estados que tém um judicidrio melhor apresentam volumes
maiores de crédito em propor¢ao do PIB.¢ A justificativa para tais evidéncias ¢
que um sistema juridico moroso pde em risco a capacidade dos credores usa-
rem as garantias como forma de lidar com a selegdo adversa e o risco moral nas
operagdes de crédito. Em particular, o valor da garantia ¢ depreciado quando os
procedimentos legais sio longos e o ativismo do judicidrio pode obstruir total-
mente a recuperagio do empréstimo. Em contraste, o crédito para aquisi¢ao de
veiculos automotivos ¢ relativamente abundante no Brasil, particularmente por
operagdes de alienagdo fiducidria, em que o judicidrio tem tradigao de decidir
rapidamente e de manter a execugao das garantias.” Em 2003, o spread desse tipo
de empréstimo era aproximadamente metade dos spreads de empréstimos para
aquisi¢do de outros bens.®

Com um setor financeiro dominado pelos bancos (Tabela 2.2), a criagao
de crédito por institui¢des nao-bancdrias tem sido limitada. O leasing é o seg-
mento mais importante do setor financeiro nio-bancdrio, mas foi afetado negati-
vamente pela volatilidade da taxa de cAmbio desde a flutuagao do Real em 1999.°
O mercado de leasing é competitivo, com mais de 55 empresas em operagio, e as
barreiras 4 entrada de estrangeiros siao baixas. O leasing é amplamente utilizado
na industria automotiva, mas o leasing de equipamentos, que poderia ser impor-
tante para a agricultura e para pequenas empresas, ¢ escasso. O acesso ao crédito
para capital de giro para pequenas e médias empresas ¢ dominado pelas empresas
de factoring. O BNDES também desempenha papel fundamental nessa drea,
mediante a oferta de uma variedade de linhas de crédito.

Como reflexo da escassez do crédito, as empresas continuam a depender,

predominantemente, de fontes internas de financiamento. A governanga corpora-
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tiva tem melhorado ao longo do tempo, mas a baixa alavancagem ainda ¢ comum

no Brasil: empresas do setor privado obtém metade de seus financiamentos pela

emissao de titulos e agdes, sendo que os empréstimos bancdrios respondem por

apenas um quarto do financiamento. Mais importante, o acesso ao crédito ¢ desi-

gual entre as empresas. Enquanto as grandes empresas sao capazes de tomar em-

prestado dos mercados doméstico e estrangeiro em termos razodveis, as empresas

menores financiam-se predominantemente com os lucros acumulados e a emissao

de notas promissérias. '

Parcialmente espelhando a dependéncia de fontes internas de financia-

mento, a captagido via mercado permanece relativamente baixa no Brasil se

Tabela 2.2. Composicao dos Ativos do Setor Financeiro, 1994-2002

(Em porcentagem)

1994 2000 2001 2002
Bancos 91,2 93,1 93,6 94,3
Bancos multiplos 48,8 52,6 69,1 68,8
Bancos comerciais® 18,7 16,4 3,7 3,3
Bancos de desenvolvimento 8,4 10,5 10,5 11,5
Caixas econdmicas 12,2 12,6 9,1 9,6
Bancos de investimento 3,1 0,9 1,2 1,0
Institui¢des nio bancdrias® 8,9 6,9 6,4 5,7
Empresas de leasing 2,9 3,9 3,3 2,7
Sociedades de crédito, financiamento e
investimento (SCFI) 0,6 0,9 0,5 0,9
Companhias hipotecérias 0,0
Institui¢oes de crédito habitacional 1,2 0,4 0,3 0,3
Agéncias de desenvolvimento 0,1 0,2 0,1
Corretores de seguros® 2,8 0,8 0,8 0,5
Distribuidoras de titulos 1,2 0,3 0,5 0,4
Cooperativas de crédito 0,2 0,6 0,8 0,9

a.

Inclui subsididrias de bancos estrangeiros.

b. Exclui operadores de microcrédito.

C.

Inclui corretores de cAmbio.

Fonte: Banco Central do Brasil.
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comparada aos padroes internacionais. Isso sugere que, a principio, hd amplo
espago para maior uso do mercado aciondrio para o financiamento de opera-
¢oes e investimentos por parte das empresas (Figura 2.2 e Tabelas 2.A3.1 e
2.A3.2)." Os custos de negociagio nas bolsas de valores brasileiras, embora nio
estejam fora dos padroes latino-americanos, sio altos e excedem em muito os
custos nos Estados Unidos, cujas bolsas de valores competem diretamente pelas
maiores empresas brasileiras com a Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA),
a maior bolsa de valores do Brasil, de alguma forma retardando o desenvolvi-
mento do mercado aciondrio doméstico.’? Um impedimento importante ao
desenvolvimento do mercado de acoes, além da volatilidade macroeconémica,
¢ a governanga corporativa, que, apesar disso, tem sido fortalecida pelo lanca-
mento do Novo Mercado da BOVESPA (Quadro 2.1). Mas o escopo para uma
maior dependéncia do financiamento via mercado aciondrio continua vincula-
do em grande parte as perspectivas de redugdo do rendimento real dos titulos

de renda fixa, que continua elevado.®

Figura 2.2. Indicadores do Mercado de Agoes, 2001
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Fonte: Standard & Poors Emerging Market Database e Emerging Stock Markets Factbook
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Quadro 2.1. O Novo Mercado da BOVESPA

Espelhado numa iniciativa similar na Alemanha, a Bolsa de Valores de Sao Paulo
(BOVESPA) langou, em dezembro de 2000, o Novo Mercado para companhias que concordarem
voluntariamente em adotar prdticas de governanca corporativa e exigéncias de divulgagdo de in-
formag6es mais rigorosas do que as exigidas pela atual legislagao brasileira. O Novo Mercado estd
em sua infincia, com 31 companhias listadas em seu nivel 1 e apenas 3 no nivel 2, e prevé regras
de governanca corporativa ainda mais rigorosas. Além disso, a criagio de um Painel de Arbitragem
para o Mercado para a solugdo de conflitos entre investidores e companhias oferece uma alternativa

mais rdpida e especializada ao sistema juridico.

A principal inovagio do Novo Mercado, quando comparado a legislagdo atual, ¢ a proibi-
¢do da emissao de acoes sem direito a voto. Espera-se que com uma prote¢io mais eficiente dos
acionistas minoritdrios, as companhias poderao levantar capital a um custo mais baixo. Além dis-
so, uma companhia listada no Novo Mercado deverd: 1) realizar a oferta piblica de agdes por meio
de mecanismos que favorecam a dispersio do capital e o acesso mais amplo ao varejo 2) manter
uma quantidade minima de agées em circulagio equivalente a 25% do capital; 3) proteger os direi-
tos de tag-along (ou seja, estender aos acionistas minoritdrios as mesmas condigdes de preco dadas
aos acionistas majoritdrios na transferéncia de controle); 4) estabelecer um tnico mandato com a
dura¢io de um ano para todo o Conselho de Administragdo; 5) adotar padrdes internacionais de
contabilidade (US GAAP ou IAS GAAP); 6) adotar padrées mais rigorosos para a disseminagao de
informagées, inclusive de demonstracoes financeiras consolidadas e revisdes especiais de auditoria;
7) realizar uma oferta publica de aquisi¢bes de a¢des baseada em critérios do valor econémico da
companbhia, se ela decidir sair do Novo Mercado; e 8) aderir a regras de disseminagao de informa-
¢bes sobre a negociagdo de ativos emitidos pela companhia em nome dos acionistas controladores

ou da administra¢ao da companhia.

O uso de instrumentos de empréstimo ao consumidor, como o cheque espe-
cial e os instrumentos business-to-consumer, é amplamente disseminado. A emissao
de cheques pré-datados ¢ uma das principais fontes de crédito para o varejo no
Brasil. Embora haja poucas informagoes disponiveis sobre o assunto, estima-se que
os cheques pré-datados respondam por cerca de 60% de todos os cheques emitidos.

O crédito consignado — uma operagdo que até agora somente estava disponivel
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para os trabalhadores assalariados do setor publico — foi recentemente estendido
aos trabalhadores do setor privado e aos aposentados.' Essa modalidade de crédito
reduz o risco, garantindo uma ligagao mais préxima entre os ganhos do devedor e as
prestagoes do empréstimo, tratando de fato os ganhos do setor formal como garan-
tia para empréstimos. Mas, uma vez que essa modalidade requer um acordo entre
os empregadores e os bancos pelos quais os saldrios e as aposentadorias sao pagos,
ainda ¢ necessdrio o consentimento do sindicato para estender essas operagdes aos
tomadores de empréstimo afiliados. As taxas de juros cobradas nessas transagoes
foram reduzidas e sao mais baixas do que outros tipos de crédito pessoal, facilitando
assim o acesso ao crédito por tomadores de empréstimo de baixa renda. Os fundos
de pensdo também oferecem empréstimos aos seus participantes (trabalhadores do

setor privado).”

3. Tendéncias nos custos de intermediagao

Os spreads de juros — definidos como a diferenga entre as taxas de con-
cessao e de tomada de empréstimos — declinaram desde meados dos anos 90,
tendo permanecido bastante estdveis nos niveis atuais desde meados de 2000.
Entretanto, ainda se encontram excessivamente altos no Brasil se comparados
com a prética internacional. O crédito pessoal (a pessoas fisicas) ¢ particular-
mente caro, com spreads de juros a cerca de 50% em média, contra menos de
30% em média para uma combinagao de modalidades de crédito a pessoa juridi-
ca (Figura 2.3). A decomposig¢ao dos spreads de juros sugere que as contribuiges
das despesas administrativas e dos impostos indiretos baixaram com o tempo,
com a fatia dos spreads associada aos impostos diretos permanecendo, de forma
geral, estdvel. Apds a crise energética de 2001 (descrita no Capitulo 3) e o subse-
qiiente declinio no crescimento e renda reais, a contribui¢ao do risco de crédito
aumentou novamente, explicando quase que inteiramente a alta nos spreads do
periodo compreendido entre os anos de 2001 a 2003.'

A persisténcia dos altos spreads de juros parece se dever a um conjunto de fatores
micro e macroecondmicos. Ativos, crédito e depdsitos sao relativamente concentrados,
no Brasil (Tabela 2.3). Cerca de dois ter¢os dos ativos e depdsitos bancdrios estao concen-

trados entre as 10 maiores institui¢oes, indice que aumentou em anos recentes.'” Mas as
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evidéncias de que a concentragao bancdria contribuiu para a persisténcia dos altos spreads
de juros sdo inconclusivas.” As despesas gerais indiretas e as margens de lucro liquido
s20 altas no Brasil se comparadas a padroes internacionais (Figura 2.4)."” Mas esse fato
caracteristico ndo pode por si s6 ser interpretado como evidéncia de comportamento
ndo-competitivo entre os bancos, resultando em altos spreads de juros. Ao mesmo tempo,
uma maior penetra¢io de bancos estrangeiros, que agora respondem por cerca de um
quarto dos ativos e do crédito, nao parece ter contribuido para uma redugio dos spreads
de juros por meio do aumento da concorréncia.”’ Pesquisas recentes enfatizam o papel
do risco de crédito como um determinante dos spreads de juros, o que foi subestimado em
exercicios de decomposigao anteriores.*! A volatilidade macroeconémica foi um poderoso

determinante dos spreads de juros até 2000.*

Tabela 2.3. Indicadores de Concentragao Bancdria, 1994-2003

Ndmero de Indices de Herfindhal

bancos Ativos Crédito  Depésitos
1994 246 0,07 0,10 0,09
1995 242 0,07 0,10 0,10
1996 231 0,07 0,10 0,10
1997 217 0,07 0,12 0,09
1998 203 0,08 0,14 0,09
1999 194 0,07 0,11 0,10
2000 192 0,07 0,09 0,09
2001 182 0,06 0,06 0,09
2002 167 0,07 0,06 0,09
2003* 164 0,08 0,07 0,09

a. Até junho.
Fonte: Nakane (2003).
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Figura 2.3. Spreads de Juros, 1999-2004
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Figura 2.4. Indicadores do Setor Bancério
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1. As margens liquidas de juros sdo definidas como as receitas de juros de um banco, como parcela de seus ativos
totais. Os custos gerais indiretos sdo definidos como o valor contébil dos custos indiretos dos bancos como parcela
de seus ativos totais. A concentragdo é definida como a razdo dos ativos dos trés maiores bancos em relagéo aos
ativos do setor bancario.

Fonte: Conjunto de dados de Beck e Levine (2003).

Até agora, tém sido timidos os esforcos para redugio da carga tributdria,
percebida como alta, sobre a intermedia¢do financeira e a renda, provocando uma
diferenca muito grande entre as taxas de concessao e tomada de empréstimos nos
bancos.” Isso se deve em grande parte ao ajuste fiscal em andamento, que torna
dificil extinguir impostos como o IOF e a CPME. As receitas com a CPME, por
exemplo, representam cerca de 1,5% do PIB. Contudo, a cria¢ao, em outubro de
2004, da conta investimento ¢ um avango. Por meio dessa conta, os fundos po-
dem ser movimentados entre diferentes modalidades de investimentos, sendo que
a CPMF s6 ¢ paga uma vez, quando os depdésitos sao efetuados na conta investi-
mento. As transa¢des do mercado de agoes jd sao isentas da CPME, restringindo
assim a sua incidéncia sobre o consumo e as operag¢oes de crédito.* Mas a taxagio
implicita, sob a forma de crédito direcionado, pode também afetar os custos de
intermediagdo, em geral, e os spreads de juros, em particular. Embora as exigén-
cias de reservas nao-remuneradas tenham sido reduzidas ao longo do tempo, elas
ainda representam 45% dos depdsitos a vista, uma taxa muito alta se comparada
aos padroes internacionais. As exigéncias de reservas para os depdsitos a prazo sio

remuneradas. O impacto de elevadas exigéncias de reservas sobre os spreads de juros
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¢ mitigado pelo fato de que os depdsitos a vista respondem por uma fatia relativa-
mente baixa do total de depésitos, no Brasil.”

Afirma-se que as inovagoes na classificagao e nas informagoes de crédito contri-
buiram para reduzir os spreads de juros. O Brasil tem uma grande e bem estabelecida
inddstria de servigos de informagao sobre o crédito, com grandes centrais, publicas e
privadas, de informagio sobre o crédito (CIC, Anexo 2.2). A criagdo e a expansao da
Central de Risco de Crédito no Banco Central, em 2004, foi a principal iniciativa do
governo nesse sentido, junto com as medidas para facilitar a portabilidade da histéria
de crédito pessoal para outras instituigdes financeiras (Banco de Dados de Protecao
ao Crédito — Cadastro Positivo). Essas medidas tendem a beneficiar o setor de va-
rejo, no qual a andlise automdtica de crédito ¢ amplamente utilizada. No segmento
empresarial, onde as informagoes j4 sao bastante razodveis, a concorréncia entre as
institui¢des financeiras ¢ intensa no setor de empréstimos para grandes empresas e
os spreads de juros sao mais baixos. Para as empresas menores, a informalidade e os
baixos padroes de contabilidade dificultam a avaliagao do risco de crédito, o que
provavelmente nio mudard simplesmente por meio de uma melhoria dos CICs.2* A
portabilidade do histérico de crédito é, portanto, particularmente importante neste
segmento de mercado, porque boa parte das informagoes positivas relevantes sobre o
histérico de crédito sao mantidas como informagdes de uso exclusivo dos bancos que
emprestam a essas empresas. Isso torna os tomadores de empréstimo “cativos das in-
formagoes” e permite que os bancos obtenham renda de monopélio dos seus clientes.
Virios dos grandes bancos de varejo comegaram a criar suas proprias bases de dados
de histéria de crédito e de classificagio de comportamento, assim como estatisticas

de atraso de pagamento, perdas e taxas de recuperagio.”

4. A extensao da exclusao financeira

As classes de renda mais elevadas e as empresas do setor formal continuam a ter um
maior acesso aos servigos financeiros. Ap6s ter se expandido consideravelmente na tltima
década, o microfinanciamento — que combina uma variedade de instrumentos de micro-
crédito e cooperativas de crédito — ¢ um instrumento poderoso para tratar a exclusao finan-
ceira, mas permanece relativamente menos difundido no Brasil do que em outros paises

latino-americanos.”® Discussoes sobre politicas publicas para o microfinanciamento tiveram
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inicio em 1995 por meio do Comunidade Soliddria, um programa governamental com o
objetivo de fortalecer iniciativas da sociedade civil. Vdrios impedimentos legais & expansao
do microfinanciamento foram identificados entao e @m sido feitas melhorias no marco
juridico para o microfinanciamento, particularmente nos tltimos cinco anos.

Tradicionalmente, o governo tem usado os bancos publicos para lidar com
a exclusdo financeira por meio da extensdo da carteira de crédito dessas insti-
tuigbes para a populagdo de baixa renda e da administragio de fundos especiais
de desenvolvimento regional. Um exemplo disso é o programa Crediamigo do
Banco do Nordeste. O envolvimento indireto, por meio de apoio financeiro do
BNDES as ONGs que oferecem microfinanciamento, é um outro exemplo. Mas
o crédito dirigido para agricultura e moradia nao aumentou o acesso da popula-
¢do carente ao financiamento agricola ou habitacional: a maioria das familias ru-
rais tem acesso limitado aos empréstimos agricolas” e as carteiras de empréstimos
dos bancos publicos estio concentradas em relativamente grandes tomadores de
empréstimos, muitas vezes empresas que também provavelmente tém acesso ao
crédito livre. As operagdes de microfinanciamento dos bancos particulares sao
poucas e comparativamente pequenas em volume. Como resultado disso, os
bancos publicos parecem ser mais voltados a populagao de baixa renda do que os
bancos particulares e tém presenga tipicamente maior em regides mal servidas,
incluindo 4reas rurais remotas do pafs.

Embora o mercado de microfinanciamentos esteja em sua infincia, vérias
modalidades de cooperativas de crédito estao bem desenvolvidas e tém sido o
principal canal para a oferta de crédito a grupos vulnerdveis e pequenas empresas.
As cooperativas de crédito existem, no Brasil, hd mais de um século e respondem
por um grande volume de crédito, sao menos dependentes de apoio publico e se
expandiram mais rapidamente do que as instituigoes de microcrédito.” A indds-
tria de cooperativas de crédito opera numa faixa de empréstimos similar a das
institui¢es de microcrédito, mas ¢ mais direcionada para o crédito pessoal e estd
menos ativa no setor informal, que ¢ o principal alvo dos instrumentos de micro-
crédito. As restri¢des a associagao permanecem no caso das cooperativas, embora

0 acesso a financiamento seja limitado no caso das institui¢des de microcrédito

(Quadro 2.2).
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Quadro 2.2. O microfinanciamento no Brasil

O microfinanciamento inclui cooperativas de crédito e operadoras de microcrédito. Essas dltimas
sdo de trés tipos: ONGs, organizagdes da sociedade civil de interesse publico (Oscips) e, mais recente-
mente, sociedades de crédito ao microempreendedor (SCMs). Essas operadoras podem ter fins lucrativos
ou ndo. As Oscips respondem por cerca da metade do segmento de microcrédito, seguidas pelas ONGs
¢ pelas SCMs. A maioria das SCMs ¢ controlada por empresas de factoring e possui maior flexibilidade
operacional, incluindo a possibilidade de conversao em outras modalidades de institui¢ao financeira. Os
fundos institucionais também participam no mercado de microfinanciamento, mas o volume das opera-
¢oes de microcrédito permanece baixo.

As cooperativas de crédito estdo agora sujeitas as mesmas normas prudenciais que as outras ins-
tituicoes financeiras e cresceram em niimero nos tltimos anos, totalizando cerca de 1.800 instituicoes,
em 2003, contra 800, em 1990. A maioria das instituigoes, entretanto, é pequena e as cooperativas de
crédito respondem hoje por cerca de 2% da carteira de empréstimos e do patriménio liquido do sistema
financeiro, o que traz desafios adicionais para a supervisao dos bancos. Cerca de metade das coopera-
tivas estd localizada no Sudeste, a regiao mais préspera, reflexo, entre outras coisas, da concentragao da
populagio e da atividade econdmica naquela regido. Mas os membros das cooperativas de crédito estao
mais bem distribuidos entre as regioes. Estes representavam de 1,25% a 2,25% da forga de trabalho,
em média, ao final de 2001, com excegdo do Nordeste, onde a penetragao ¢ menor. Esforgos recentes
para aliviar as restrigdes a associagao beneficiaram as cooperativas de crédito para micro e pequenos
empresdrios, que agora tém liberdade para aceitar membros de diversas atividades. Porém, as restri¢oes
geogréficas permanecem. As normas prudenciais incluem tetos para exposi¢ao a clientes e restricoes &
composi¢ao da carteira.

As institui¢oes financeiras publicas, como o BNDES, o Banco do Brasil, o Banco de Brasilia, o
Banco do Nordeste e a Caixa Econémice Federal, também oferecem servigos de microcrédito, por meio
do uso de recursos préprios ou do empréstimo de recursos publicos. A participagao de instituicoes privadas
neste segmento de mercado é mais recente e foi incentivada por uma regulamentagao de 2003 que obriga
os bancos comerciais a destinarem 2% dos depésitos a vista ao microcrédito. A presenga limitada das insti-
tuicoes financeiras privadas pode ser atribuida a custos unitdrios mais elevados para a oferta desses servigos,
risco mais alto, devido 4 falta de expertise em avaliar os riscos de crédito em um segmento da populagio
relativamente desconhecido e questes relativas a marcas, entre outras coisas. As normas prudenciais sao
rigorosas, especialmente tendo em vista o fato de que os operadores de microcrédito nao tém permissao
para aceitar depdsitos. As exigéncias também incluem limites para os juros e um perfodo minimo para

pagamento do empréstimo.

1. Ver Darcy e Soares (2003) e Banco Central do Brasil (20034) para maiores informagoes sobre o marco regulatério
para o microfinanciamento.
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Sdo numerosos os esforgos recentes para facilitar o acesso da populagio
de baixa renda aos servicos bancdrios. Estes compreendem a simplificagao das
exigéncias para a abertura de contas bancdrias, incluindo contas correntes e
poupangas, para beneficidrios de programas sociais, uma vez que os beneficios
jd sdo pagos por meio de cartdes magnéticos. Evidéncias sugerem que o acesso
ao sistema bancdrio por meio de contas bancdrias simplificadas beneficiou os
trabalhadores de baixa renda do setor informal por ter permitido um meio mais
rdpido e seguro de guardar o seu capital de giro. Outras medidas incluem a
prestagao de servi¢os bancdrios bdsicos por meio da rede postal (Banco Postal)
e o credenciamento de pequenos lojistas para prestar esses servigos (Correspon-

dente Bancdrio).

5. O papel dos investidores institucionais

A base de investidores do Brasil tornou-se cada vez mais instituciona-
lizada, impulsionada pela alta dos ativos dos fundos de pensao e dos fundos
mutuos (Tabela 2.4). A penetragao das companhias de seguro permanece baixa
(Tabela 2.5), mas a inddstria se beneficiou com o acimulo de ativos dos fundos
de pensio, dado o aumento na venda de anuidades pelos fundos de pensao aber-
tos (Quadro 2.3). Os ativos da industria dos fundos de pensao fechados, que
responde por cerca de 90% do mercado de fundos de pensio, totalizavam cerca
de 20% do PIB em 2003. Embora essa participagdo seja pequena em relagio a
paises como o Japao, a Austrilia e os Estados Unidos, ela é relativamente alta
comparada a outros paises latino-americanos (exceto o Chile) e alguns paises
da OCDE, como a Itdlia e a Alemanha. Os fundos de pensao abertos expandi-
ram-se rapidamente desde meados da década de 90, devido 4 implantagio das
reformas da seguridade social para trabalhadores do setor privado, discutidas no
Capitulo 1, e do estabelecimento de incentivos fiscais para trabalhadores que
investem nesses fundos (por meio da postergagio do pagamento de impostos até

a época da aposentadoria).
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Tabela 2.4. Composi¢ao dos Ativos dos Fundos de Pensao Fechados, 1994-2003

(Em porcentagem)

1994 2000 2001 2002 2003

Titulos de renda fixa“ 16,2 43,3 51,7 54,3 57,3
Agoes” 39,1 35,0 29,0 27,7 29,0
Bens iméveis 14,4 8,0 6,8 6,7 5,4
Depésitos a prazo 11,5 3,2 3,1 2,3 1,2
Empréstimos a participantes 1,9 1,8 1,8 1,9 1,7
Empréstimos habitacionais 4,6 2,9 2,5 2,0 1,6
Debéntures 1,9 2,0 2,1 2,2 1,7
Operagdes com a empresa-matriz 7,8 0,2 0,1 0,0 0,0
Outros 2,6 3,6 2,9 2,9 2,1
Memorando:

Ativos dos fundos de pensio fechados 83 13.2 14,4 15.8 18.2
(em porcentagem do PIB)

Participagiode Mercado dos fundos
fechados

Participagdo de titulos de renda fixa nos
ativos dos fundos abertos”

89,1 86,7 86,2

90,2 91,2

a. Inclui cotas nos fundos mttuos.

Fonte: ABRAPP e SUSEP.

Tabela 2.5. Composi¢ao das Reservas das Companhias de Seguros, 1996-2003

(Em porcentagem)

1996 2000 2001 2002 2003

Composi¢ao das reservas

Titulos de renda fixa 66,0 91,2 91,6 93,6 95,3
Agbes 16,0 6,9 6,3 4,9 3,6
Bens imdveis 18,0 1,9 2,2 1,5 1,1
Memorando:

Receita de prémio (em porcentagem do PIB) 2,0 2,1 2,1 2,2 2,5
Distribui¢ao de prémios de seguro

Veiculos automotivos 30,4 31,8 31,3 27,2

Vida 18,7 17,0 16,9 23,8

Satide 20,0 24,8 23,9 21,0

Qutros 30,9 26,4 27,9 28,0
Participagio de empresa estrangeira’ 6,3 31,1 34,0 35,1

a. Em porcentagem do total da receita de prémio.
Fonte: FENASEG e SUSEP.
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Quadro 2.3. O sistema de fundos de pensao complementar

Uma tipologia dos fundos de pensao

O sistema brasileiro de fundos de pensao complementar, organizado com base em contribuigdes
voluntdrias, é operado por fundos de pensdo abertos e fechados. Atualmente essas entidades sao priva-

das. Em particular:

* As Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC) sdo organizagbes sem fins
lucrativos estabelecidas por um tnico empregador, vdrios empregadores, sindicatos ou associa-
oes de classe e financiados por contribuicoes de empregadores e/ou empregados com base na
profissdo ou associagdo. As 360 operadoras existentes (mais de 2.100 patrocinadores) haviam
acumulado quase 20% do PIB em ativos, em 2003. Mas a cobertura permanece baixa, com
apenas 2% da forca de trabalho inscrita.

e As Entidades Abertas de Previdéncia Complementar (EAPC), geralmente companhias de
seguros e bancos. As contribui¢oes sao feitas de forma pessoal e voluntdria. Esses fundos sao
inspirados na experiéncia dos planos 401K dos Estados Unidos. Ao final de 2003, havia 43
provedores, com aproximadamente 2,5% do PIB em ativos e 6,5 milhoes de planos vendidos.
Os planos de contribuiges definidas responderam por 70% de toda a receita e 45% dos ativos

dos fundos de pensio abertos.

Os fundos de pensao fechados, planos com beneficio definido, contribuigao definida ou mistos
(ou seja, planos de contribuigio definida e alguns elementos dos planos de beneficio definido, tais como
planos do tipo cash balance, floor benefit e target benefit). Os fundos de pensdo patrocinados por sindi-
catos e associacdes profissionais somente podem ser do tipo contribui¢io definida. Embora a maioria
dos fundos patrocinados por estatais ofereca planos de beneficio definido, hd agora a possibilidade de
estabelecimento de fundos de pensdo complementar administrados pelo setor publico e que s6 podem
ser organizados como planos de contribui¢io definida. Os fundos das contas individuais tém portabi-
lidade sob certas condiges, que incluem um perfodo de aplicagio de 10 anos, e s6 podem ser sacados
quando da aposentadoria ou em caso de desemprego. A maioria dos planos administrados por fundos
de pensio abertos ¢ do tipo contribui¢ao definida, que ¢ mais flexivel em termos de portabilidade, acesso

e condi¢bes de saque. O perfodo de caréncia ¢ de 60 dias e ndo estd vinculado a aposentadoria.

Tratamento dos Impostos

Atualmente, as contribui¢oes para planos de pensio privada podem ser deduzidos de impostos
em até 12% do saldrio do empregado e 20% da folha salarial dos empregadores. O capital acumulado é
taxado em 20%, limitado a 12% da contribui¢do do empregador. Os beneficios de aposentadorias sao

passiveis de cobranca de imposto de renda (até um determinado teto).
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Foi aprovada uma lei em agosto de 2004 substituindo o regime ITT (isento-contribuicoes;
taxado-investimento; taxado-beneficio) pelo IIT (isento-contribuigdes; isento-investimentos; taxado-
beneficio). Essa lei também cria um regime fiscal opcional para planos de pensao estabelecidos a partir

de 1° de janeiro de 2005. Em particular:

* O capital acumulado ndo serd mais taxado a partir de 1° de janeiro de 2005."

* No regime fiscal opcional, os beneficios de aposentadorias acima de R$ 1.058,00 serao
taxados em aliquotas diferentes dependendo da duragao do investimento (ou seja, o peri-
odo de tempo compreendido entre o aporte inicial ¢ 0 momento do resgate ou do recebi-
mento de um beneficio), com uma aliquota de imposto de renda de 35% para planos de
aposentadoria de menos de 2 anos de duragdo. Essa aliquota serd reduzida em 5 pontos
percentuais a cada dois anos até chegar a 10% para planos de aposentadoria com mais de

10 anos de duracio.

Regulamentagao

Os fundos de pensio fechados sio regulamentados e supervisionados pela Secretaria de
Previdéncia Complementar (SPC) do Ministério da Previdéncia Social. A SPC autoriza o estabeleci-
mento do fundo de pensio e supervisiona o cumprimento dos regulamentos de governanca, disponi-
bilizacao de informagoes, direitos dos beneficidrios, politica de investimentos, provisao de beneficios,
taxas, entre outros. Os planos de pensio abertos sao supervisionados pelo érgao regulador da industria
de seguros, a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) do Ministério da Fazenda.

A taxa de juros atuarial dos passivos utilizada pela maioria dos fundos de pensao ¢ atual-
mente de 6% ao ano em termos reais. Essa taxa ¢ alta comparada aos paises da OCDE e cria um
risco de que, no caso de desempenho insatisfatério, o passivo acumulado pelos planos de pensao de
beneficios definidos patrocinados pelo setor publico sejam pagos pelo contribuinte. Para mitigar
parcialmente esse risco, os regulamentos recentes estabeleceram um teto para as contribui¢ées do
patrocinador iguais as dos empregados. Além disso, essas regulamentagbes requerem que os dese-
quilibrios atuariais sejam resolvidos, respeitando a paridade entre as contribui¢ées do empregado e

do empregador.

1. Ver OCDE (20044). Conforme discutido em OCDE (20044), os planos de aposentadoria com favorecimento fiscal
levaram os governos a deslocar importantes receitas fiscais para um perfodo no futuro em que o impacto fiscal do en-
velhecimento estard em seu nivel mais alto. Sem esse deslocamento, possivelmente os governos nao teriam resistido as
pressdes politicas para gastar essas receitas, em vez de usd-las para acumular ativos de forma a arcar com o custo futuro
do envelhecimento da populagao. Assim, do ponto de vista de politica econdmica, a postergagio do pagamento de
impostos pode ser visto como uma sélida politica de finangas piblicas.
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As carteiras de ativos dos fundos de pensdo continuam concentrados nos titulos
da divida publica. O declinio da parcela de agdes, bens imobilidrios e depdsitos a prazo,
desde meados da década de 90, foi contrabalan¢ado por um aumento nos titulos de renda
fixa, que agora respondem por cerca de 60% das carteiras de ativos dos fundos de pensio
(incluindo cotas em fundos de renda fixa). A concentracio de ativos de renda fixa é ainda
mais alta nos fundos abertos. A administragao de ativos estd sujeita a tetos quantitativos
rigorosos na alocagdo de suas carteiras (Quadro 2.4). Por exemplo, embora nio haja
limite aos investimentos em titulos da divida publica (livres de risco), os investimentos
em ativos estrangeiros nao ¢ permitido, exceto por uma pequena cota em agoes. Embora
a suspensao da proibi¢io de investimentos em ativos estrangeiros possa facilitar a diver-
sificagdo da carteira e as decisdes envolvendo alocagio de ativos, o seu impacto sobre o
cambio e os prémios de risco ndo sdo féceis de serem mensurados. Além disso, devido as
altas taxas de retorno dos titulos da divida publica, os investimentos em ativos estrangei-
ros, que exporiam os fundos ao risco cambial, podem nao ser atraentes o suficiente para
os administradores de fundos de pensio brasileiros, na atual conjuntura.’

Em vista desses regulamentos, existe ampla possibilidade para uma maior pene-
tragao dos fundos de pensao nos mercados de agoes. O limite superior da cota de agoes,
50% do total dos ativos, é alto, mas os investimentos efetivos em a¢bes estdo em cerca
de metade do teto. A volatilidade do prego das agdes ¢ um impedimento. A comple-
xidade do mercado de agdes doméstico também tem o seu papel, particularmente na
presenca de restrigdes quanto a parcela do capital de uma companhia que um fundo
de pensio pode deter. E importante notar que uma demanda maior dos fundos de
pensao por agdes pode contribuir para aumentar a capitalizagao do mercado e o volume
de negdcios, elevando a solidez e a liquidez do mercado e fomentando a inovagio, a
concorréncia e a eficiéncia financeira.

As normas prudenciais na industria de fundos mutuos, que detém ativos de
cerca de 30% do PIB, tém melhorado nos dltimos anos. As exigéncias de marcagao
ao mercado foram fortalecidas e a transparéncia recebeu um impulso com a publi-
cagdo, a partir de abril de 2004, dos indicadores financeiros dos fundos mutuos,
incluindo as taxas de retorno e o ntimero de cotas, no site da CVM (Comissao de
Valores Mobilidrios) na internet.? Isso deve fornecer aos pequenos investidores mais

informagdes sobre o retorno dos investimentos e os riscos de mercado associados as
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Quadro 2.4. Fundos de pensao: regulamentagao da alocacao da

carteiras de ativos

Cerca de dois tergos dos ativos dos fundos de pensao sao mantidos por entidades patrocinadas
por estatais e a maioria dos planos ¢ do tipo beneficio definido. Portanto, os regulamentos sio parti-
cularmente importantes para reduzir o risco de que decisdes de investimento nao muito sélidas possam
resultar na criagao de passivos nao previstos no orgamento.

Os regulamentos sobre a alocagao das carteiras de ativos para a industria de fundos de pensao
sdo estabelecidos pelo Conselho Monetdrio Nacional (CMN). Atualmente, existem limites quantitativos
quanto & aloca¢o da carteira para fundos de pensio fechados de acordo com o tipo de instrumento finan-
ceiro, classificagio do risco de crédito e critérios de governanga. De acordo com os novos regulamentos

emitidos em setembro de 2003:

* Os fundos de pensao patrocinados pelo empregador nio tém limites para investimento em
titulos da divida do governo central. Apesar disso, os investimentos combinados de titulos de
baixo risco da divida emitidos pelos estados e municipios, institui¢oes financeiras e nao-finan-
ceiras, e cotas em fundos mutuos de renda fixa de baixo risco, estao limitados a 80% do total do
ativo. Para instrumentos financeiros classificados como sendo de risco médio ou alto, o limite

superior para o investimento em ativos ¢ de 20% do total dos ativos sendo administrados.

* Os investimentos em ag6es estao limitados a 50% dos ativos para companhias cuja governan-
ca corporativa recebeu boa avaliagio, 45% para companhias cuja governanga recebeu avaliagao
regular, 35% para companhias cuja governanga nio foi avaliada e 3% para companhias registra-
das no exterior. A avaliagdo da governanca corporativa para companhias registradas no Brasil
¢ feita pela Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA). Os investimentos em agoes de compa-
nhias nao-registradas estao limitados a 20% dos ativos. Os investimentos em ag¢oes de empresas
listadas nos mercados do MERCOSUL, debéntures e ouro estao limitadas a 3% dos ativos. As

classificagoes de risco de crédito sao feitas por agéncias de avaliagao independentes.

¢ Os investimentos em bens iméveis estdo limitados a 14% do total dos ativos, mas esse limite
decrescerd gradualmente para 8% em 2009. A participagio do fundo de pensio em um projeto
imobilidrio estd limitada a 25% do or¢amento do projeto.

* Os empréstimos a participantes e assistidos estdo limitados a 15% do total da carteira de
ativos administrados. A taxa de juros cobrada nesses empréstimos nao pode ser mais baixa que
o retorno atuarial projetado do fundo, mais os custos administrativos.

* Além dessas restri¢oes, existe um nimero de impedimentos relacionados a concentragao. Em
particular, os fundos de pensao podem deter até 20% do capital de uma dnica empresa qual-

quer e somente 5% dos ativos do fundo de pensdo podem ser investidos numa tnica empresa.
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diferentes modalidades de investimentos.”> Mais recentemente, os procedimentos
para as operagoes dos fundos mutuos foram simplificados, um passo importante para
um maior desenvolvimento desse segmento de mercado.

Melhorias na administra¢ao da divida publica contribuiram para o fortale-
cimento da base de investidores institucionais. Dada a predominancia de titulos
de renda fixa nas carteiras dos investidores institucionais, a emissio de titulos com
vérios vencimentos tornou os mercados secunddrios para titulos da divida publica
mais liquidos e conseqiientemente facilitou a administragao da carteira pelos in-
vestidores institucionais, conforme discutido no Capitulo 1. No caso dos fundos
de pensdo, a emissao de titulos de longo prazo protegidos contra a infla¢io foi
particularmente bem recebida. Isso permitiu um melhor casamento entre os ativos
e os passivos dos fundos de pensio, que estao indexados a inflagao. Mas também
deve ser reconhecido que, embora tanto os fundos de seguro quanto os de pensao
tenham sustentado a demanda por instrumentos da divida publica de mais longo
prazo, a estratégia de gerenciamento da compra e venda de titulos pode ter um
impacto negativo na liquidez desses titulos, especialmente na auséncia de instru-

mentos de swap de longo prazo.

6. O caminho a frente
Expandindo o crédito e reduzindo os custos de intermediacio

As dificuldades de recuperagio de empréstimos parecem ser a restrigao
mais importante tanto a expansio do crédito ao setor privado quanto a redugao
dos spreads de juros. Embora a consolida¢io da estabilidade macroeconémica e a
reforma institucional devam contribuir para a redugao continua dos custos de in-
termediacdo e a expansdo do crédito para o setor privado, conforme discutido no
Capitulo 1, hd muito espago para outras melhorias nessa drea. Particularmente
importantes sao as medidas para facilitar a recuperagio de empréstimos e expan-

dir a informacio de crédito.
Facilitando a recuperagio de empréstimos

A atual lei de faléncias é deficiente devido 4 prioridade que d4 a direitos tra-

balhistas e fiscais ilimitados, em detrimento de outros créditos garantidos e nao-ga-
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rantidos, particularmente empréstimos bancdrios. A baixa precedéncia dada a esses
créditos durante o processo de faléncia desencoraja a priori a concessao de crédito
uma vez que os empréstimos bancdrios sao mecanismos importantes para financiar
o capital de giro de uma empresa. Além disso, a necessidade de aprovagao unanime
do plano de concordata, por parte dos credores, torna a reestruturagio mais dificil
e demorada e durante o processo ¢ possivel que o valor dos bens dados em garantia
sofra depreciagdo. A reintegra¢io de posse de bens também ¢ dificultada pela len-
tidao do sistema juridico. Em vista desse cendrio, esforgos recentes para melhorar
a lei de faléncias, com a atenuagdo de restrigoes a recuperagio de empréstimos e a
maior facilidade no uso dos bens dados em garantia, deve reduzir o risco de crédito
e, conseqiientemente, os custos de intermediagio. Uma nova lei de faléncias estd
atualmente sendo debatida no Congresso, abordando a maioria das deficiéncias da
legislagao atual (Quadro 2.5).

Apesar da melhoria da nova lei de faléncias, ainda restam alguns desafios.
Primeiro, embora a sucessao tributdria seja eliminada para a compra de ativos da
massa falida e resultantes de recuperagao judicial, a sucessao trabalhista somente
serd abolida em caso de procedimento de faléncia, sendo transferida para os novos
donos no caso de recuperagao judicial, enfraquecendo assim os incentivos para a
compra de ativos. Segundo, os credores quirografdrios (sem garantia) continua-
rdo em terceiro lugar na precedéncia quanto a recuperagao de ativos, mitigando
assim os incentivos para a concessao de crédito, que de outra forma seriam fortes.
Terceiro, a participagao de bancos na reestruturagao nao estd clara e dependerd de
como o sistema Judicidrio ird implementar a nova lei. Quarto, a aplica¢io da lei
e os cédigos de procedimento precisarao ser atualizados para acelerar as decisoes
judiciais, uma iniciativa que provavelmente seria apoiada pela magistratura. Por
fim, a disseminagao das Varas Especiais, discutida no Quadro 2.6, poderia melho-
rar o desempenho do sistema Judicidrio. Essas varas também poderiam lidar com a

cobranga de pequenos créditos.*
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Quadro 2.5. A lei de faléncias do Brasil

A principio, o papel da lei de faléncias é organizar a divisio de perdas entre as diferentes partes
interessadas, particularmente entre os acionistas e os vérios tipos de credores (bancos, empregados, forne-
cedores e autoridades fazenddrias). A legislagio deve, portanto, estabelecer um equilibrio entre a protegao
dos credores — encorajando-os a participar e apoiar a empresa durante a reestruturagao — e os acionistas,
dando assim um incentivo para que estes invistam e assumam riscos. O outro papel de uma lei de faléncias

¢ proteger os ativos socialmente valiosos, enquanto a empresa estd sendo reestruturada ou fechada.

Legislacao atual

A atual lei de faléncias desencoraja a concessao de crédito para a empresa em concordata porque
a liquidago das obrigagdes financeiras ndo ¢ priorizada quando uma firma ¢ declarada insolvente. Em
vez disso, a prioridade ¢ dada 4 liquidagdo de obrigacoes trabalhistas e fiscais.! Entretanto, na prética,
nem a autoridade trabalhista nem a fiscal tendem a iniciar o procedimento de faléncia, porque os
empregados temem a perda de seus empregos ¢ as autoridades fiscais no sao judicialmente ativas em
casos de faléncia. Normalmente, somente depois que os pagamentos aos fornecedores e aos bancos sao
suspensos (tipicamente, os bancos sdo os tltimos a sofrerem a falta de pagamento) é que se declara a
faléncia. Mas, novamente, a prioridade dada aos passivos trabalhistas e fiscais, em vez do crédito, enfra-
quece o incentivo que os credores financeiros tém para iniciar os procedimentos de faléncia. Em geral,
quando um banco ou fornecedor vence uma a¢o de faléncia, o pouco que resta da massa falida, apds o
pagamento das custas e dos honordrios advocaticios, é apenas o suficiente para liquidar as reivindicagoes
trabalhistas e fiscais.

Na legislagdo atual, a opgio de reestruturagio (concordata) da empresa consiste de um arranjo
para reescalonamento da divida em dois anos, estabelecido numa lei que somente se aplica a créditos nao
garantidos (ou seja, exclui créditos trabalhistas, fiscais e garantidos). Planos de reestruturagao mais flexiveis
requerem a aprovagao de todos os credores, uma vez que a lei nao prevé essa possibilidade. Existem dois ti-
pos de concordata: o primeiro se realiza a pedido do dono da empresa (concordata preventiva) e o segundo
se d4 por meio de um procedimento de faléncia, em que todas as agées de execugdo sao suspensas, exceto
as relacionadas as reivindicagoes fiscais. O juiz entdo nomeia um sindico (normalmente o maior credor)
que serd o administrador da massa falida e ird avaliar a qualidade dos ativos e passivos da empresa, e se a
lei de faléncias foi observada.” Se a empresa enfrenta problemas de liquidez mas continua solvente, ela ¢
colocada em concordata suspensiva, onde a administragao ¢ devolvida ao(s) seu(s) dono(s). O juiz emite
uma autorizagao para o reescalonamento das dividas de acordo com um cronograma estabelecido na lei.
No caso de liquidagao, em que se descobre que a firma ¢ iliquida e insolvente, os ativos s3o reunidos, ven-
didos em leilao judicial e usados para a liquidagao das dividas com os credores (de acordo com a qualidade
do crédito e proporcionalmente para créditos da mesma qualidade). Como o dono pode se beneficiar de

uma concordata suspensiva, o processo de liquidagio efetiva somente comega apés um longo periodo de
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avaliagdo legal dos ativos e dividas. Quando os ativos sao finalmente leiloados, podem ter perdido a maior

parte de seu valor, com a depreciagio de ativos reais ¢ a desvalorizagao de ativos intangiveis.

Nova legislacao

A nova lei de faléncias, que aguarda aprovagio pelo Congresso Nacional, dd prioridade a liqui-
dagdo de empréstimos garantidos e, da mesma forma que os dispositivos do Capitulo 11 da legislagao
norte-americana, torna a reestruturagao de empresas em dificuldades financeiras mais cooperativa e con-
ducente & recuperacio. Emendas ao Cédigo Tributdrio também serdo efetuadas para harmonizd-lo com
os principais dispositivos da nova lei de faléncias. As principais caracteristicas da nova legisla¢ao sao: 1)
créditos trabalhistas continuam a ter precedéncia sobre outros créditos garantidos, mas estao limitados
a 150 saldrios minimos, evitando o aumento fraudulento dos saldrios das partes interessadas anterior-
mente a faléncia como meio de reintegrar a posse dos ativos; 2) créditos garantidos tém precedéncia
sobre reivindicagdes fiscais; e 3) a sucessdo tributdria (ou seja, os novos donos de uma empresa falida
estdo sujeitos a0 pagamento de quaisquer obrigacoes fiscais pendentes, inclusive aquelas descobertas
apds a aquisi¢ao da firma ou de seus ativos) serd abolida para compras em procedimentos de faléncia e
recuperagao judicial.

A possibilidade de reestruturacao extrajudicial foi fortalecida. Os tomadores de empréstimos
que estiverem em dificuldades terdo permissdo para negociar a reestruturagio diretamente com os cre-
dores sem interferéncia judicial. Se a reestruturacio extrajudicial falhar, os credores terdo prioridade
na reivindicagio do seu investimento. As reestruturagdes supervisionadas por tribunais continuario a
existir, mas os juizes terdo que aceitar as decisdes tomadas pelos credores, cujos votos devem ser pon-
derados de acordo com o seu nivel de exposi¢ao. Se ocorrer a liquidagao, os administradores primeira-
mente tentardo vender a companhia falida. Mas, se essa opg¢ao falhar, a firma serd dividida em partes
que preservem o emprego € os ativos intangiveis, como por exemplo, as marcas. A extingao da empresa
deve ser o dltimo recurso. A eliminagio do mecanismo de sucessao tributdria deve facilitar esse processo
reduzindo a incerteza sobre obrigacoes fiscais futuras, criando condicoes para a venda de ativos a pregos

justos. Além disso, espera-se que haja uma aceleragao significativa do procedimento de faléncia.

1. Na atual legislagdo, as dividas sao pagas na seguinte ordem: 1) reivindicagdes e indenizacoes salariais dos emprega-
dos; 2) pagamento de impostos (primeiro os federais, depois os estaduais ¢, finalmente, os municipais; 3) créditos
garantidos; 4) créditos com privilégios especiais sobre determinados ativos (por exemplo, cédulas de crédito co-
mercial com penhor prevalecem sobre penhor); 5) créditos com privilégios gerais (por exemplo, cédula de crédito
industrial); e 6) créditos sem garantia. A Cédula de Crédito Bancdrio (CCB) é um titulo executdvel a ser usado
em qualquer operagdo de crédito realizada por uma institui¢do financeira, permitindo que os bancos iniciem a
cobranga judicial com agdo de execugdo, em vez de uma agdo de reconhecimento. A CCB pode, entdo, reduzir
custos, acelerar a recuperagao do crédito e até ser negociada nos mercados secundérios.

2. Os bancos normalmente tém pouco interesse nos comités de administragao de empresas falidas. Eles temem que
os empregados e a sociedade como um todo esperem que o banco assuma responsabilidade por obrigagoes pelas
quais ele no ¢é responsdvel, como o pagamento de saldrios atrasados.
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Quadro 2.6. Varas especiais: a experiéncia do Rio de Janeiro

Para melhorar o desempenho do seu sistema legal, o Estado do Rio de Janeiro criou Varas Espe-
cializadas em maio de 2002. Essas varas ampliaram a cobertura das varas de faléncias existentes (Varas
de Faléncias e Concordatas) para que inclufssem a maioria dos casos envolvendo empresas comerciais ¢ a
Comissao de Valores Mobilidrios (CVM). Os casos envolvendo tipicamente operagdes de crédito ndo sao
da jurisdigao dessas varas. O Rio de Janeiro é atualmente o tnico estado no Brasil a criar essas varas espe-
cializadas. Outros esforgos para aumentar a eficiéncia no sistema legal incluem, por exemplo, a redistri-
buicao de servigos nas varas que tém um grande actimulo de casos ¢ o uso de indicadores de produtividade
para recompensar o desempenho.

Essa iniciativa foi motivada pela percep¢ao de que os casos que envolvem empresas comerciais
muitas vezes requerem conhecimento especifico. Grandes empresas também tendem a confiar em escri-
torios advocaticios mais preparados para aconselhamento, demandando uma melhor equiparagio entre a
maior especializagao de advogados e de juizes. Essa iniciativa também foi encorajada pela Bolsa de Valores
do Rio de Janeiro e pela CVM e ¢ percebida como sendo bem-sucedida na promogao do aprendizado
prdtico de pessoal paralegal e juizes. Embora os juizes ndo tenham treinamento prévio antes de serem
nomeados para essas varas especializadas, existe um esforgo para identificar profissionais com vocagio
para os casos julgados nessas varas. Em seguida, ¢ oferecido aos juizes um treinamento adicional, muitas
vezes patrocinado por associagdes profissionais. Embora todos os juizes sejam convidados a participar
dessas sessoes de treinamento, os que trabalham nas varas especiais sao obrigados a freqiientd-las. As varas
especiais também podem contribuir para melhorar a qualidade técnica e aumentar a previsibilidade das
decisoes judiciais.

Acredita-se que a implementag¢ao destas varas especializadas tenha fomentado a concorréncia no sis-
tema juridico. Diz-se que alguns litigantes de Sao Paulo preferem levar seus casos as varas do Rio de Janeiro,
onde as decis6es judiciais s3o tomadas mais rapidamente, uma tendéncia que ganhou for¢a com a criagao das
varas especiais. Entretanto, o alcance dessas varas para aumentar a eficiéncia do sistema juridico nao pode ser
generalizado e depende de problemas especificos por ele enfrentado em outros estados. A existéncia de um
grande nimero de casos de direito corporativo a ser julgado é um exemplo. Em outros estados, os gargalos

do sistema juridico podem ser piores em tribunais de segunda instincia.

Aprimorando as informagcoes relativas ao crédito

As melhorias na industria de crédito visavam a disseminagzo e a portabilidade das infor-
magdes de crédito (por meio do Banco de Dados de Protegio ao Crédito — Cadastro Positivo),
o que anteriormente era uma grande falha na industria bancdria do Brasil”® Entretanto, existe
um amplo espago para aperfeigoar o Cadastro de Informagio sobre o Crédito (CIC). Como

regra, um grande desafio ¢ fazer com que as informagdes sobre tomadores de empréstimo em
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potencial estejam facilmente disponiveis para os concessores de crédito. Evidéncias empiricas
sugerem que quanto maior a quantidade e a qualidade das informagbes de crédito disponiveis
para os credores, maior serd a capacidade para a criago de crédito.** Em particular, as empre-
sas, em paises com CICs melhores, tendem a emitir mais divida do que aquelas situadas em
paises nos quais a informagio quanto ao crédito é escassa e de pouca qualidade. Os CICs tam-
bém sao percebidos como um importante mecanismo de fortalecimento da lei, porque o aces-
s0 ao crédito é essencialmente suspenso até que o tomador com pagamentos atrasados saia das
listas negras dos CICs. Tornando a informagio de crédito publica, fortalecendo os cadastros
de informagio de crédito e facilitando a portabilidade das informagoes entre os concessores de

empréstimo, a concorréncia pode ser aumentada e os custos de intermediagio reduzidos.

Lidando com a exclusio financeira

Existe muito espago para um maior desenvolvimento da industria de microfinan-
ciamentos. Uma liberalizagio adicional das restrigoes a associagao (geogréfica e por pro-
fissa0), no caso das cooperativas de crédito e captagao de recursos (em especial viabilizan-
do a aceitagio de depdsitos), no caso das operadoras de microcrédito, poderia contribuir
para o desenvolvimento desse segmento de mercado nos préximos anos. Apesar disso,
deve-se reconhecer que a diversificagio de atividades representaria problemas adicionais
de supervisao no caso de aumento do niimero de operadores. Um alivio gradual e cui-
dadosamente monitorado das restri¢oes é, portanto, aconselhdvel. Ao mesmo tempo, o
acesso da populagio pobre aos servicos bancdrios pode se tornar mais ficil. A criagao de
contas bancdrias simplificadas ¢ um passo importante nesse sentido, assim como as outras
medidas recentes listadas acima. Um projeto de lei foi apresentado ao Congresso em
2004 simplificando a legislagao fiscal, a de seguridade social e a trabalhista para encorajar
a formalizagio de pequenas empresas informais. Pode-se argumentar que no caso das
micro e pequenas empresas, 0 acesso ao crédito teria um impacto mais forte na criagao de
empregos, além de reduzir a exclusdo financeira. Isso pode ser facilitado, por exemplo,
pela expansao de atividades de /easing, no caso de aumento do capital, e facroring, favore-
cendo o acesso das pequenas empresas ao financiamento do capital de giro.

Tornar o acesso ao financiamento habitacional e agricola mais focalizado nos po-
bres é outro passo importante para fortalecer o vinculo entre o desenvolvimento financeiro

e a redugio da pobreza. A forte participagio do setor publico no financiamento habita-
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cional e agricola ¢ justificado porque o volume de crédito privado ¢ baixo devido a falhas
de mercado. Mas a dependéncia continua desses setores de empréstimos direcionados
nao garante necessariamente maior acesso ao crédito pela populagdo pobre, porque esta
pode ndo ser a principal beneficidria desses programas. Estimativas do Banco Mundial
sugerem que na agricultura, entre os tomadores de empréstimos, os 2% maiores recebem
57% dos empréstimos, enquanto os 75% menores recebem apenas 6% do crédito.” O
impacto distributivo pretendido pelos empréstimos direcionados fica prejudicado, uma
vez que os fazendeiros mais ricos e as grandes empresas do agronegdcio, que €m meios
adicionais de lidar com alto risco e acesso melhor a financiamento alternativo, so os prin-
cipais beneficidrios dos subsidios governamentais. Mais recentemente, o fortalecimento
do PRONAE um programa de apoio aos pequenos agricultores, responde pela maior
parte do aumento no crédito direcionado a agricultura desde 2003. Esse ¢ um passo na
dire¢do de fortalecer o papel do financiamento agricola como ferramenta redistributiva,

canalizando subsidios para grupos propensos a sofrer com as falhas de mercado.

Fortalecendo as bases para os investidores institucionais

Os fundos de pensdo jd respondem por uma parcela significativa dos investido-
res institucionais. Mas o aumento da cobertura dos planos de pensao complementar,
que permanece baixa, ¢ um desafio importante. Comparado a paises da OCDE e ou-
tros paises latino-americanos, o Brasil tem o sétimo maior estoque de ativos de pensao
e, em termos relativos, a décima segunda maior relagao ativos de fundos de pensao/PIB.
Entretanto, apenas 2% da forga de trabalho contribui para planos de pensao patro-
cinados (9% da forca de trabalho no caso dos fundos de pensio abertos).* Tendo em
vista esse cendrio, além dos incentivos existentes de diferimento de impostos, foram
implementadas politicas desde 2001 para encorajar a participagio em planos de pensao
complementar (Quadro 2.7). Eleva¢oes adicionais no teto dos beneficios de aposenta-
doria pagos pelo RGPS (regime de seguridade social dos trabalhadores do setor priva-
do, discutido nos Capitulos 1 ¢ 4) embora contribuam para harmonizar os direitos nos
planos dos setores publico e privado, desencorajariam a associagio a planos de pensao
complementar. O aumento da cobertura ¢ importante para assegurar maior prote¢ao
contra a perda de renda na velhice e para permitir que o governo realoque recursos da

seguridade social publica para o aperfeicoamento da assisténcia social.
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Quadro 2.7. Encorajando a participag¢ao em planos de pensao complementar

Planos de pensao patrocinados pelo empregador tém sido tradicionalmente restritos a empre-
gados de estatais e grandes empresas. Desde 2001, duas novas categorias de fundo de pensao foram
criadas: fundos de pensio multipatrocinador e associativos. Pequenas e médias empresas que nao tém
escala para criar o seu préprio fundo de pensio podem participar de um plano que congrega vérios
patrocinadores (fundos de pensio multipatrocinador). Da mesma forma, associagdes profissionais,
sindicatos e outras institui¢oes associativas podem agora criar fundos de pensdo sem patrocinio préprio
(fundos de pensao associativos).

Esses planos devem ser do tipo contribui¢do definida e a administragio dos ativos deve ser
terceirizada.! Essa inovagio também objetiva a adaptagio dos regulamentos do fundo de pensio a novas
tendéncias no mercado de trabalho brasileiro, caracterizado pelo aumento na flexibilidade contratual,
alta rotatividade de empregos e volatilidade da remuneragio. Até maio de 2004, 10 fundos de pensao
associativos foram criados, cobrindo potencialmente 800 mil participantes.

Com a reforma de 2003, os servidores ptblicos também terdo acesso aos fundos de pensio
complementar. Antes da reforma, eles ndo necessitavam de aposentadoria complementar porque
seus beneficios de aposentadoria deveriam ser equivalentes ao dltimo saldrio. No sistema reforma-
do, discutido no Capitulo 1, os beneficios pagos aos ingressantes no servigo publico serdo limita-
dos a0 mesmo nivel do regime de seguridade social para trabalhadores do setor privado (RGPS).
Os novos servidores publicos terdo, portanto, a opgao de suplementar suas aposentadorias pela
participacao em fundos de pensio complementar. Esses fundos devem ser entidades publicas que
oferecam aposentadorias de contribui¢ao definida. A sua implementagio nao € obrigatdria, depen-
dendo da legislagao proposta pelos governos federal, estadual e municipal para a criagio de seus

préprios fundos de pensio.

1. Os riscos nio programados (ou seja, incapacidade, morte, entre outros) podem ser segurados por uma insti-
tuigdo financeira.

A criagao de fundos de pensao complementar para servidores publicos deve
impulsionar esse segmento de mercado. Para tanto, vdrios desafios sio dignos de
nota. Primeiro, tornar obrigatdria a criagio desses fundos seria um passo adiante,
que ainda depende de legislagao dos governos federal, estadual e municipal. Uma
vez que os fundos estejam criados, também ¢é recomenddvel que haja um alinha-
mento das taxas de contribui¢ao do empregador e do empregado e a garantia de
que os fundos de pensio complementar publicos e privados estejam sujeitos as

mesmas regras operacionais e prudenciais. Segundo, os fundos de pensio comple-
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mentar devem ser abertos aos atuais servidores publicos, se 0os mesmos optarem
pela associagio ao regime dos novos ingressantes. 7Zérceiro, os novos fundos devem
ter autonomia para contratar e demitir, assim como estabelecer saldrios, a fim de
assegurar condigbes similares as oferecidas aos funciondrios dos fundos privados.
Quarto, s6 um fundo deve ser estabelecido no nivel federal e para cada estado,
enquanto fundos multipatrocinados podem ser criados para os municipios visando
maximizar os ganhos de escala. Por fim, evitar o risco de interferéncia politica
na governanga e na defini¢do de prioridades de investimento dos fundos é um
importante desafio para assegurar que esses fundos cumpram seus objetivos. A
experiéncia internacional sugere que os fundos de pensio administrados pelo go-
verno para servidores publicos sio muitas vezes instados, direta ou indiretamente,
a financiar o governo, o que deve ser evitado.” O uso de fundos de pensio para
direcionamento de crédito a setores especificos é um outro exemplo que pode gerar
obrigacoes futuras para o contribuinte.”!

A regulagio prudencial sobre a alocagio de ativos de fundos de pensao comple-
mentar pode ser aperfeicoada no longo prazo. Espera-se que haja maior diversificagao
da carteira de ativos ao longo do tempo, com a queda das taxas de juros reais, levando a
uma redugao gradual na propor¢ao de titulos da divida publica nos ativos dos fundos de
pensdo. Projetos de PPP podem contribuir para a diversificagao da carteira mediante a
oferta de oportunidades alternativas de investimento. Nesse sentido, um marco regulaté-
rio adequado ¢ particularmente importante, porque a participagao dos fundos de pensao
nas PPPs dependerd do equilibrio adequado de riscos entre o governo e seus parceiros
do setor privado, incluindo garantias de que o compromisso do setor puiblico com esses
projetos serd honrado, conforme discutido no Capitulo 3. Ao longo do tempo, os deba-
tes sobre politicas publicas podem considerar maior flexibilidade nos tetos quantitativos
atualmente em vigor para a alocagio da carteira de ativos. A énfase poderia ser gradual-
mente deslocada na dire¢ao das recomendagbes para a composigao de carteira feitas pelo
regulador da inddstria de fundos de pensio, ao invés de o ser na direcdo das restrigoes
quantitativas obrigatérias. Evidéncias empiricas sugerem que os fundos de pensao su-
jeitos a tetos quantitativos rigidos na alocagao da carteira de ativos tendem a apresentar
desempenho inferior em relagdo aos fundos sujeitos a regulagio prudencial mais flexivel.*?

Alguns paises da OCDE ainda usam restri¢oes quantitativas, mas esses regulamentos sao
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tipicamente mais flexiveis dos que os em vigor no Brasil.# A longo prazo, a permissao
para que os fundos de pensio invistam no exterior também pode contribuir para a diver-
sificagdo dos riscos. Além disso, devido 2 alta taxa de juro usada para a avaliagio atuarial
das suas obriga¢oes pela maioria dos planos de pensio de beneficio definido, as exigéncias
associadas 2 divulga¢do de informagbes sobre o desempenho atuarial e a razio entre o
estoque de recursos e o valor presente do passivo (ou seja, a razdo entre o valor presente
liquido dos beneficios devidos e as receitas) devem ser mais rigorosas. Isso é particular-
mente importante para reduzir a possibilidade de que essas obrigacoes sejam transferidas
ao contribuinte no caso de fundos de beneficio definido patrocinados pelo poder publico.
Ao mesmo tempo, uma redugio nessas metas, possivelmente para 4% ou 5%, provocaria

o seu realinhamento com as préticas internacionais.
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Financiamento habitacional e agricola

Financiamento habitacional

Existem dois sistemas de financiamento habitacional no Brasil: o Sistema
Financeiro de Habitagao (SFH) e o Sistema de Financiamento Imobilidrio (SFI).

O SFH foi criado em 1964 para promover a constru¢ao e a aquisi¢ao da casa
prépria. O SFH compreendia o Banco Nacional da Habitagao (BNH) e as Socie-
dades de Crédito Imobilidrio (SCIs). O BNH era responsdvel pela regulamenta¢io
e supervisao do SFH, propondo incentivos a poupanga, disciplinando o acesso das
SCIs aos mercados de capitais, refinanciando as operacoes das SCls e oferecendo
servicos de redescontos e seguro. As SCIs eram os agentes financeiros do sistema,
financiando construgdes, vendas e compras de habitagdes. As operagoes do BNH
eram financiadas pelo Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS). As SCIs
dependiam do BNH para financiamento bem como do crédito direcionado das
contas de poupanga e da emissao de cédulas hipotecdrias, garantidas pelos ativos
imobilidrios dos tomadores de empréstimo das SCls.

Apdés uma expansio significativa nos anos 70, dando grande impulso ao finan-
ciamento habitacional no Brasil, o SFH virtualmente entrou em colapso nos anos 80.
O aumento da inflagao no periodo expds um desalinhamento entre a indexa¢ao do
valor dos empréstimos habitacionais a receber e a indexagio dos pagamentos mensais
das hipotecas. Enquanto o pagamento de hipotecas foi indexado aos saldrios, por
meio do indice de pregos ao consumidor usado para reajustar o saldrio minimo, o
valor dos empréstimos a receber foi indexado a titulos do Tesouro (Obriga¢oes Re-
ajustdveis do Tesouro Nacional, ORTN), reajustados a uma velocidade muito maior.
Para responder a essa discrepancia, foi criado um fundo, o Fundo de Compensagao de
Variagoes Salariais (FCVS) e, 4 medida que a taxa de inflagdo acelerou nos anos 80, o
FCVS acumulou dividas considerdveis. Essas dividas comegaram a ser securitizadas
pelo Tesouro em 1996, o que provocou um aumento de 2,6% na razio divida/PIB
do setor puiblico consolidado até o fim de 2003.

O SFI foi criado em 1997 para revigorar o financiamento habitacional em um

ambiente de baixa inflagao, estendendo garantias para empréstimos habitacionais, me-
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diante alienagdes fiducidrias. O SFI permite a livre negociagio de contratos e oferece
melhores op¢oes de garantia ao financiamento habitacional, levando 2 criagao de fundos
de investimento imobilidrio e companhias de seguros. A securitizagao de hipotecas a re-
ceber, apesar disso, falhou em se tornar a principal fonte de fundos para o financiamento
habitacional. Isso se deve predominantemente  inexisténcia de um mercado secunddrio
para esses titulos e a0 mercado primdrio ser relativamente pequeno.*

Apesar da criagio do SFI, o volume do financiamento habitacional decresceu
nos anos 90 (Tabela 2.A1.1). O ndmero de unidades habitacionais financiadas pelo
SFI chegou a 175.000 entre 1997 e 2000, contra 42.000 entre 1993 ¢ 1996, mas
permanece abaixo do nivel atingido antes de 1983. O estoque de empréstimos habita-
cionais tem declinado continuamente desde 1994, devido principalmente a remogio
(compensagao) de empréstimos habitacionais vencidos e de créditos do FCVS dos
balangos contdbeis dos bancos. Isso explica a grande retragdo durante os anos de
2000 e 2001, quando um grande volume desses empréstimos foi transferido da Caixa
Econémica Federal para o Tesouro, no contexto da reestruturagio dos bancos federais
sob o PROEF (discutido no Capitulo 1). Desde entdo, o volume dos empréstimos
habitacionais (essencialmente créditos direcionados) ficou virtualmente estagnado, em
1,6% do PIB ao final de 2003, com quase nenhuma ocorréncia de novos empréstimos.
Medidas recentes para encorajar o desenvolvimento do mercado habitacional incluem
condigdes mais favordveis para a alocagao de créditos direcionados para o financiamen-
to habitacional e para a recuperagio de ativos no caso de faléncia das incorporadoras
(Lei n° 10931/04), bem como a isen¢do do imposto de renda sobre ganhos de capital
com investimento em titulos hipotecdrios (Letras Hipotecdrias, Letras de Crédito

Imobilidrio e Certificados de Recebiveis Imobilidrios).

Empréstimos agricolas

O crédito direcionado, particularmente pelo Banco do Brasil (BB), é o
principal instrumento para o financiamento da agricultura no Brasil. Os cré-
ditos direcionados sio financiados mediante a aloca¢io compulséria de 25%
dos depésitos a vista no sistema bancdrio, respondendo por mais da metade dos
empréstimos, juntamente com a receita de uma série de impostos e fundos cons-

titucionais, como o Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), administrado por
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bancos publicos. Os bancos também tém acesso a instrumentos de equalizagao
da taxa de juros. A preponderancia de institui¢oes financeiras publicas no finan-
ciamento agricola impediu a participagao do setor privado nesse segmento de
mercado. O estoque de crédito rural diminuiu substancialmente entre os anos
de 1994 € 2001, recuperando-se parcialmente nos anos de 2002 e 2003.

Tabela 2.A1.1. Empréstimos Habitacionais e Agricolas, 1990-2003
(Em porcentagem do PIB, estoques de final de perfodo)

Empréstimos habitacionais Empréstimos
direcionados
para a agricultura

Total Créditos direcionados
1990 7,4 2,2
1991 6,8 2,8
1992 8,0 3,1
1993 7,7 3,1
1994 7,8 3,5
1995 7,0 3,4
1996 6,0 2,3
1997 5,6 2,5
1998 5,9 2,7
1999 5,0 2,4
2000 4,9 4,4 2,4
2001 1,9 1,7 2,1
2002 1,5 1,4 2,2
2003 1,6 1,5 29

Fonte: Banco Central do Brasil.

Instrumentos de financiamento mais sofisticados também foram usados mais
amplamente nos tltimos anos. Um exemplo é a CPR (Cédula de Produto Rural),
um titulo emitido pelos produtores rurais exigindo o fornecimento de uma dada

quantidade de produtos de qualidade especificada numa certa data. A CPR com-
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bina uma venda futura com um mecanismo de hedge contra a flutuagao de pregos.
Atualmente, a maioria das transagoes com CPR € efetuada fora do sistema formal de
financiamento agricola.” Em particular, a agroindustria tornou-se um importante
fornecedor de crédito a agricultura por esse mecanismo, que se expandiu rapidamen-
te, alcancando estimados R$ 6 bilhoes, em 2000, ante cerca de R$14 bilhoes em
programas de crédito formais. O Banco do Brasil também teve um papel significativo
no fomento do uso das CPRs.* Os empréstimos agricolas sob o Sistema Nacional de
Crédito Rural (SNCR) somaram cerca de R$ 31 bilhoes em 2003.

Anexo 2.2

A experiéncia do Brasil com as agéncias de crédito

O Brasil tem uma grande e bem estabelecida industria de crédito, com
cadastros publicos e privados de informagées de crédito (CICs). Esses CICs
contém quase que somente informag¢des negativas e sio muito eficientes para
bloquear o acesso de maus pagadores a crédito. Os CICs mais importantes sio:
o Cadastro de Cheque sem Fundos, o Cadastro Informativo de Créditos Nio-
Quitados do Setor Publico Federal (CADIN), a Central de Risco de Crédito
(CRC), o Servigo de Prote¢ao ao Crédito (SPC) e as agéncias privadas como o
SERASA e o SCI. Em particular:

* O Cadastro de Cheques sem Fundo ¢ provavelmente o CIC mais utili-

zado no Brasil. Ele ¢ organizado em nivel nacional e administrado pelo

BCB, para quem os bancos devem fornecer informagdes sobre cheques

sem fundo. Esse cadastro fornece informagdes importantes para a andlise

de crédito, devido a ampla utiliza¢ao de cheques, inclusive pré-datados.

* O Cadastro Informativo de Créditos Nao-Quitados do Setor Publico Federal

(CADIN) foi originalmente concebido para uso exclusivo por institui¢des

financeiras pablicas. Subseqiientemente, todas as instituigoes publicas fo-

ram autorizadas a fornecer informagoes sobre empresas e pessoas fisicas re-

127



Estudos Econdmicos da OCDE: Brasil 2005

lacionadas ou nio a atividades envolvendo crédito. Entretanto, o CADIN
nao pode ser acessado por credores do setor privado.

* Outro CIC publico importante é a Central de Risco de Crédito (CRC), admi-
nistrada pelo Departamento de Supervisao Bancdria Indireta do Banco Central.
As institui¢oes financeiras sio solicitadas a encaminhar mensalmente & CRC
informagoes sobre o valor de exposi¢ao de crédito, decorrente de empréstimos
concedidos a seus clientes (inclusive garantias e provisoes para crédito) no to-
tal de R$ 5.000,00 ou mais. Para grandes tomadores, as institui¢des também
devem classificar cada operagdo de empréstimo de acordo com um sistema de
classificagdo de nove categorias definidas pelo BCB. Cada instituigao ¢ livre
para usar seu préprio método para avaliar o risco de crédito, desde que obedega
aos padroes minimos estabelecidos pelo BCB. O acesso aos cadastros da CRC
estd disponivel em diferentes niveis para diferentes “clientes”, mas nao para o
publico em geral.

* Os SPCs sdo organizagoes privadas sem fins lucrativos estabelecidas em nivel
municipal pelas associagoes locais de varejistas (Clube de Diretores Lojistas,
CDL). Os SPCs sao instituigdes relativamente antigas; o do Rio de Janeiro fun-
ciona desde 1955. As bases de dados do SPC contém informagoes sobre histéricos
individuais de crédito coletados dos varejistas, bancos e de administradoras de
cartdes de crédito, entre outros, que s3o usadas pela maioria dos credores essen-
cialmente como um “cadastro negativo™: para as pessoas incluidas na lista negra
do SPC ¢ quase impossivel obter crédito nos mercados formais.

* O SERASA opera em rede nacional e foi criado em 1968 por trés dos principais
bancos brasileiros. Atualmente, todos os grandes bancos brasileiros sao acionistas.
O SERASA tem bases de dados sobre empresas e pessoas fisicas, embora seu foco
recaia predominantemente sobre as empresas. O servigo depende essencialmente
das informagoes coletadas por terceiros, como o Banco Central, os SPCs e os CICs

publicos, e de informagdes fornecidas diretamente pelos bancos.
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Indicadores do mercado de agoes, de titulos corporativos e agoes

Tabela 2.A3.1. Indicadores do Mercado de Agoes, 1994-2003

Volume das negociagoes

ij)ﬁmrgZ;Oh?az Capitalizago (bilhoes de ddlares)” Giro
listadas Bilhoes de Emtf Zﬁen_ Total Media digria 2™V

(BOVESPA) délares dOgPIB
1994 544 189,1 34,8 98,4 0,41 0,5
1995 543 147,6 20,9 79,5 0,33 0,5
1996 550 216,9 28,0 115,6 0,47 0,5
1997 536 255,4 31,6 216,1 0,87 0,9
1998 527 160,9 20,4 172,5 0,70 1,1
1999 478 228,5 42,6 91,3 0,37 0,4
2000 459 225,5 37,5 104,7 0,42 0,5
2001 428 185,4 36,3 65,3 0,27 0,4
2002 399 124,0 27,5 49,3 0,20 0,4
2003 369 234,2 43,5 67,0 0,27 0,3

a. A partir de maio de 2001, os titulos deixaram de ser negociados na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro (BVR]).
b. Volume de negociagdes dividido pela capitalizagio do mercado.

Fonte: CVM, BOVESPA e Banco Central do Brasil.

Tabela 2.A3.2. Titulos Corporativos e Agoes: Emissoes no Mercado Primdrio, 1994-2003

(Em porcentagem do PIB)
Agoes Debéntures pr Oﬁ?stsa g rias Outros Total
1994 0,42 0,61 ... .. 1,02
1995 0,30 1,07 1,36
1996 1,18 1,08 2,26
1997 0,44 0,86 0,58 1,88
1998 0,45 1,06 1,41 2,92
1999 0,28 0,69 0,83 0,00 1,80
2000 0,13 0,79 0,69 0,02 1,63
2001 0,11 1,26 0,44 0,02 1,84
2002 0,07 0,99 0,26 0,01 1,33
2003 0,01 0,35 0,14 0,01 0,51

Fonte: Banco Central do Brasil e Rocca (2001).

129



NOTAS

', Com base nos dados de Beck e Levine (2003).

2. Ver Banco Central do Brasil (20034), Capitulo 2, para maiores informagdes.

? . A reestruturagio dos bancos federais foi realizada nos termos do PROEF (Programa de Fortalecimento
dos Bancos Federais), um programa criado em 2001 que focou em quatro instituigées: Banco do Brasil,
Caixa Econ6mica Federal, Banco do Nordeste ¢ Banco da Amazénia. As principais caracteristicas do pro-
grama eram: 1) a transferéncia de empréstimos vencidos para uma empresa especial (EMGEA); 2) a troca
de ativos iliquidos por titulos de maior rendimento, normalmente pagando taxas de juros de mercado;
e 3) um aporte de capital em trés desses bancos. Goldfajn, Hennings, e Mori (2003) estimam o custo
para o or¢amento dos programas de reestruturagio dos bancos em 8,6% do PIB. Enquanto o impacto do
PROER (Programa de Estimulo a Reestruturagio e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional),
que focou os bancos privados, chegou a apenas 0,9% do PIB. O impacto do PROES (Programa de
Incentivo a Redugio do Setor Publico Estadual), que focou os bancos estaduais, e do PROEE, direcionado
aos bancos federais, respondeu por 5,7% e 2,1% do PIB, respectivamente. Para maiores informagdes sobre
o assunto, ver OCDE (2001).

4. Os principais vefculos para o crédito direcionado sdo os grandes bancos federais: Banco do Brasil (BB), no
caso da agricultura, e a Caixa Econdmica Federal (CEF), para o financiamento habitacional.

5. Ver, por exemplo, Laeven e Majnoni (2003), para evidéncias empiricas de que a eficiéncia do sistema
juridico, além do ambiente macroecondmico (estimado usando a inflagdo como proxy) é o principal determi-
nante dos spreads de juros nos paises.

¢. Ver Pinheiro e Cabral (2001) para maiores informagdes.

7. No Brasil, existem trés tipos de garantias usadas para proteger direitos: a hipoteca, o penhor e a alienagao
fiducidria. A hipoteca estd relacionada a propriedade imobilidria, o penhor a bens mdveis e a alienagio fidu-
cidria pode envolver tanto propriedades imobilidrias quanto bens méveis. O cumprimento da hipoteca ou do
penhor é assegurado por um documento de execugio pelo qual a hipoteca ou o penhor servem como garantia
de pagamento. O devedor retém o titulo, a propriedade ou posse até que seja emitida uma decisao judicial
contra si. Entretanto, na alienacao fiducidria, o ativo permanece sob a posse direta do devedor, enquanto a
propriedade ¢ temporariamente mantida pelo credor. A titularidade ndo ¢ transferida ao devedor até que a
divida seja completamente liquidada.

8. Também sdo importantes os bons registros da propriedade de veiculos e um mercado secunddrio liquido.
Ainda assim, eles sao melhores para ativos imobilidrios, mas hd pouca disponibilidade de crédito de livre
aplicagdo nesse segmento.

?. A participagio de ativos de empresas de leasing no setor financeiro nao-bancdrio expandiu considera-
velmente com a estabilizagio macroecondémica apds 1994, devido principalmente ao financiamento com

indexa¢do a taxa de cAmbio para compra de automdveis. Essas operagoes de leasing apresentavam taxas de
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juros mais baixas, mas transferiam o risco cambial para os tomadores de empréstimo. Com a flutuagio
do Real em 1999, os custos de financiamento aumentaram ¢ os tomadores de empréstimo contestaram
judicialmente a transferéncia do risco cambial. Os tribunais acabaram decidindo a favor da divisao de
riscos entre as empresas de leasing e seus clientes, o que provocou a desativagio das operagdes de leasing
vinculadas ao cAmbio. Mas o leasing continua importante na inddstria automotiva. A parcela das ope-
ragoes de leasing com veiculos automotivos aumentou de 40% do total do crédito, em 1991, para quase
90%, em 1999, diminuindo para menos de 60% ao final de 2003.

10, Claessens, Klingebiel e Lubrano (2000) demonstram que a dependéncia de fundos externos (ou seja,
de fontes outras que ndo a prépria empresa) estd altamente concentrada entre as empresas maiores. Isso
se baseia numa amostra de 156 a 170 empresas de capital aberto, agrupadas em cinco quintilhos durante
o periodo compreendido entre os anos de 1994 a 1998. As firmas do quintilho mais alto obtiveram
cerca de 70% de todo o financiamento externo. As companhias nos primeiros trés quintilhos, por sua
vez, tém acesso a menos de 10% do total dos fundos.

1. A Bolsa de Valores do Rio de Janeiro (BVR]) retirou-se do mercado de agdes em 2000, quando a
Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA) ¢ a BVR] assinaram um acordo operacional concentrando as
atividades da BVR] na negociagio eletronica dos titulos do governo. Em 2002, a Bolsa de Mercadorias
e Futuros (BM&F) comprou a BVR], adquirindo os direitos de administragao do SISBEX, o sistema de
negociagio de titulos do governo.

12, Ver Claessens, Klingebiel, e Lubrano (2000) para maiores informagoes. Rocca (2001) também ob-
serva que os custos associados a subscri¢do e aos regulamentos para manter uma companhia listada (por
exemplo, auditorias e emissdo de notas puiblicas e relatdrios obrigatdrios, entre outras coisas) também
sdo comparativamente altos no Brasil.

3. O capital aciondrio continua caro. Com base em informagdes disponiveis nos balangos pa-
trimoniais de 1997, Rocca e Carvalho (1999) estimam que o custo do capital para empresas de
capital aberto tomando emprestado do setor financeiro variam de 23,5% por ano, para as grandes
empresas, a 35,5% por ano, para as pequenas empresas. Para as empresas de capital fechado, esse
custo varia entre 26,1% e 39,5% por ano. O alto custo do capital aciondrio reflete-se em indices
de prego/rendimento relativamente baixos, o que também ¢ afetado pela concentragao de liquidez
em um pequeno nimero de agdes. Rocca (2001) relata que numa amostra de 250 dias tteis, de
setembro de 1999 a agosto de 2000, somente 60 agdes (8,6% de um total de 696 acdes) foram ne-
gociadas todos os dias na BOVESPA e, entre 1996 e 1998, 5% das agbes negociadas responderam
por 75% do valor de todas as transagoes na BOVESPA e cerca de dois tercos da capitalizagio do
mercado em 1999.

14, Nessa modalidade de crédito, o empregador deduz as prestagoes do empréstimo diretamente do contra-
cheque do empregado e transfere o valor para a instituigao financeira que concedeu o crédito ao empregado.
Com base em dados do BCB, o estoque dessa modalidade de crédito aumentou em quase 50% entre janeiro

e agosto de 2004, chegando a R$ 9,5 bilhoes ao final de agosto.
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15, A resolugio 3.121/03 do CMN elevou de 10% para 15% do total da carteira, o limite mdximo que
pode ser destinado para empréstimos para participantes e assistidos. Os juros cobrados nesses empréstimos
devem cobrir pelo menos o retorno atuarial do fundo (geralmente a inflagio mais 6% ao ano) mais os
custos administrativos.

16, Desde 1999, o Banco Central calcula duas vezes a0 ano a contribui¢ao dos vérios componentes dos spreads
de juros. Ver Banco Central do Brasil (20036) para maiores informagdes

7. O declinio no nimero de bancos desde a metade da década de 90 ndo parece ter afetado a concentragio
significativamente. A expansdo das operagoes do Banco do Brasil (BB) e da Caixa Econémica Federal (CEF)
levou a um pico de concentragio bancdria num perfodo de dez anos, em 2003, em que os principais 10
bancos respondiam por cerca de 79% dos ativos, contra 76% em 2002. O BB, a CEF ¢ o BNDES apenas
detinham cerca de 42% do mercado, no fim de 2003, contra 40%, em 2002. A fatia de mercado do BB era
de 18% em 2003, cerca de dois pontos percentuais maior do que em 2002. Ver Goldfajn, Hennings, e Mori
(2003) para uma andlise comparativa da concentragdo bancdria no Brasil.

18, Evidéncias para uma amostra de 87 bancos brasileiros durante os anos de 2001 ¢ 2002 nio sugerem que
a concentragao bancdria ou a participagao no mercado afeta as taxas de empréstimo para uma variedade de
modalidades de crédito. Ver Tonooka e Koyama (2003) para maiores informagdes sobre o assunto. A andlise
da série de tempo apresentada por Nakane (2001) rejeita a hipStese de comportamento colusivo entre os
bancos brasileiros.

19 Ver, por exemplo, Demirgiic-Kunt e Huizinga (1999). A receita liquida dos juros, os custos operacionais e
os spreads de juros sao geralmente elevados na América Latina, devido em grande parte a alta inflaggo, o que
gera lucros féceis para os bancos, desencorajando o custo-efetividade. Ver Hawkins e Mihaljek (2001) para
maiores informagdes sobre o assunto. Ver também, por exemplo, Demirgii¢-Kunt, Laeven, e Levine (2003)
para uma discussio sobre o vinculo entre as margens de juros e a concentragio bancdria.

2. Evidéncias empiricas sugerem que a entrada de bancos estrangeiros estd associada a ganhos de eficién-
cia no sistema bancdrio doméstico devido & concorréncia e  introdugio de novos produtos financeiros e
melhores técnicas de administragao de riscos. Também, a entrada significativa de bancos estrangeiros estd
associada a uma redugio tanto dos custos operacionais quanto da rentabilidade dos bancos domésticos.
Ver, por exemplo, Claessens e Klingebiel (1999) e Claessens, Glaessner, e Klingebiel (2001) para maiores
informagoes sobre o assunto.

2. Ver Costa e Nakane (2004) para maiores informagdes sobre o assunto.

22 Ver Afanasieff, Llacer, ¢ Nakane (2002) para uma andlise empirica dos spreads de juros em uma
amostra de 142 bancos comerciais brasileiros durante o periodo de 1997 a 2000. Indicadores especifi-
cos aos bancos, como por exemplo o patriménio liquido e os niveis de alavancagem, nao parecem ser de
grande relevincia na determinagio dos spreads de juros.

». Medidas recentes, anunciadas em agosto de 2004, incluem redugio no Imposto sobre Operages
Financeiras (IOF) cobrado em operagoes de seguro de vida, de 7% para 4%; redugdo no imposto de renda

sobre ganhos de capital em agoes, de 20% para 15% e redugio na taxagio de ganhos de capital sobre titulos
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imobilidrios. Também foram introduzidas mudangas no imposto de renda sobre ganhos de capital em ativos
de renda fixa, com taxas estatutdrias que variam de acordo com as caracteristicas dos investimentos, resultan-
do em carga tributdria mais pesada para prazos menores de vencimentos (até 6 meses).

24, Narita e Novaes (2003) estimam que em determinado patamar, a CPMF reduziu o volume de transages
da BOVESPA em cerca de um quinto.

». As evidéncias para a América Latina (Argentina, Bolivia, Chile, Col6mbia, México e Peru) sugerem que
os spreads de juros sao afetados por exigéncias de reservas, que tendem a ser altas na regido. VerBrock e Suarez
(2000) para maiores informagoes sobre o assunto.

% Pinheiro e Moura (2003) discutem em maiores detalhes os problemas criados pela md qualidade das
informagdes de crédito.

. Ver Arcoverde (2002) para maiores informagoes sobre o assunto

2. Ver Costa e Nakane (2003) e Banco Mundial (20044) para maiores informagdes sobre o assunto.

. Ver Kessel (2001) para maiores informagdes sobre o assunto. As politicas nessa drea incluem o PRONAF
(Programa Nacional de Agricultura Familiar), um programa direcionado a pequenos agricultores, e a oferta
de crédito habitacional por meio da Caixa Econémica Federal.

3, Para maiores informagoes sobre o assunto, ver Banco Mundial (2004) e Banco Central do Brasil
(20034 € 2003¢).

3. Ver Fundo Monetédrio Internacional (2004), Capitulo 4, para maiores informagdes sobre o crescimento
de investidores institucionais nos mercados emergentes. Em particular, discute-se que a restri¢do aos in-
vestimentos em ativos estrangeiros impediu que os fundos de penso arbitrassem as curvas de rendimento
doméstico e externo, resultando em altos spreads de juros.

2. A CVM assumiu a responsabilidade regulatdria sobre a industria de fundos mutuos, que antes era do
BCB. O principal marco regulatério para os fundos mdtuos foi emitido pela CVM em agosto de 2003
(Instrugio n° 409).

3. Os fundos de renda fixa continuam a ser o principal meio de investimento privado em titulos da divida
publica. Mas os pequenos investidores receberam, em 2002, o direito de comprar algumas séries de titulos
diretamente do site do Tesouro (STN). O acesso direto a0 mercado de titulos da divida publica ¢ um avango,
dando aos pequenos investidores opg¢des alternativas de investimento.

% Evidéncias empiricas reforcam a importancia de um fortalecimento adequado da lei que incentive o uso
da lei de faléncias. Ver Klapper (2001) para maiores informagdes sobre o assunto.

3. Ver Banco Mundial (20044), para maiores informagdes e comparagdes entre paises sobre seus CICs.

% Ver Galindo e Miller (2001) para maiores informagdes sobre o assunto, assim como a base de dados do
Banco Mundial sobre os Cadastros Publicos de Créditor

%7 Ver Banco Mundial (20044) para maiores informagdes

38 Além disso, o ndmero de participantes ativos (ou seja, aqueles que fazem contribuig6es) se estabilizou em
cerca de 1,8 milhdo nos tltimos 8 anos, enquanto o nimero de beneficidrios aumentou em cerca de 50%
entre 1996 e 2003.

133



Estudos Econdmicos da OCDE: Brasil 2005

. Nos paises que integram a OCDE, os maiores e mais bem organizados fundos de pensio para funciondrios
publicos sao os multipatrocinados. Na Austrdlia, o Public Superannuation Scheme (Plano de Aposentadoria
Publica) cobre todos os funciondrios publicos e pessoas em empregos permanentes com outros empregadores
do setor putblico da Comunidade BritAnica. Nos Paises Baixos, o Government Workers' Pension Fund (Fundo
de Pensio dos Trabalhadores do Governo, ABP) ¢ co-patrocinado pelos empregados dos governos central e
municipal, da policia e do poder judicidrio do governo, das forcas armadas, dos conselhos hidrico e escolar,
entre outros. No Canadd, no nivel municipal a afiliagio ao Ontario Municipal Retirement Scheme (Plano de
Aposentadoria Municipal de Ontdrio), por exemplo, é uma condigio para a contratagdo em todos os muni-
cipios e conselhos locais de Ontdrio. Nos Estados Unidos, o California Public Employec’s Retirement Systems
(Sistemas de Aposentadoria de Funciondrios Pablicos da Califérnia, CALPERS) atualmente cobre vrias
jurisdi¢bes como prestador de servigos e administrador de investimentos com participagio de empregados
de escolas e 6rgaos publicos locais. No nivel federal, o Thrift Savings Plan (TSP) cobre todos os funciondrios
publicos federais, inclusive as for¢as armadas.

4 Na India, um minimo de 80% dos ativos do Fundo de Previdéncia de Funciondrios deve ser investido
em titulos da divida publica que, em alguns casos, nao sao negocidveis. Em outros casos, as restri¢oes ou a
composicao da carteira s3o mais rigidas do que as dos fundos privados.

. No Japio e na Coréia, por exemplo, os fundos de pensio para funciondrios ptblicos tém financiado
investimentos em hospitais, habitago, infra-estrutura e projetos de bem-estar social. Durante as décadas de
60 e 70, o governo sueco usou as reservas dos fundos de pensdo para financiar programas habitacionais. Ver
Iglesias e Palacios (2000) para maiores informagdes sobre o assunto. Além disso, evidéncias empiricas nos
Estados Unidos sugerem que os fundos de pensao publicos que foram instados a investir parte de seu portfé-
lio em projetos publicos obtiveram um retorno menor do que os outros fundos. Ver Mitchell e Hsin (1994)
para maiores informagdes sobre o assunto.

2 Ver, por exemplo, Davis (2001).

% Na Unido Européia, uma resolugo recente do Parlamento Europeu estabeleceu “a regra da pessoa pru-
dente” como principio bésico para os investimento dos fundos de pensio.

“ A partir de abril de 2004, essas operagoes de securitizagio somaram menos de R$400 milh&es, conforme
relatado pela Companhia Brasileira de Securitizagio (Cibrasec), criada em 1997 para apoiar o SFI.

% Novos instrumentos de financiamento a serem langados incluem: 1) Certificado de Direitos Creditdrios
do Agronegécio (CDCA), a ser emitido exclusivamente por cooperativas e empresas do agronegdcio; 2) Letra
de Crédito do Agronegécio (LCA), a ser emitida exclusivamente por institui¢des financeiras; e 3) Certificado
de Recebiveis do Agronegécio (CRA), a ser emitido exclusivamente por instituigdes de securitizagio.

% Ver Banco Mundial (20044), para uma andlise detalhada das operagges de crédito rural no Brasil.
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APERFEICOANDO O
MARCO REGULATORIO






Aperfei(;oando o Marco Regulatério

1. Visao geral

ajuste fiscal em andamento tem comprometido a capacidade de in-

vestimento do governo, especialmente no setor de infra-estrutura.

Simultaneamente, o setor privado nio tem sido capaz de sustentar os
niveis de investimento observados no passado. O investimento privado em infra-
estrutura tem sido influenciado negativamente pela volatilidade macroecondmica
e pelo ambiente regulatdrio, que deve ser fortalecido em diversos setores. Nesse
sentido, iniciativas recentes incluem a aprovagio, em 2004, de legislagao sobre
o papel e a estrutura das agéncias reguladoras e um novo modelo para o setor
elétrico. Para os setores de gds natural, 4gua e saneamento, que necessitam de re-
gulamentagio adequada, novos marcos regulatérios encontram-se em discussao.
No setor petroleiro, dispositivos especificos da legislaciao vigente, em particular
os que dizem respeito ao acesso de terceiros a oleodutos e refinarias, devem ser
aplicados com maior rigor. Por sua vez, a lei relativa a parcerias publico-privadas
(PPPs), que aguarda aprovag¢io pelo Congresso Nacional, desempenhard impor-
tante papel na redugio dos riscos para o investimento privado em infra-estrutura.
Essas reformas, que visam o aprimoramento do ambiente de negécios, sao con-
sistentes com a agenda do governo para o crescimento.

Diante desse cendrio, este capitulo avalia a regulagio do mercado de bens e
servigos no Brasil e discute opgoes de aperfeicoamento do marco regulatério para
industrias de rede selecionadas (energia elétrica, petréleo e gds natural, dgua e sa-
neamento), englobando a atuacio das agéncias reguladoras e o estimulo a parcerias
publico-privadas nos respectivos setores. Os principais desafios nessas dreas sao:

* Promover a reforma do mercado de bens de servigos a fim de remover barrei-
ras & concorréncia e a0 empreendedorismo;

* Reduzir a incerteza regulatéria por meio da defini¢io do papel do governo no
planejamento e na prestagdo de servigos e do fortalecimento das agéncias reguladoras; e

* Facilitar o investimento privado, especialmente em infra-estrutura, pela reducio
dos riscos ao investidor de cardter regulatério e financeiro e, a0 mesmo tempo, pela protegio

do orcamento publico da criagio de passivos contingentes associados a projetos de PPP
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2. Restricoes ao mercado de bens e servigos

A concorréncia no mercado de bens e servigos é um dos principais determinantes
do crescimento da produtividade nos paises da OCDE. Esta contribui para aprimorar o
ambiente de negécios, um pré-requisito para o crescimento sustentdvel.' A fim de avaliar
a amplitude das restri¢oes ao mercado de bens e servigos (RMBS) no Brasil e compard-las
as existentes nos paises da OCDE, foi criado um indicador quantitativo segundo meto-
dologia utilizada na Base de Dados de Regulamentos Internacionais da OCDE (OECD
International Regulation Database) para descrever as vérias abordagens regulatdrias adotadas
pelos paises membros da OCDE. O indicador RMBS pode ser decomposto em dois grupos
principais: 1) politicas internas, compreendendo controle estatal e barreiras a0 empreende-
dorismo, bem como regulamentagdes administrativas e econdmicas; e 2) politicas externas,
referentes as barreiras a0 comércio e aos investimentos.”

De acordo com o indicador RMBS (Tabela 3.1), hd indicios razoavelmente
robustos de concorréncia em toda a economia brasileira. A pontuagio do Brasil é
semelhante a do Chile e 2 do México — paises latino-americanos para os quais a in-
formacio estd disponivel — e 2 média das economias emergentes da OCDE, embora
sensivelmente pior que a dos paises cujos mercados de bens e servicos sao menos
restritivos, como, por exemplo, os Estados Unidos. Em rela¢ao as politicas internas, o
Brasil ocupa boa posigao dada a dimensdo e a abrangéncia do setor empresarial esta-
tal, mas hd, por parte do governo, impedimentos de ordem legal ou constitucional &
venda de agoes dessas empresas. O governo também possui direitos especiais de voto
(por exemplo, golden shares) em empresas comerciais. Barreiras legais & concorréncia,
como a restri¢ado do ndmero de competidores autorizados a atuar em determinado
ramo, ainda existem em alguns setores. Entraves burocrdticos as atividades de pessoas
juridicas e aqueles especificos a certos setores sao relativamente baixos. Entretanto, hd
no Brasil a percep¢ao generalizada de que a burocracia envolvida na abertura de uma
empresa é expressiva.’

Relativamente as politicas externas, as barreiras ao investimento sao compara-
tivamente baixas, o que é consistente com a politica relativamente favordvel ao inves-
timento estrangeiro direto (IED) adotada pelo pais. Entretanto, as tarifas médias de
importagao permanecem elevadas, conforme discutido no Capitulo 1. Apesar disso,

deve-se ressaltar a dificuldade de mensurar, em indicadores quantitativos de restri-
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¢oes ao mercado de bens e servicos, a intensidade das forcas de mercado em geral
e de captar os efeitos de possiveis prdticas regulatdrias informais, particularmente
nos estados e municipios. A qualidade da coer¢ao legal também ¢ relevante. Nesse
aspecto, ocorreram avangos considerdveis nos dltimos anos, através da criagio e do
fortalecimento dos 6rgaos de defesa da concorréncia.

Considerando as significativas vantagens macroecondmicas da concorréncia
no mercado de bens e servigos, a elimina¢ao de barreiras explicitas ao comércio se-
riam especialmente bem-vindas, em particular a redu¢do de tarifas de importagao.’
Em um ambiente global onde a regulamentagao do mercado de bens e servigos estd
se tornando cada vez mais favordvel 4 concorréncia, reformas adicionais nessa drea
poderiam tornar o Brasil mais atraente ao IED orientado para o aumento da pro-
dutividade, criando oportunidades para o crescimento. Com relagdo as politicas
internas, sdao necessdrias modificacoes adicionais no que diz respeito a eliminagio
de barreiras legais 4 entrada, que permanecem relativamente elevadas em diversos
setores, dentre eles transportes e industrias de rede. Um importante avango so as re-
centes iniciativas para a eliminagio de entraves burocrdticos por meio de sistemas de
protocolo integrado, como o Ficil, um programa federal implementado em capitais
e grandes cidades e que retine, em um tnico local, todos os érgaos oficiais envolvidos
na abertura de empresas.® A instalagio desses postos de servigos em outras regioes e
em cidades menores, assim como a unificagio dos procedimentos para registro de
empresas em ambito federal, estadual e municipal, contribuiria para a redugio dos
entraves burocrdticos a abertura de empresas, agilizando os procedimentos ¢ ade-
quando a politica regulatéria ao empreendedorismo.” Também ¢ importante notar
que a regulamenta¢ao do mercado de bens e servigos, na medida em que promove o
empreendedorismo pode contribuir para a redugio da informalidade e para o alcance

de consenso quanto as reformas do mercado de trabalho, discutidas no Capitulo 4.

3. Unificando o marco institucional para as agéncias reguladoras
H4 diferencas significativas no papel e na estrutura das agéncias regulado-

ras das inddstrias de rede (por exemplo: energia elétrica, petréleo e gds natural,

telecomunicagoes). Isso decorre, em parte, do fato de que foram criadas em dife-

rentes momentos e se baseiam em diferentes marcos juridicos setoriais (Tabela 3.2
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Tabela 3.1. Regulamentag¢ao do Mercado de Bens e Servigos: Comparagao com os
Paises da OCDE e com o Chile*

(Pontuagdes baixas indicam restricoes menores)

Economias Area

Brasil Chile México emergentes do l{jjsta}jos
da OCDE’  Euro fudos
Regulamen'tagao do mercado de 1,9 22 2.0 2.0 15 1.0
bens e servigos
Politicas internas 1,9 2,1 1,8 2,2 1,9 1,1
Controle estatal 2,5 2,1 1,7 2,5 2,2 1,0
1. Propriedade publica 2,5 1,7 1,7 2,7 2,3 1,0
Extensio.do setor publico 2,9 33 3.0 3.8 33 25
empresarial
Dimensao do setor
1 . 1,3 1,5 1,4 2,4 1,5 0,0
publico empresarial
Controle d}{eto sobre empre- 3,0 0.9 21 21 0.8
sas comerciais
2. Envolvm}ento na atividade 25 27 1.8 20 22 L1
empresarial
Uso da regulamentagio de 42 3.5 2.0 2.8 3.0 15
comando e controle
Controle de pregos 0,3 2,0 1,8 1,5 1,3 0,5
Barreiras ao
empreendedorismo 1,3 2,1 2,0 2,0 1,5 1,2
1. OpaFlc.iade 'regulatona e 14 3.4 03 16 14 13
administrativa
Slsten'qa d’e licengas e 2,0 40 0.0 23 1.8 2.0
autorizagoes
Comunicagio e 51{11p11ﬁcaga0 0.7 2.9 03 0.5 0.7 0.5
de regras e procedimentos
2. Entraves administrativos a 15 1.9 2.8 27 2.0 0.9
abertura de empresas
Emrave§ ac}n}lnlstratlvos a 0.5 1.8 3.0 2.9 21 0.8
pessoas juridicas
Entraves administrativos a
empresas de um tnico 2,8 3,5 3,0 2,8 2,2 1,0
proprietério
Entraves adrr}lnlstratlvos a 13 0.5 2.9 27 1.9 0.9
setores especificos
(continua)
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Tabela 3.1. Regulamentag¢ao do Mercado de Bens e Servigos: Comparagao com os
Paises da OCDE e com o Chile* (continuagao)

(Pontuagdes baixas indicam restri¢oes menores)

Economias  Area

Brasil Chile México emergentes do l{ijs:;jos
da OCDE’  Euro 08
3. Barreiras a concorréncia 0,7 0,8 2,2 1,0 0,5 1,4
Barreiras legais 2,2 2,1 1,8 1,2 1,3 1,5
Excegoes a lei antitruste 0,0 0,0 2,6 0,9 0,2 1,5
Politicas externas 2,0 2.3 2.3 L7 0.9 0.9
Farrel.ras a0 comércio e 1,9 23 2.4 17 0.7 0.8
investimento
1. Barreiras explicitas 2,3 0,8 3,4 2,4 1,0 1,3
Barreiras 4 propriedade 2,0 0,0 2,8 2,6 1,4 2.3
Procedimentos 07 23 1,4 07 05 0,0
discriminatérios
Tarifas 4,0 1,0 6,0 3,3 1,0 1,0
2. Outras barreiras 1,5 4.1 1,0 0,8 0,4 0,2
Barreiras regulatérias 1,3 5,3 0,0 0,3 0,2 0,0
Memo:
Politicas por drea funcional
Regulamentagio admi-
nistrativa 1,4 2,5 1,9 2,3 1,8 1,0
1. Entraves administrativos a
empresas iniciantes 1,5 1,9 2,9 2,7 2,1 0,9
2. Opacidade regulatéria e admi-
nistrativa 1,4 3,4 0,3 1,5 1,4 1,3
Regulamentagio econémica 2,1 1,9 1,9 2,1 1,8 1,2
1. Regulamentagio da
estrutura econémica 2,3 2,0 1,9 2,3 2,1 1,4
2. Regulamentagio do comporta
mento econdmico 2,9 2,5 1,6 2,4 2,3 1,1
3. Regulamentagio da
concorréncia 0,5 1,0 2,1 1,3 0,8 1,1

a. Os indicadores preliminares para os paises da OCDE baseiam-se em regulamentagdes vigentes em 2003. Os indica-
dores para o Brasil e para o Chile baseiam-se, respectivamente, em regulamentagoes vigentes em 2004 e em 2003.
b. Economias emergentes: Republica Tcheca, Hungria, Coréia, México, Polonia e Turquia.

Fonte: Cdlculos da OCDE.
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e Anexo 3.1). Elas tém em comum, entretanto, o fato de que foram criadas como
parte da estratégia governamental de transferir parcialmente os servigos de infra-
estrutura ao setor privado mediante privatizagio e regulamentagio.® A comparagio
entre quatro agéncias — ANA (recursos hidricos de superficie), ANATEL (teleco-
municagdes), ANEEL (energia elétrica) e ANP (petrdleo e gds) — evidencia algu-
mas das principais caracterfsticas do atual arcabougo institucional.” Primeiro, os
objetivos das agéncias incluem desde a prote¢io dos direitos do consumidor e a
promogio da concorréncia até o desenvolvimento dos setores por elas regulados.
Segundo, os mecanismos de prestagio de contas e controle financeiro variam,
embora todas as agéncias respondam a seus respectivos ministérios setoriais e ao
Tribunal de Contas da Unido (TCU). Dentre as quatro agéncias examinadas, so-
mente a ANA e a ANP ndo tém uma ouvidoria e somente uma agéncia (ANEEL)
tem contrato de gestio com seu ministério setorial. Zerceiro, os mandatos de seus
presidentes diferem em duragio, assim como as disposicoes legais para a renome-
agdo. Por fim, a estrutura institucional dessas agéncias reguladoras é muito similar
aquelas de paises da OCDE (ver Quadro 3.1).
A comparagio dessas quatro agéncias evidencia as seguintes questoes principais:

* A dependéncia de financiamento federal varia entre as agéncias. Devido ao
ajuste fiscal em andamento e 2 vinculagao de receitas — que nio estdo incluidas na
dotagdo orgamentdria das agéncias e que em determinados casos pode atingir valor
considerdvel —, houve reducio no desembolso efetivo relativamente as dotagbes orga-
mentdrias. Esse é o caso da ANATEL desde a criagio do FUST, um fundo para finan-
ciar a prestagdo de servigos de telecomunicagbes em dreas de baixa renda (Figura 3.1).
Algumas agéncias consideram tal redugio prejudicial a capacidade de cumprir suas
obriga¢oes e em alguns casos essa redugao restringe as atividades de pesquisa e, conse-
quentemente, as oportunidades de investimento para o setor privado.'

* A escassez de capacitagdo técnico-profissional no é incomum. As agéncias
ndo possuem quadro préprio de pessoal e ndo é permitida a contratagio de funcio-
ndrios em discordincia com as normas que regem o servigo publico. A maior parte
de seus funciondrios tem contratos tempordrios ¢ nao hd um sistema adequado de

incentivos e remuneragao.
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Tabela 3.2. Principais Caracteristicas de Algumas Agéncias Reguladoras

ANA ANATEL ANEEL ANP
Criada em 2000 1997 1997 1997
Area de Recursos hidricos . o, , ,
_ . Telecomunicagoes Energia elétrica  Petréleo e gds
atuagio de superficie
Independente, Independente, Independente,
L. . Independente, mas L . .. .
mas administrati- e . mas administrati- mas administrati-
. _ . administrativamente . .
Situagao vamente vincula- . .. vamente vincula- vamente vincula-
L . vinculada ao ministé- L L.
institucional ~ da ao ministério da ao ministério  da ao ministério

setorial (autarquia
especial)

rio setorial (autarquia
especial)

setorial (autarquia
especial)

setorial (autarquia
especial)

Nomeacao do
presidente

Mandato fixo nio
coincidente, 3 a

5 anos; disposi-
Goes rigidas para
demissio, nao

Mandato fixo nio
coincidente, 5 anos;
disposicoes rigidas
para demissdo, reno-
vavel.

Mandato fixo
nio coincidente,
4 anos; disposi-
goes rigidas para
demissdo, nio

Mandato fixo
nio coinciden-
te, 4 anos; sem
disposi¢oes para
demissio, nio

renovdvel. renovdvel. renovdvel.
Tribunal de Contas da
Uniao, conselho con-
sultivo de membros
dos poderes executivo
A quem pres-  Tribunal de e legislativo, empresas  Tribunal de Tribunal de

ta contas Contas da Uniao  de telecomunicagbes, Contas da Uniao  Contas da Uniao
usudrios e associagoes
civis; relatdrios anuais
encaminhados ao
Congresso Nacional.
Audiéncias pu- T Audiéncias pu- Audiéncias pui-
. L Audiéncias publicas, . o . v
Trans- blicas, decisoes L . blicas, decisdes blicas, decisdes
. . decisoes publicadas na . )
paréncia publicadas na Internet publicadas na publicadas na
nternet.
Internet. Internet. Internet.
Ouvidoria Nio Sim Sim Nio
Contrato de .
B Nao Nao Sim Nao
gestao
Cooperacao Prepara relatérios .
perag . p Sim, acordos de .
com diretamente para o _ Sim, grupos de
. _ .. cooperacio com
autoridades Nio CADE sem a partici- tpA (;t d trabalho com as
B as trés autorida- ) .
de defesa da pacio da SDE ou da 4 trés autoridades.
. es.
concorréncia“ SEAE.

a. Hd trés érgaos federais de defesa da concorréncia: a Secretaria de Direito Econémico (SDE), a Secretaria de
Acompanhamento Econémico (SEAE) e o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE).
Fonte: OCDE, baseado no Anexo 3.1.
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Quadro 3.1. Agéncias reguladoras em cinco paises da OCDE: o exemplo da energia
elétrica e das telecomunicagoes’

A experiéncia de cinco paises da OCDE (México, Portugal, Espanha, Reino Unido e Estados Unidos)
demonstra a existéncia de diferentes arranjos institucionais para agéncias reguladoras nos setores de energia elé-
trica e telecomunicagGes.

No setor de energia, a maioria das agéncias supervisiona energia elétrica e gds, exceto em Portugal, onde a
supervisao estd limitada & energia elétrica. A autoridade das agéncias depende da amplitude da regulamentagio e
do acesso a mercados, que pode ser limitado em alguns pafses (por exemplo: os setores de petréleo e energia elétrica
no México). Nos paises europeus, em consonancia com as diretivas da Unido Européia, as agéncias reguladoras no
setor de energia sao também responsdveis pelo gds natural. Todas as agéncias sao juridicamente independentes e,
geralmente, financiadas por uma combinagio de tarifas e dotagdes orgamentdrias. Dentre os cinco pafses, 0 México
¢ 0 tinico onde o financiamento provém exclusivamente de recursos orcamentdrios. Os regimes empregaticios usu-
almente seguem os dos servidores publicos, caso disponivel, com excegdes que garantem algum grau de flexibilidade
a0 sistema de remuneragdo, a fim de favorecer a atragao de profissionais qualificados. As diretorias normalmente
tm entre trés e nove membros e os presidentes das agéncias sdo nomeados pelo chefe de estado (México), pelo
chefe de estado com aprovagio do legislativo (Estados Unidos), por um ministro (Espanha, Reino Unido), ou pelo
Conselho de Ministros (Portugal). Os presidentes sio nomeados para um periodo de 5 a 6 anos (renovdvel) e nao
podem ser demitidos por motivos politicos. Os membros de diretoria sa0 nomeados para um mandato de cinco
anos (também renovével), exceto no Reino Unido, onde o mandato nao tem duragio definida. Em todos os paises,
as agéncias cooperam com os ministérios das finangas/economia e energia, bem como com as autoridades de defesa
da concorréncia, havendo cooperagio informal por meio de reunices informativas e troca de documentagzo.

Com relagio 4 prestagao de contas, as agéncias normalmente encaminham ao governo e ao legislativo relats-
rios anuais de atividades e demonstrativos financeiros. As agéncias também cumprem obrigagoes quanto a divulgaggo
de informagdes, por meio da publicaco de relatdrios, estudos de mercado, diretrizes regulatérias, objetivos e planos de
acao. Em todos os paises, as agéncias estao sujeitas a auditorias externas regulares. As decisdes podem ser questionadas
no Ambito do sistema judicidrio, enquanto na Espanha o governo também pode invalidar decisoes das agéncias.

No setor de telecomunicagbes, as dreas de atuagio das agéncias reguladoras variam: somente telecomu-
nicagoes (México); telecomunicagdes e servicos postais (Portugal); telecomunicages, audiovisual ¢ mercados
de servigos interativos (Espanha); telecomunicagdes, rddio, televisao e servigos de comunicagio sem fio (Reino
Unido); e comunicagdes interestaduais e internacionais por rddio, televisao, fio, satélite e cabo (Estados Unidos).
As agéncias sao geralmente independentes. Os mecanismos de financiamento s2o os mesmos que os do setor de
energia, exceto nos Estados Unidos, onde o governo contribui para o orcamento da agéncia, complementando
a receita das tarifas. O tamanho das diretorias, a nomeagio de seus membros e presidentes e as razoes para de-
missao sao semelhantes aquelas aplicdveis ao segmento energético. Em todos os paises, as agéncias sao obrigadas
a publicar relatérios. Nos Estados Unidos sio também obrigadas a tornarem publicas decis6es e audiéncias nos
termos da Lei da Liberdade de Informagao. Recentemente, o México também obteve avangos no aumento da
transparéncia e do acesso a informages nos termos da nova Lei de Procedimentos Administrativos Federais.
Em todos os paises, as decisdes podem ser objeto de recurso somente no 4mbito do sistema judicidrio, exceto no
México, onde podem sé-lo no ambito do governo e do ministério setorial.' L4, as decisdes de ordem geral devem
obedecer 4 estrutura geral da Lei de Procedimentos Administrativos Federais.

1. Para mais informagées, ver OCDE (20044).
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* A coordenagio entre as agéncias e as autoridades de defesa da concorréncia
(CADE, SDE e SEAE) nio é homogénea. A defesa da concorréncia e as investiga-
¢oes de conduta anticompetitiva estao sob a responsabilidade dos érgaos de defesa de
concorréncia. Na prdtica, entretanto, uma agéncia reguladora (a ANATEL) também
desempenha tal fun¢io, enquanto as demais cooperam com as autoridades de defesa da
concorréncia.'' No setor financeiro, a fim de esclarecer seus respectivos papéis, o Banco
Central (BCB) e o Conselho Administrativo para a Defesa Econémica (CADE) enca-
minharam, em 2002, projeto de lei a0 Congresso Nacional propondo que o BCB seja
responsdvel por casos relacionados a atos de concentragao com impacto sistémico que
afetem o “bom funcionamento” do setor bancdrio e que todos os demais casos relativos
a concorréncia sejam repassados as autoridades de defesa da concorréncia.

* As decisdes podem ser revertidas por tribunais de primeira instancia, criando
incerteza jurfdica e retardando decisdes empresariais.'?

Para resolver algumas das questdes descritas acima, estdo em discussdo
no Congresso Nacional projetos de lei sobre as agéncias reguladoras contendo
os seguintes elementos. Primeiro, os mecanismos de prestagio de contas serdo
padronizados. As agéncias e os ministérios setoriais firmardo contratos de gestao
com duragio minima de um ano, nos quais serdo estabelecidas atividades e metas
de desempenho, com custeio vinculado a cada uma das atividades. No caso de
descumprimento, os repasses or¢amentdrios para a agéncia podem ser suspensos.
As agéncias deverdo prestar contas aos seus respectivos ministérios setoriais, ao
Congresso Nacional e ao Tribunal de Contas da Unido semestralmente e emitir
relatério anual de atividades. Para cada agéncia serd criada uma ouvidoria inde-
pendente. Segundo, os presidentes de todas as agéncias serao nomeados por um
periodo de quatro anos (renovdvel). Zérceiro, o projeto de lei prevé uma politica de
estabilidade do quadro funcional, incluindo concurso para contratagio de novos
funciondrios e planos especificos de carreira e remuneragao. Quarto, o projeto de
lei define o papel das autoridades de defesa da concorréncia na regulamentagao de
assuntos que afetem as industrias de rede.'? Por fim, o projeto de lei também prevé
a transferéncia da responsabilidade pela organizagao de leiles e termos de conces-
s3o aos ministérios setoriais, embora esta fungao possa ser delegada novamente aos

reguladores, como no caso da energia elétrica.
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A despeito dos aprimoramentos previstos, as reformas nio alcangam al-
guns problemas do atual quadro institucional. Em particular, a nova legislacao
nao trata das formas de financiamento para as agéncias. Algumas questdes acima
abordadas provavelmente exigirao alteragbes na legislagdo setorial, tais como
seus objetivos e competéncias em geral, além da coordenagao entre as agéncias.
Conforme experiéncia de alguns paises da OCDE, os reguladores tém questio-
nado com freqiiéncia a utilidade de contratos de gestao uma vez que a legislagao
setorial jd discrimina claramente as tarefas das agéncias e contempla mecanismos
de responsabilizacio e recurso. Outra preocupacio ¢ a transferéncia aos ministé-
rios setoriais da responsabilidade pelo estabelecimento e organizagao de leildes de

concessoes. Com isso, é possivel que a interferéncia politica em assuntos essen-

Figura 3.1. Dotagoes Or¢amentdrias em Algumas Agéncias Reguladoras, 1999-2003

Desembolsos efetivos (excluindo pessoal) em relagao aos orgamentos aprovados

1.4

01999 O2000 @2001 @2002 m2003

1.2

1.0

0.8

0.6

0.4 +

0.2 -

ANP ANEEL ANATEL ANA Total

Fonte: Ministério do Planejamento, Orgamento e Gest&o.
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cialmente técnicos seja facilitada e que falte aos ministérios, a experiéncia técnica

e os conhecimentos necessdrios a0 desempenho desta fungio.

4. Regulamentagao das industrias de rede
Energia Elétrica
Antecedentes e principais questoes

O Brasil possui um moderno setor elétrico. O setor ¢ altamente dependen-
te de energia hidroelétrica, responsdvel por quase 80% da capacidade de geragao
(Figura 3.2) e 90% da eletricidade gerada em 2003. O pais ocupa a primeira
posi¢ao no mundo em capacidade de armazenamento de dgua e possui uma das
maiores redes de transmissdo, devido as longas distincias entre usinas geradoras
e consumidores, bem como a necessidade de circuitos de reserva para assegurar
rotas de suprimento alternativas e otimizar o equilibrio regional do suprimento.
Empresas privadas e estatais operam nas etapas de geragio, transmissao e distri-
buigéo.”‘ A Eletrobrds, controlada pelo governo federal, e trés outras empresas
estatais s3o responsdveis por metade da capacidade de geragdo. Por outro lado,
mais de dois tercos dos distribuidores sio de propriedade ou controle privado."
A rede de transmissdo é operada por um colegiado de agentes: produtores, em-
presas de transmissao e distribui¢o e o governo, representado pelo Ministério de
Minas e Energia.

Espera-se que a demanda por energia elétrica continue a crescer em ritmo
acelerado. Atualmente, 97% das residéncias estdo conectadas a rede elétrica.
A elasticidade-renda da demanda por energia elétrica, conforme estimativa
da Eletrobrds, é superior a 1. Isso pode ser verificado pelo aumento médio da
demanda por energia elétrica que, entre 1980 e 2000, alcangou 5,4% ao ano,
enquanto o PIB cresceu em média 2,4% ao ano. Em 2001, em resposta a crise de
energia elétrica, foi implementado um programa de racionamento, com redugao
da demanda (Quadro 3.2). A despeito desse fato, a oferta excedente de energia ¢
limitada. Portanto, novos investimentos sao necessdrios para ampliar a capacida-

de de geragio e transmissio.'®
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Quadro 3.2. A crise energética de 2001 e seus desdobramentos

O descompasso entre a expansao da oferta ¢ da demanda de energia elétrica aprofundou-se ao
longo da década de 1990. Apesar das reformas orientadas para o mercado, implementadas apds 1996,
visando impulsionar o investimento privado, a capacidade instalada expandiu-se apenas 28% entre 1990
e 1999, periodo no qual a demanda por energia elétrica cresceu 45%. A expansio insuficiente da oferta
foi agravada pela redugo acelerada dos niveis dos reservatérios de dgua. Por reconhecer a necessidade de
enfrentar a restri¢ao de oferta, dado que a retomada dos investimentos na geragao de energia hidroelétrica
provavelmente nao seria suficiente para compensar os atrasos ocorridos entre o final dos anos oitenta
e infcio dos anos noventa, o governo langou, em 2000, um programa com o objetivo de encorajar o
investimento em usinas termoelétricas e desenvolver o mercado de gds natural (Programa Prioritdrio de
Termoeletricidade, PPT). Porém, devido 2 incerteza quanto ao marco regulatério e ao custo elevado do
gds natural, considerando-se seu transporte desde a Bolivia (ver texto), o PPT nio foi capaz de promover
incentivos suficientemente fortes para novos investimentos: das 49 usinas planejadas, apenas 15 foram
construidas, acrescentando 4 GW em capacidade de geragdo. A maioria dessas usinas nio entrou em
operagao a tempo de evitar uma crise energética em 2001, quando um verao atipicamente seco fez baixar
a dgua dos reservatérios a um nivel critico. Isso, aliado ao aumento da demanda em razio da recuperagao
econdmica, resultou em uma crise na oferta de energia elétrica entre julho e dezembro de 2001.

O governo designou uma comissao especial para administrar a crise de energia (Camara de Ges-
tdo da Crise de Energia Elétrica, CGE). Gragas a um programa de racionamento com base em precos,
penalidades elevadas para consumo excessivo e descontos para economia de energia, acompanhado por uma
campanha informativa na televisao, o consumo de energia elétrica foi reduzido em 20% e cortes de energia
elétrica foram evitados. Isso contribuiu para reduzir o impacto da crise energética sobre o crescimento econd-
mico, que, mesmo assim, desacelerou de forma significativa para 1,3% em 2001. Além disso, um programa
de emergéncia foi implementado com incentivos adicionais para investimentos em projetos destinados &
expansdo da geracao de energia no curto prazo. O governo criou uma empresa especial (Companhia Brasileira
de Comercializagio de Energia Emergencial, CBEE) para aquisi¢ao de eletricidade em cardter emergencial
(principalmente a partir de geradores a diesel de pequena escala e de pequenas usinas movidas por residuos de
cana-de-agticar). Aproximadamente 2,1 GW de capacidade, financiados por uma taxa tempordria incidente
sobre o consumo de energia elétrica, foram adquiridos pela CBEE e automaticamente vendidos as empresas
distribuidoras. O encerramento das atividades da CBEE estd previsto para 2005.

O racionamento foi suspenso ao final de fevereiro de 2002. O programa de economia de energia
contribuiu para a redugio do desperdicio, com industrias e residéncias trocando geradores e aparelhos
domésticos por substitutos mais eficientes. Até 2003, o consumo de energia elétrica nao havia ainda
alcangado os patamares observados antes do programa de racionamento. A persistente redugio na de-
manda, combinada com o aumento da capacidade instalada apds 2001, resultou em excesso de oferta

no mercado, afetando adversamente empresas geradoras e também distribuidoras especificas.
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Figura 3.2. Capacidade de Geragao por Fonte de Energia em GigaWatts (julho de 2004)
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Fonte: ANEEL.

O investimento no setor elétrico tem sido insuficiente e o papel da geracao
de energia a partir do gds natural permanece incerto. Em uma inddstria fortemente
dependente da energia hidroelétrica, tende a haver um hiato significativo entre custos
de geracdo a partir das usinas hidroelétricas existentes e das usinas de geragao a gis.
O custo da energia produzida por meio do PPT foi normalmente superior a US$
40/MWh, comparativamente ao custo de aproximadamente US$ 30/MWh para a
expansdo da geragao de energia hidroelétrica. Além disso, estima-se que a oferta de
gds natural serd insuficiente para atender 2 demanda de usudrios industriais e de
geradores de energia elétrica quando as usinas movidas a gds estiverem operando em
sua plenitude, o que limita o papel das usinas existentes como alternativa confidvel
para a energia hidroelétrica. O desenvolvimento do setor de gds, aliado as recentes
descobertas de reservas ocednicas e a integragao com a rede argentina, pode, contudo,
alterar esse cendrio. Por enquanto, a Petrobras assumiu a maior parte dos custos do
PPT comprando vérias das usinas construidas nos dltimos anos, inclusive algumas
usinas comerciais. Assim como em outros paises, a existéncia de usinas comerciais

fornecendo energia em periodos de alta de precos mostrou-se problemdtica. Isso se
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deve a rede de transmissdo relativamente adequada existente no Brasil e 2 auséncia
de um mercado mais segmentado que pudesse gerar oportunidades de arbitragem.
Dada a integra¢io do sistema, as diferencas de prego em decorréncia da localizagao

sao muito limitadas no mercado 2 vista.

O novo modelo e os principais desafios

Um novo modelo para o setor elétrico foi aprovado pelo Congresso Nacional
em margo de 2004 (ver Quadro 3.3). Um aspecto central do novo modelo € a criagao
do Ambiente de Contratagao Regulado (ACR), que concilia a demanda por energia
elétrica e a capacidade de oferta por meio de contratos de longo prazo, substituindo
de forma competitiva os contratos iniciais herdados da década de 1990. Os “contratos
iniciais” foram concebidos para fazer a transigao entre os marcos regulatdrios existentes
na década de 1980 e aqueles vigentes depois das privatizagbes das principais empresas
distribuidoras nos anos noventa e estavam previstos para expirarem apds 2002." A
nova estrutura foi inspirada no modelo de “comprador tnico”, no qual um agente
— normalmente o governo — adquire toda a energia elétrica dos produtores e a vende
aos distribuidores. Entretanto, embora estabeleca um mecanismo comum para compra
de energia, o modelo faz com que o risco de mercado seja dividido entre os agentes par-
ticipantes ao invés de ser assumido exclusivamente pelo governo, que age mais como
leiloeiro do que como comprador. Nos contratos de longo prazo firmados no ACR, a
incerteza relativa a precos permanecerd restrita em sua maior parte a energia elétrica
negociada no mercado livre de curto prazo e em contratos bilaterais entre geradores de
energia e grandes consumidores. Na verdade, o ACR tem como publico-alvo consu-
midores cativos, tais como residéncias e pequenas empresas. Os grandes consumidores
tém a possibilidade de adquirir energia elétrica diretamente das empresas geradoras de
forma competitiva e personalizada e tém também a liberdade de investir na geragdo e
vender a energia que exceder suas necessidades. Seu papel ¢, portanto, fundamental
para assegurar o equilibrio adequado entre oferta e demanda. Se identificarem risco de
excesso de investimento, provavelmente preferirdo comprar energia no ACR, ao passo
que a indicagio de escassez tenderd a estimuld-los a contratar novos investimentos.
Adicionalmente, contratos de médio prazo envolvendo grandes consumidores irdo

complementar a informagio proveniente dos mercados de curto prazo, a qual tende a
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refletir, principalmente, variagdes instantineas nos niveis dos reservatérios de dgua ao
invés de expectativas de médio prazo associadas a evolu¢do da oferta e da demanda.

Outro importante aspecto do modelo, em particular em situagées tempordrias
de excesso de oferta, ¢ a divisio do mercado entre as “velhas” usinas geradoras (cons-
truidas antes de 2000) e as “novas” usinas. Isso evita que consideracoes de curto prazo
sobre os precos prejudiquem a remuneragio adequada de investimentos futuros. A
segmentagio evita, adicionalmente, que as velhas geradoras de energia se apropriem
da renda hidrica. A energia elétrica gerada a partir de diversas fontes serd, portanto,
agregada e vendida as empresas distribuidoras a um prego determinado pela média
dos diferentes custos de geragio. O novo modelo nio altera o marco regulatério para
transmissao de energia.

O modelo de comprador unico, contudo, tem suas desvantagens. Primeiro,
o governo detém a responsabilidade final para estabelecer prioridades quanto a
ampliagio da capacidade de geragio e quanto 2 matriz energética desejada para
o pafs. Tais decisdes podem nio ser necessariamente as mais eficientes. Em diver-
sos paises que adotaram o modelo de comprador tnico (por exemplo: Hungria,
Indonésia, Paquistdo e Tailindia), observou-se um viés de alta na capacidade de
geragdo.'® Segundo, esse modelo nio ¢ muito adequado em situagdes de retragio da
demanda, uma vez que os pregos nao refletem variagdes de curto prazo na deman-
da. Conseqiientemente, embora a existéncia da CMSE possa amenizar os riscos, os
prejuizos sao assumidos principalmente pelas empresas distribuidoras dado que pre-
cos e quantidades de venda sao definidos antecipadamente. Zérceiro, como o prego
estabelecido pelo ACR ¢ uma média dos pregos contratados para o longo prazo e se
aplica a todas as empresas participantes, todas as outras geradoras de energia seriam
afetadas, ainda que em menor grau, se algum participante do mercado apresentasse
dificuldades financeiras, refletidas em custos de produgao mais elevados.

Embora o novo modelo reduza o risco de mercado, sua capacidade de estimular
o investimento privado no setor elétrico dependerd de como serd implementado. A esse
respeito vdrios desafios merecem destaque. Primeiro, o risco de falha regulatéria pode
surgir devido ao fato de que o governo terd um papel considerdvel a desempenhar no
planejamento de longo prazo. E possivel evitar esse risco através do aperfeigoamento da

capacidade técnica do Ministério de Minas e Energia e do isolamento das novas insti-
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Quadro 3.3. O novo modelo para o setor elétrico

O novo marco regulatério para o setor elétrico possui as seguintes caracteristicas principais:

Oferta e demanda de energia elétrica serdo coordenadas por meio de um poo/ (Ambiente de
Contratagio Regulado, ACR).! A demanda serd estimada pelas empresas de distribuicio, que terdo que
contratar 100% de sua demanda de energia elétrica projetada para os trés a cinco anos subseqiientes. Tais
projecdes serdo submetidas a uma nova institui¢ao, a Empresa de Planejamento Energético (EPE), que es-
timard a expansio requerida da capacidade de oferta a ser vendida as empresas de distribuicio por meio do
ACR. O preco pelo qual a eletricidade serd negociada pelo ACR é uma média de todos os pregos contratados
para o longo prazo e serd o mesmo para todas as empresas distribuidoras. Todos os atuais contratos de compra
de energia elétrica pelo governo permanecem em vigor; portanto, cada empresa distribuidora terd diferentes
carteiras de contratos. Para otimizar o funcionamento do ACR, o auto-suprimento (ou seja, a compra pelas
distribuidoras de energia produzida por suas proprias subsididrias) no serd mais permitido. Nesse sentido,
empresas integradas verticalmente precisardo ser reestruturadas.

Paralelamente aos contratos “regulados” de longo prazo do ACR, haverd um mercado “livre”
(Ambiente de Contratagao Livre, ACL). Embora seja exigido que, no futuro, usudrios com consumo superior
a 10 MW notifiquem as empresas distribuidoras com trés anos de antecedéncia se desejarem mudar do ACR
para o mercado livre e com cinco anos de antecedéncia se a mudanga for no sentido contrdrio, estd previsto
um perfodo de transi¢io durante o qual estas condigoes serao flexibilizadas. Tais medidas devem reduzir a
volatilidade do mercado e permitir as empresas distribuidoras que estimem com maior precisao as dimensées
do mercado. Se a demanda efetiva se mostrar mais elevada que a projetada, as empresas distribuidoras deverao
comprar energia no mercado livre. No caso oposto, venderdo a oferta excedente no mercado livre. As distri-
buidoras serdo autorizadas a repassar aos consumidores finais a diferenca entre os custos da energia comprada
no mercado livre e a adquirida por intermédio do ACR, caso a discrepancia entre a demanda projetada e a
efetiva seja inferior a cinco por cento. Se a diferenca superar esse limite, a empresa de distribuigao deverd arcar
com os custos excedentes.

O governo optou por um arranjo mais centralizado, reforcando o papel do Ministério de Minas e
Energia no planejamento de longo prazo. A EPE submeterd ao Ministério sua carteira tecnoldgica desejada
(isto &, as parcelas da oferta de energia a serem produzidas por usinas hidroelétricas, termoelétricas e a partir de
outros combustiveis renovéveis), bem como uma lista de projetos estratégicos e nao-estratégicos. Por sua vez,
0 Ministério submeterd essa lista de projetos ao Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE). Uma vez
aprovados pelo CNPE, os projetos estratégicos serdo leiloados no ACR com base em sua prioridade. As empresas
poderdo substituir os projetos nao-estratégicos propostos pela EPE se sua proposta oferecer a mesma capacidade
de geragdo a uma tarifa mais baixa. Outra nova instituigio ¢ o Comité¢ de Monitoramento do Setor Elétrico
(CMSE) que monitorard as tendéncias da oferta ¢ da demanda de energia elétrica. Se algum problema for
identificado, caberd a0 CMSE propor medidas corretivas para evitar crises de suprimento de energia, tais como
condigbes especiais de preco para novos projetos e reserva de capacidade de geragao. O Ministério de Minas e
Energia sediard e presidird esse comité. Novas privatizagoes de grande porte no setor nao sio esperadas.

1. O ACR brasileiro difere dos existentes em outros paises (o antigo poo/ de energia elétrica do Reino Unido, o Nordpool
escandinavo) porque o brasileiro se baseia em contratos de longo prazo, enquanto que nos outros paises o foco recai
sobre contratos de curtissimo prazo. Para mais informacbes sobre o mercado escandinavo de energia elétrica, ver
Bergman (2002). Para mais detalhes sobre a reforma no setor de energia elétrica, ver IEA (2004).
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tui¢oes de interferéncia politica. Segundo, regras deverao ser concebidas para a transigao
do atual para o novo modelo de forma que os investimentos atuais sejam adequada-
mente recompensados. Zerceiro, dadas as suas dimensoes reduzidas, o mercado de curto
prazo de energia elétrica pode apresentar maior volatilidade. Isso resultaria em elevagao
dos riscos para o investimento, embora tais riscos sejam atenuados pelo papel desempe-
nhado pelos grandes usudrios. A elevada participagao da energia hidroelétrica na matriz
energética brasileira e a incerteza relacionada aos niveis de precipitagio também contri-
buem para a maior volatilidade do mercado de curto prazo de energia elétrica. Quarro,
embora o novo modelo exija total separacio entre geracio e distribuicio, a regulagao
relativa a reestruturagao de empresas integradas verticalmente ainda tem que ser defini-
da. Empresas distribuidoras podem, atualmente, comprar até 30% de sua eletricidade
de suas préprias subsididrias (auto-suprimento).'” Por fim, a politica governamental
para o setor de gds natural precisa ser definida dentro de um marco setorial especifico

(discutido a seguir).

Gis natural
Antecedentes e principais questoes

O setor de gds natural no Brasil encontra-se ainda em estdgio inicial e possui po-
tencial considerdvel. A participagio do gds natural na demanda por energia permanece
baixa, em torno de 8% em 2004. A demanda por gds natural concentra-se na industria,
particularmente na inddstria quimica (32%), na geragao de energia (23%), ferro e aco
(19%) e transportes (12%). A demanda residencial e do setor de servicos ¢ insignifi-
cante, em parte em razao da limitada necessidade de aquecimento no pafs. No entanto,
isso pode ser alterado se for exigido que a infra-estrutura para gds seja disponibilizada
em novas residéncias, particularmente em dreas densamente povoadas. A demanda por
gds pelas empresas geradoras de energia elétrica poderd também aumentar substancial-
mente no futuro como parte da politica de diversificagao da estrutura de suprimento
de energia do pais. Outro segmento de mercado promissor ¢ o de transportes, dado o
répido crescimento da frota de veiculos movidos a gds natural veicular (GNV).*

A expansio da demanda por gds natural tem sido, até aqui, limitada porque
se estimava até recentemente que as reservas fossem reduzidas. Com a descoberta de

novas reservas, espera-se que o setor se torne menos dependente de importagoes, que
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atualmente correspondem a aproximadamente metade das vendas internas.”’ Além
disso, a estrutura de transmissdo e distribuigao ¢ deficiente. As regides Sul e Sudeste
possuem uma rede mais desenvolvida e alguns estados do Nordeste, cuja produgio ¢
limitada, sdo interligados por uma rede menor. Nos estados da regido Norte a infra-
estrutura de transmissdo ¢é particularmente deficiente apesar da existéncia de reservas
de gds natural na regido.

O desenvolvimento do setor de gds natural é limitado pela posi¢ao dominante
da Petrobras, o que dificulta a implementagio de projetos sem a sua participagio.”
O setor de gds natural foi aberto a empresas privadas na segunda metade da década
de 1990, mas, por enquanto, apenas as atividades mais rentdveis atrairam investido-
res privados. O acesso as linhas de transmissao baseia-se no livre acesso a terceiros,
que exige que o operador do gasoduto anuncie a cada ano a capacidade disponivel
para comercializagao de forma nao-discriminatéria. No entanto, como a Petrobras
contrata quase a totalidade da capacidade de transmissio doméstica, ¢ muito dificil
o ingresso de competidores no mercado de distribuigao. Apenas duas empresas tive-
ram sucesso em obter contratos de livre acesso para importar gds boliviano para suas
empresas subsididrias distribuidoras no Estado de Sao Paulo, apés intermediagao da
ANP — a agéncia reguladora do setor (Quadro 3.4).

Nos segmentos inferiores da cadeia de produgio, o desenvolvimento dos
mercados ¢ limitado pelos monopdlios territoriais mantidos pelas empresas dis-
tribuidoras (a maioria de propriedade da Petrobras, em parte por meio de joint
ventures com empresas globais de energia). Esses monopdlios tém sido consi-
derados condigdo necessdria para incentivar o investimento privado na rede de
distribui¢ao. Todos os estados, exceto Sao Paulo e Rio de Janeiro, celebraram con-
tratos de concessao incluindo cldusulas de monopdlios territoriais com empresas
distribuidoras por todo o perfodo da concessio (50 anos).”> Dessa forma, todos
os consumidores, inclusive usinas termoelétricas a gds e empresas, sio obrigados
a comprar gis das empresas distribuidoras concessiondrias. As distribuidoras por
sua vez devem comprar gds da Petrobras, que atualmente ¢ proprietdria da maior
parte da rede de transmissdao, por meio de contratos take-or-pay de longo prazo
[Nota do tradutor: tratam-se de contratos que estipulam a quantidade de gds

a ser disponibilizada ao consumidor, que paga por ela ainda que nao a utilize].
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Quadro 3.4. A atual regulamentacao do setor de gds natural

O setor de gds natural n3o possui regulamentagio especifica, sendo tratado em conjunto com
o petrdleo em disposigdes constitucionais e leis especificas adotadas em 1995 e 1997. De acordo
com a Constituigio de 1988, o governo federal regula os segmentos superiores e médios da cadeia,
enquanto as agéncias reguladoras estatais' supervisionam a distribuicio de géds e oferecem concessoes
a empresas distribuidoras. A Emenda Constitucional editada em 1995 e a promulgagdo de uma lei
especifica para o setor abriram os mercados de petréleo e gds a empresas privadas. A legislagao pro-
mulgada em 1997 criou o Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), encarregado da politica
energética nacional, e a Agéncia Nacional de Petréleo (ANP), responsével pela realizagdo de leildes de
concessoes e pela regulagdo do setor.

A ANP ¢ responsdvel por: 1) organizar o processo de licitagao para novos blocos de exploragao e
assinar os contratos de concessao correspondentes; 2) preparar e assinar contratos de concessao de pro-
dugdo; 3) controlar a qualidade do gds comercializado; 4) autorizar importagdes de gds e a construgao
de novos gasodutos para transmissao; 5) autorizar a construgao de novas usinas de processamento de
gds; 6) autorizar a distribui¢do de gds natural comprimido e liquefeito; 7) estabelecer politicas para as
tarifas dos servigos de transporte; e 8) estabelecer regras para promover a competi¢io no setor de gés.
No entanto, em contraste com a ANATEL, por exemplo, a ANP nio tem mandato para encaminhar

processos para o0 CADE, ou contestar abusos do poder de mercado no setor de gds.

1. Apenas 16 dos 27 estados (inclusive o Distrito Federal) possuem agéncias reguladoras préprias. A maior parte foi
criada nos dltimos 5 anos.

Em conseqiiéncia da existéncia de monopdlios territoriais, os custos podem ser
repassados aos consumidores, enfraquecendo o incentivo para a competigio em pregos.

As exigéncias estabelecidas em lei para a desverticalizagao das industrias no
setor de gds também sao fracas, o que desestimula a concorréncia. Embora transpor-
tadores de gds estejam proibidos de comprar ou vender gds, exceto para consumo
préprio, a propriedade cruzada é permitida. Essa permissio também ¢ vilida para
transagoes entre empresas com pelo menos um acionista em comum. Outra fragilida-
de é que o teto de 40% para que um transportador dominante controle nova rede de
transmissao sé deve ser observado se transportadores nao-dominantes demandarem
pelo menos 60% desta capacidade adicional. Além disso, tem havido pouca coope-
ragio entre a AND e as autoridades de defesa da concorréncia.?* Em particular, essas
autoridades nao possuem a competéncia técnica para avaliar condutas anticompeti-

tivas nos setores petroleiros e de gds natural, necessitando de estreita cooperagio do
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agente regulador. A concorréncia ¢ limitada também por diferengas substanciais nas
metodologias para cdlculo das tarifas de transmissdo, que, por sua vez, podem criar
distorg¢des no prego final do gds natural. Na seqiiéncia da crise energética de 2001, a
Petrobras assumiu a propriedade da maioria das grandes usinas geradoras movidas a

gds, tendo adquirido as participagoes de seus parceiros em alguns casos.

Principais desafios

O governo reconhece as fragilidades do atual marco regulatério e, portanto,
criou uma forga tarefa para elaborar nova regulamentagio para o setor de gds natural.
As principais caracteristicas do novo marco regulatério nao sao ainda conhecidas,
mas, considerando a andlise acima, diversas questoes devem ser abordadas para im-
plementagdo da reforma e criagio de um mercado secunddrio. Estas questdes sao:
primeiro, garantia de acesso de empresas concorrentes a rede de transmissao que
hoje é completamente controlada pela Petrobras.” Essa ¢ uma condi¢do necessd-
ria para a atragio de novos investimentos para as atividades no topo da cadeia.?®
Segundo, os monopdlios territoriais ao nivel estadual devem ser eliminados. A criagao
de um mercado atacadista para grandes usudrios impulsionaria a competi¢ao entre
empresas proprietdrias de reservas de gds e a Petrobras. Zerceiro, regras mais eficien-
tes de desverticalizagdo sao essenciais para reduzir o dominio de mercado por parte
da Petrobras. Quarto, a cooperagio entre as autoridades de defesa da concorréncia
e o agente regulador setorial deve ser aprofundada. Em particular, a ANP deve ter
competéncia para preparar e encaminhar processos contra condutas anticoncorren-
ciais para o CADE. Alternativamente, a competéncia da SEAE e da SDE deveria ser
estendida para abranger esse setor. Por fim, o investimento em transmissao deve asse-
gurar a competitividade do gds natural relativamente a fontes alternativas de energia,

como petréleo e hidroeletricidade.

Petréleo
Antecedentes e questoes principais

O mercado brasileiro de combustiveis liquidos (isto é, gasolina, diesel e 4lcool)
¢ um dos maiores do mundo.” O setor foi aberto a concorréncia em 1997, quando o

monopdlio da Petrobras foi abolido, levando ao ingresso de cerca de 50 empresas no
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segmento superior (upstream) do mercado. No entanto, elas no desafiaram a posi¢ao
dominante da Petrobras na extragao de petréleo. Essas novas empresas adquiriram blo-
cos de exploragao, seja por meio de acordos variados com a Petrobras, seja por meio das
cinco rodadas de licitagao que foram organizadas. Os segmentos inferiores (downstre-
am) do mercado, incluindo refino e distribui¢io, expandiram-se com menor rapidez e
atrafram menos participantes comparativamente ao segmento superior, apesar de apre-
sentarem uma longa histéria de participagao dos tradicionais investidores globais.*®
Durante a dltima década, o Brasil tornou-se menos dependente de importagoes de
petrdleo e provavelmente serd auto-suficiente no futuro préximo.”

A principal questdo no setor de petréleo é como assegurar aos concorrentes o
acesso as refinarias e  rede de oleodutos, em sua maior parte pertencentes a Petrobras.
O dominio de mercado em todos os segmentos da inddstria de petréleo torna a
Petrobras o dnico provedor de informagdes sobre produgio, refino e capacidade de
transporte de hidrocarbonetos. Esse fato gera fortes assimetrias de informagao no setor,
prejudicando a capacidade da ANP de garantir o acesso de terceiros a rede de oleodu-
tos. Dada a falta de coordenagio entre a ANP e os 6rgios de defesa da concorréncia,
a semelhanga do que ocorre no setor de gés, ¢ dificil avaliar os casos de conduta anti-
competitiva. No entanto, parece estar crescendo o interesse por parte dos investidores

estrangeiros na construgao de refinarias que possam competir com a Petrobras.

Principais desafios

O regulador poderia tomar vérias medidas para melhorar o funcionamento do
mercado de petrdleo, inclusive facilitar importagdes de petréleo para suprir potenciais
refinadores.”® Mas, na situagio atual, o foco de atuagdo nio deve ser como aumentar o
nimero de participantes no mercado e sim, monitorar a Petrobras, cuja participa¢ao no
mercado ¢ dominante. Um desafio crucial ¢ fortalecer as regras de acesso nao-discrimi-
natério a oleodutos e refinarias, assim como reforgar a capacidade da APN em impor
o cumprimento dessas regras. A criagio de mercado secunddrio com a participagao de
produtores, transportadores e consumidores para a utilizagao de oleodutos pode contri-
buir para o aumento da eficiéncia sem implicar o uso gratuito da vasta infra-estrutura
construida e financiada pela Petrobras. Para garantir o cumprimento dessas regras, o es-

treitamento da cooperagao entre a AND e as entidades de defesa da concorréncia deve ser
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incentivado. Nos segmentos inferiores da cadeia produtiva, o monitoramento consistente
do cumprimento das obrigagdes tributdrias e da qualidade dos produtos fornecidos por
empresas iniciantes, em um mercado de distribui¢io totalmente liberalizado, também
contribuird para assegurar condi¢es igualitdrias de concorréncia.

A regulamentagio de precos ¢ outro desafio. Com a eliminagio da conta-pe-
tréleo do orgamento em 2001, uma contribuigio foi criada, a CIDE-Combustiveis,
para permitir ao governo reduzir a flutuagdo dos precos internos e, a0 mesmo tempo,
eliminar o estabelecimento pelo governo de precos para os consumidores finais.”!
Na prdtica, entretanto, essa contribui¢o ainda nao foi usada para sua real finalida-
de. Concomitantemente, devido & participagio aciondria majoritdria do governo na
Petrobras e a posi¢io dominante que a empresa ocupa no mercado, a capacidade da
Petrobras de formar precos, pode ser explorada pelo governo na busca da consecugao
de seus objetivos de politica, em detrimento dos objetivos comerciais da empresa.
Diante desse cendrio, ¢ importante que o objetivo de suavizar a trajetéria dos pregos
internos, em face da volatilidade dos mercados internacionais, seja perseguido por meio
da utilizagao adequada do instrumento tributdrio, permitindo que a Petrobras, sujeita a
regulamentagao apropriada, estabelega pregos em conformidade com suas prioridades
comerciais e evitando discrepancias significativas entre os pregos domésticos e interna-
cionais. Mecanismos de governanga corporativa j4 implantados tém contribuido para

amenizar as preocupagdes nesse sentido e devem continuar a ser reforcados.

Agua e saneamento
Antecedentes e questies principais

Importantes avangos tém sido verificados na expansio do abastecimento de
dgua para a populagio, mas as taxas de conexdo as redes publicas de esgoto e, em
particular, para o tratamento de efluentes®* permanecem baixas. Enquanto cerca de
80% das unidades familiares tém acesso a d4gua encanada, menos de dois tergos estao
conectadas a redes publicas de esgoto ou a fossas sépticas (Figura 3.3). Além disso,
hd grandes disparidades regionais nas taxas de conexao apresentadas pelos estados do
Norte e do Sudeste, assim como entre grandes e pequenos municipios e familias de
baixa e alta renda.’® No caso do tratamento de efluentes, os avangos no aumento da

conexio tém sido especialmente lentos (Quadro 3.5).
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a Rede Publica de Esgoto'
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Figura 3.3. Acesso a Agua e
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1. Percentuais de acesso sdo mostrados em barra para 1991 e em linhas verticais para 2000.

Fonte: Censo Populacional, IBGE.
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Quadro 3.5. A poluig¢ao da 4gua e o seu impacto sobre o meio ambiente e a satide

As deficiéncias no tratamento dos efluentes tém importantes conseqiiéncias para o meio ambiente
e as condigdes de satide da populagdo. Apenas cerca de 10% do volume didrio de dgua distribuido em 2000
foi tratado e aproximadamente 70% dos efluentes foram descarregados sem tratamento no mar, nos rios e
nos lagos. Mais da metade dos municipios utiliza 4gua de superficie para produzir 4gua potdvel, sendo que
um quarto dos municipios informou, & época, que essas 4guas encontravam-se poluidas por efluentes de uni-
dades familiares ou por residuos téxicos da agricultura (IBGE, 2000). Dentre os pontos de captagio de dgua
localizados nas 27 capitais, 13 foram classificados como poluidos. Particularmente em 4reas metropolitanas,
o elevado niimero de dejetos orginicos encontrado nos pontos de captagio de dgua torna o tratamento para
obtengao de 4gua potdvel inexeqiiivel ou exige procedimentos cada vez mais onerosos. Esse problema nao
ocorre exclusivamente em dreas metropolitanas, mas também nos estados do semi-drido nordestino. Além
disso, um ndmero crescente de municipios enfrenta também a polui¢ao de fontes subterrineas.

H4 pouca disponibilidade de dados estatisticos sobre poluigao passiveis de comparagio internacio-
nal. Os dados brasileiros sobre niveis de DBO (demanda bioquimica por oxigénio) estdo limitados predo-
minantemente ao Rio Tieté, na regido metropolitana de Sao Paulo, para o qual também h4 disponibilidade
de dados sobre descargas de poluigao (toneladas de DBO por dia), niveis de Q, e niveis de absorgio de
descarga organica (definidos como a razao entre a descarga efetiva e a capacidade de absor¢o). A poluigao
das dguas concentra-se no Alto Tieté em Sao Paulo e na zona costeira do Rio de Janeiro, sendo responsdvel
por cerca de 20% da polui¢do nacional total. Outras dreas metropolitanas (Belo Horizonte, Fortaleza,
Recife e dreas urbanas de Goidnia) também apresentam taxas relativamente elevadas de poluicao, bem
superiores aos niveis medidos nas embocaduras de alguns rios selecionados em paises da OCDE. Nessas
dreas, as razoes de capacidade de absor¢ao de poluentes foram superiores a 1.! Esses nimeros excluem a
poluicio orginica proveniente de dejetos animais e efluentes industriais, que se concentram no Parand, no
litoral do Sudeste e no rio Paraiba do Sul.?

A 4gua poluida também contribui para a disseminagio de doengas transmissiveis pela dgua e de
outras enfermidades suscetiveis de prevengio, afetando especialmente criangas, embora a relagio causal seja
muitas vezes de dificil avaliagao. Em 2001, registrou-se 1,4 milhdo de casos de diarréia, metade dos quais no
Nordeste, onde as taxas de acesso a dgua tratada, rede de esgotos e tratamento de efluentes sao as mais baixas.
A poluigao das dguas, o uso de recipientes de armazenamento nao-esterilizados e a convivéncia com esgotos
a céu aberto e com fossas sépticas também contribuem para a disseminagio de outras doengas como a dengue
(430 mil casos em 2001), a hepatite A (22 mil casos), a leptospirose (4 mil casos) ¢ a febre tiféide (860 casos).
Agua tratada, rede de esgotos e tratamento de efluentes poderiam reduzir a incidéncia de febre tiféide em

809%, o tracoma e a esquistossomose em até 70% e as infeccdes gastrointestinais e a diarréia em até 50%.>

1. Definida como a razdo entre a quantidade real de material organico nos efluentes e a capacidade de assimilagao desse
material pela 4gua. A razao acima de 1 indica que a 4gua ndo ¢ apropriada para beber sem tratamento prévio.
2. Ver Ministério do Meio Ambiente (2004) e OCDE (2004c) para mais informagoes.

3. Ver Abicalil (2002) para mais informagdes.
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Hi4 significativas diferencas entre os indicadores de desempenho das empresas
de dgua e saneamento.>* As empresas estaduais tém pior desempenho se comparadas
as suas congéneres municipais e intermunicipais, que tendem a ser mais rentdveis, a
despeito do fato de as empresas estaduais normalmente cobrarem tarifas mais altas
dos seus usudrios. As empresas estaduais tendem a ser menos eficientes, pagar maio-
res saldrios e apresentar taxas de conexdo as redes de esgotos mais baixas, embora
apresentem {ndices mais elevados de investimentos.®> Esse resultado decorre parcial-
mente do fato das empresas municipais e intermunicipais operarem em segmentos
de mercado mais rentdveis e das empresas estaduais atenderem também a dreas rurais,
onde o custo da prestagao de servicos ¢é mais elevado. O indice de desperdicio de
dgua (isto ¢, a razdo entre o volume de dgua faturado e o volume colocado no sistema
de distribui¢ao) ¢ aproximadamente 40% nas empresas estaduais e municipais, em-
bora as estimativas variem consideravelmente.

Os investimentos publicos em dgua e saneamento tém diminuido ao longo
do tempo, de 0,3-0,4% do PIB, nas décadas de 1970 e 1980, para 0,2%, durante o
periodo de 1999 2 2002, ¢ 0,1%, em 2003. Esta redugao deveu-se principalmente ao
ajuste fiscal em curso, que afetou as despesas de investimento de forma mais adversa
do que as despesas correntes, que sao relativamente mais dificeis de serem contin-
genciadas, conforme discutido no Capitulo 1. Nesse sentido, dados preliminares
sugerem que os niveis de despesa corrente aumentaram em 2004. Antes de 1994,
o declinio no valor real das tarifas cobradas dos usudrios também contribuiu para
uma menor capacidade de investimento.*® Adicionalmente, os investimentos sio
desestimulados pelas externalidades associadas ao fornecimento de servigos de esgoto
e tratamento de dgua e porque as redes de dgua e saneamento sao de custo elevado,
com prazo de maturagao dos investimentos longo e as taxas de retorno relativamente
baixas. E importante ressaltar ainda que a retragio nos investimentos publicos nio
tem sido compensada pelo aumento nos investimentos privados, o que pode ser atri-
buido predominantemente as indefini¢oes sobre o grau de responsabilidade de cada
nivel de governo no que se refere a prestagdo de servicos e a regulagio do setor.”” Esse
problema se torna especialmente grave nas regides metropolitanas que se localizam
em divisas intermunicipais. Nao hd atualmente marco regulatério ou agéncia regula-

dora vinculados ao setor.”® A Agéncia Nacional de Aguas (ANA), criada em 2001, é

165



Estudos Econdmicos da OCDE: Brasil 2005

responsével pela gestao e regulamentagio dos recursos hidricos de superficie, mas nao

tem jurisdigdo sobre os servigos de dgua e saneamento.

Principais desafios

Para enfrentar as principais questdes citadas, um novo marco regulatdrio
proposto, que provavelmente serd encaminhado ao Congresso Nacional até o fim
de 2004, deve conter os seguintes elementos.* Primeiro, o marco deve definir clara-
mente as responsabilidades dos trés niveis de governo. No nivel municipal, a gestao
da infra-estrutura de 4gua e saneamento deve ser reforcada, possivelmente com a
assisténcia técnica dos governos estaduais em questoes de planejamento, obtengdo de
recursos, promogao de investimentos privados e assuntos regulatérios. Os prefeitos
devem se concentrar também na promogao do uso mais eficiente dos recursos hidri-
cos, aprimorando a atual infra-estrutura, com vistas a reduzir o desperdicio de dgua
e o consumo de dgua niao-computado. As principais responsabilidades dos estados e
do governo federal devem ser a gestao dos recursos hidricos, por meio da ANA, e a
regulamentagdo dos novos investimentos necessdrios para aumentar a cobertura do
sistema de abastecimento de 4gua e saneamento.

Segundo, a cooperagao entre os municipios deve ser fomentada, particularmente
em relagdo a planos de investimentos, operagao, manutengio, gestdo e regulamentagao
de redes de esgotos e usinas de tratamento de dgua. Esta cooperagio ¢ de extrema relevan-
cia para as dreas metropolitanas, onde as externalidades sao maiores. Nesse contexto, o
marco regulatério de alguns paises da OCDE, incluindo Franga, Reino Unido e Estados

Unidos (ver Quadro 3.6), pode fornecer algumas ligoes para o Brasil.
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Quadro 3.6. Regulamentagao do setor de 4gua e saneamento: Franga, Reino Unido
e Estados Unidos’

Na Franga os municipios sdo responsdveis pelo abastecimento de dgua, pelos esgotos e pelo tratamen-
to dos efluentes de acordo com legislagio relativa a descentralizagio de 1982-83. Os servicos de dgua e sane-
amento sao prestados pelos préprios municipios ou por consércios intermunicipais, podendo ser gerenciados
diretamente pelos municipios (por meio do Servigo de Aguas) ou subcontratados de uma empresa privada,
mediante operagoes de leasing ou concessoes. A duragio médxima dos contratos de concessao é de 20 anos
(a redugdo para 12 anos estd sendo discutida), ao fim dos quais a empresa devolve a rede e as instalagoes ao
governo local. As empresas privadas atendem 60% dos municipios e 75% da populagdo, e sua participagio
vem crescendo. Para financiar os investimentos publicos, os municipios beneficiam-se de vdrias modalidades
de assisténcia do governo central. O consumo ¢ medido e as tarifas incluem taxas cobradas em nome das
agéncias de dgua e do Fundo Nacional para o Abastecimento Rural de Agua. Os servigos sio, eventualmente,
sujeitos a tributagio sobre o valor agregado. Em alguns casos, ocorrem subsidios cruzados.

Em contraste, na Inglaterra e no Pais de Gales, as empresas de 4gua e esgotos sao de propriedade e de
gestdo privadas. Apés a privatizagdo em 1989, cada empresa recebeu uma licenga por 25 anos. Atualmente
hd 24 empresas verticalmente integradas com monopdlios regionais. O regulador do setor, o Office of Water
Services (OFWAT), ¢ uma entidade independente. O principal objetivo do OFWAT ¢ estabelecer limites de
preco que permitam que ‘empresas bem administradas” financiem a prestagao de servigos e retenham uma
parcela dos ganhos de eficiéncia. O OFWAT estabelece metas de desempenho associadas 2 eficiéncia relativa
de cada empresa. Trés quartos dos domicilios nao possuem hidrémetros; entdo, é cobrada uma tarifa fixa,
acrescida de montante proporcional ao valor estimado do aluguel da propriedade.

Nos Estados Unidos os sistemas de dgua e esgoto sio administrados pelos governos locais. A atu-
acgdo federal limita-se ao financiamento e & regulamentagao ambiental, que inclui a defini¢ao de normas
de seguranca relativas a 4gua. Em 1999 havia aproximadamente 54.000 sistemas de dgua comunitdrios,
dos quais 85% atendiam a 10% da populagdo. As companhias privadas de dgua e esgoto, que respon-
dem por cerca de 15% do total dos ativos das redes de dgua, tendem a se especializar no abastecimento
de dgua mais do que em servigos de esgoto. Isso decorre em parte da existéncia de financiamento federal
para usinas de tratamento de efluentes. As empresas privadas estdo sujeitas a regulamentacio estadual
relativa as tarifas, aos investimentos em infra-estrutura e ao controle de lucros. Entretanto, contratos
de terceirizagao nao sao regulados. A atuagio privada ocorre de diversas maneiras, prestagao de servigos
(por exemplo: servigos de laboratério, leitura de hidrometros, fornecimento de produtos quimicos)
operagio e manutengio de sistemas (concepg¢ao, construgao e operagao de novas instalagoes). A tercei-
riza¢do tem sido mais comum do que a privatizagao direta. Ao contrdrio de algumas cidades menores,

nenhuma grande cidade vendeu os ativos de seus sistemas publicos nas décadas recentes.

1. Ver National Research Council (2002), International Office for Water (2004) e OCDE (2004d), para mais
informagoes.
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Terceiro, o novo marco regulatério precisa detalhar, entre outras coisas, as
regras de reajuste das tarifas e as condigdes para a introdugio de subsidios cruzados.
E importante ter em mente que a criagio de subsidios cruzados pode trazer desin-
centivos  eficiéncia e distorcer a andlise custo/beneficio para novos investimentos.
Uma nova agéncia reguladora precisa ser criada para aumentar a estabilidade e a
previsibilidade regulatdria, oferecer mecanismos de mediagao de conflitos e proteger
o setor privado de riscos de expropriagdo. Para tanto, a op¢ao de ampliar o mandato
da ANA para que ela desempenhe essas fungoes no segmento de dgua e saneamento
poderia ser considerada. Para isso, seria necessdria uma emenda constitucional.

Quarto, sio necessdrios esforcos especiais para incentivar o tratamento de efluen-
tes. A experiéncia de paises da OCDE sugere que as tarifas de dgua raramente refletem
plenamente o custo do tratamento de efluentes. Alternativamente, muitos paises cobram
tarifas ou taxas dnicas que variam conforme o valor do imével, o que nao desestimula o
desperdicio de dgua. Na experiéncia da OCDE também se destacam medidas destinadas
a assegurar que grupos carentes tenham condigdes de pagar pelos servigos, por meio de
mecanismos de transferéncia de renda e/ou do uso de subsidios.”’ Limites s descargas
industriais tém sido freqiientemente estabelecidos caso a caso e informagoes quantitativas
sobre as vantagens da redugao da polui¢ao raramente estao disponiveis.

Acompanhando a experiéncia internacional, os investimentos privados em
dgua e saneamento poderiam ser incentivados por meio de parcerias publico-priva-
das (PPPs), discutidas a seguir. No setor de dgua e saneamento, vdrias modalidades
de PPPs tém sido usadas em vérios paises da OCDE, variando de concessoes a
transferéncia integral do controle aciondrio.*! Fora da drea da OCDE, o ntmero de
projetos de PPP (a maior parte concessdes) decresceu recentemente, embora tenha
aumentado de forma constante na década de 1990. A inadequada reparti¢io de ris-
cos entre parceiros publicos e privados ¢ fator relevante para esse declinio. H4 vdrios
contratos de PPP mal concebidos, que exigem que o operador privado absorva direta
ou indiretamente riscos politicos, regulatdrios, cambiais e de investimento. A defici-
éncia nos controles formais relativos a0 cumprimento dos contratos, a volatilidade
macroeconémica e um marco regulatério que define riscos excessivos para parceiros
privados também explicam o insucesso das PPPs neste setor. Para ilustrar, atualmente

apenas 3% da populacio em paises em desenvolvimento e emergentes sio atendidos
p populag p 24
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por empresas privadas.*? Por outro lado, a inexisténcia de programas adequados de
protecdo social tém gerado resultados indesejados decorrentes da atuagio do setor
privado, tais como a elevagio das tarifas, com vistas a recupera¢io total dos custos de

operagdo e manutengao, afetando o sucesso de muitas PPDs.

5. Parcerias publico-privadas

Uma nova legislagao em discussao no Congresso Nacional e jd em vigor em
alguns estados, inclusive Minas Gerais e S3o Paulo, estd introduzindo uma nova mo-
dalidade de PPP no Brasil. O pais tem grande experiéncia com processos de leasing
e concessdes, mas o aspecto mais relevante da nova legislacio reside na introdugao
de mecanismos que asseguram aos parceiros do setor privado que os compromis-
sos financeiros assumidos pelo governo em projetos de PPP serao honrados. Nesse
sentido, a nova lei complementa a Lei de Licitagoes (1993) e a Lei de Concessoes
(1995). A legislagao de licitagoes serd emendada & medida que contratos mais longos
(30 anos ao invés de 5) sejam permitidos. Com relagao a legislagao de concessoes
serd permitido ao governo assegurar um nivel acordado de receita ao parceiro pri-
vado, em complemento 2 cobranca de tarifa de usudrios e outras taxas. O governo
federal considera a infra-estrutura de transportes (rodovidrio, ferrovidrio, hidrovidrio
e portudrio) e de dgua e saneamento como as dreas prioritdrias para as PPPs. Com
este propdsito, 23 projetos foram escolhidos no Plano Plurianual de 2004-07 (PPA)
como projetos potenciais a serem licitados em 2004, sob o novo arcabougo das PPPs,
dependendo da sua aprovagio pelo Congresso Nacional.*?

O aspecto central relativo ao emprego de PPPs reside na necessidade de se obter
uma adequada reparti¢ao dos riscos entre o governo e seus parceiros do setor priva-
do. Os principais dispositivos da nova legislagio (com base na versio aprovada pela
Comissio de Assuntos Econdmicos do Senado Federal em novembro de 2004) sio:

* Um comité (Conselho de Gestao das PPPs), coordenado pelo Ministério do
Planejamento, Orgamento e Gestdo, que identificard e priorizard projetos de PPP
dentre aqueles considerados de importancia estratégica no PPA, estabelecerd procedi-
mentos para as licitagdes e auxiliard os ministérios setoriais na realizagao do processo
licitatério. Poderd ser criada uma estrutura de apoio técnico para auxiliar o comité.

Os projetos propostos serdo escolhidos com base em suas caracteristicas econdmicas
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ou técnico-econdmicas. Os critérios utilizados nesse processo incluiro a estrutura
de tarifas, os recursos a serem providos pelo governo ou as melhorias propostas na
infra-estrutura publica. Todos os tipos de servigo ptblico podem ser objeto de PPPs,
salvo aqueles ligados a regulagdo, ao poder judicidrio do governo e a formulagio de
politicas. O Conselho Monetdrio Nacional estabelecerd limites a exposigao das insti-
tuiges financeiras puablicas, incluindo os bancos e 0o BNDES, aos projetos de PPP.

* O Projeto de Lei contém vdrios dispositivos destinados a minimizar os riscos
para o setor privado decorrentes do nao-cumprimento por parte do parceiro publico
das obriga¢bes financeiras assumidas em contratos de PPP. As receitas do governo
oriundas de projetos de PPP poderio ser vinculadas no orgamento 2 liquidagao de
compromissos contratuais. N2o serd permitido ao setor publico incorrer em mais de
80% do custo de um projeto de PPP, incluidos nesse percentual os empréstimos do
BNDES e os investimentos de fundos de pensio de empresas estatais. Caso nao haja
participagao de fundos de pensdo de empresas estatais no projeto de PPP, o teto do
investimento publico serd reduzido para 70% do custo do projeto. Adicionalmente,
o total de despesas do governo federal em projetos de PPP estard sujeito ao teto de
1% da receita federal anual real liquida; e todos os projetos de PPP, inclusive esta-
duais e municipais, precisarao ser aprovados pelo Tesouro Nacional, com base no
cumprimento dos dispositivos da Lei de Responsabilidade Fiscal.

* O governo poderd complementar o valor das tarifas para os servigos presta-
dos mediante PPPs ou remunerar seu parceiro privado pela prestagao de servigos. Se
o parceiro publico tiver que cobrir mais de 70% do custo dos servigos contratados,
o projeto deverd ser aprovado pelo Congresso Nacional. Em qualquer caso, o gover-
no poderd criar fundos fiducidrios em uma instituigao financeira para honrar esses
compromissos. Esses fundos poderao ser capitalizados com recursos do orgamento,
créditos nao-tributdrios, ativos nao-financeiros e iméveis, dentre outros, e ficarao sob
a supervisao do Ministério da Fazenda.

* Os contratos de PPP condicionario a remuneragao do contratado ao desem-
penho na prestagio de servigos, estabelecendo penalidades pelo nao-cumprimento e
mecanismos para a resolucio de conflitos. Esses contratos também conterao exigén-
cias minimas em termos de aporte de capital para o parceiro privado e mecanismos

para reparti¢do dos riscos entre os parceiros publico e privado, assim como regula-
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mentagio sobre o reajuste de tarifas. Como regra geral, ao final do contrato de PPP
(médximo de 35 anos), os ativos serdo transferidos ao setor publico.

* A contabilizagio e a prestacio de contas dos compromissos assumidos
pelo governo em contratos de PPP devem obedecer aos dispositivos da Lei de
Responsabilidade Fiscal em todos os niveis de governo. O Projeto de Lei confere
a0 Tesouro Nacional a atribui¢io de padronizar os critérios de contabilizagio e de
prestagio de contas. No entanto, a avaliagio de riscos e a transparéncia sdo compro-
metidas pela heterogeneidade dos critérios de prestagao de contas estabelecidos pelos
tribunais de contas atuantes nos diferentes niveis de governo e no ambito de cada um
deles, conforme discutido no Capitulo 1.

Além do governo federal, os estados de Goids, Minas Gerais, Rio Grande
do Sul, Santa Catarina e S3o Paulo promulgaram leis sobre as PPPs. Esses estados
optaram por diferentes mecanismos para a provisio de garantias financeiras: Minas
Gerais, Santa Catarina ¢ Rio Grande do Sul optaram pela criagio de fundos fiducid-
rios em conformidade com a legislagao federal, enquanto Sao Paulo e Goids criaram
empresas publicas (Companhia Paulista de Parcerias e Companhia de Investimentos
e Parcerias do Estado de Goids, respectivamente) vinculadas aos tesouros estaduais
para gerir as garantias estaduais. Essas companhias podem ser geridas por fundos de
pensdo, mas nao por empresas ptblicas. A legislagio estadual também exige que os
contratos de PPP estejam em conformidade com a lei orgamentdria, requerendo a
avaliagdo do impacto orcamentdrio dos projetos antes de sua contratagio.

A experiéncia com PPPs de vérios paises da OCDE e do Chile mostra que seu
sucesso depende significativamente da qualidade do ambiente institucional.* E de
particular importincia a necessidade de compromisso politico por parte do governo
no sentido de honrar suas obriga¢bes nos termos dos contratos de PPP e a adequada
reparti¢ao do risco entre o governo e seus parceiros privados em projetos de PPP. Um
arcabougo juridico adequado também ¢ necessdrio, caso surja a necessidade de me-
diagdo de conflitos. Ademais, os governos precisam adquirir capacitagio técnica para
gerir as PPPs, inclusive conduzir os processos licitatérios e contratagdes. Outro desa-
fio, para o governo federal, ¢ a prestacao de assisténcia financeira, juridica e técnica
aos governos estaduais e municipais, no caso de eventual necessidade, para a nego-

ciagio de contratos e a realizagao de licitagdes. Igualmente importante é a exigéncia
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de rigor na selegdo de projetos de infra-estrutura a serem implementados mediante
PPPs. Em particular, a cooperagdo entre os ministérios setoriais e o Ministério da
Fazenda ¢ importante para avaliar as futuras implicacoes fiscais das PPPs, confor-
me discutido no Capitulo 1. Por fim, para assegurar que os servigos sejam de alta
qualidade, o setor privado precisa enfrentar a concorréncia e operar em ambiente
regulatério com base em incentivos. O sucesso dessas parcerias dependerd, portanto,
da forma como a legislacio sobre PPPs serd compatibilizada com o marco regulatério

existente para os setores de infra-estrutura.
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Anexo 3.1

Agéncias reguladoras selecionadas: respostas ao questiondrio apresentado

as autoridades brasileiras

;ﬁz;l::;l Agéncia Agéncia
égéncia Nacional de de Enereia Nacional de Nacional
Aguas (ANA) Elétricag Telecomunicagbes do Petréleo
(ANEEL) (ANATEL) (ANP)
1. Quais Criada pela Lei Lei n® 9.427/96  Lei Geral de A ANP foi
sao as leis n° 9.984/00 (julho de e Decreto n° Telecomunicagbes  criada pela Lei
e legislagao 2000). A legislagao es-  2.335/97. n° 9.472/97 n°9.478/97 e
especifica que  pecifica é a Lei Federal ¢ Emenda regulamentada
regem sua de Recursos Hidricos Constitucional pelo Decreto
agéncia? Qual (n°9.433/97). A ne 8 de 1995. ne 2.455/98.
é a situagdo ANA ¢ responsével A ANP é uma
institucional e  pela implementagio autarquia espe-
juridica da sua da Politica Nacional cial vinculada
agéncia? Brasileira de Recursos ao Ministério
Hidricos. de Minas e
Energia.
2. Que setores  Recursos hidricos de Todos os Todos os setores de  Setor petroleiro.
e mercados superficie (abasteci- segmentos telecomunicagoes,
estao sob a mento urbano de dgua, da industria: exceto o licencia-
supervisao da  inddstrias e irrigagdo).  geragdo, mento de emisso-
sua agéncia? transmissao, ras de televisio.
distribuigdo e
comercializa-

¢do de energia
elétrica.

3. Segundo a
lei, quais sao
os objetivos
e a missao da
sua agéncia?
Esses obje-
tivos encon-
tram-se hie-
rarquizados?

Implementagio da
Politica Nacional
Brasileira de Recursos
Hidricos, inclusive
licenciamento, regula-
¢do de pregos, assistén-
cia técnica a agéncias,
comités e entidades
formuladoras de politi-
cas estaduais ¢ a aplica-
¢ao da legislagdo.

Proporcionar
condigdes favo-
réveis ao desen-
volvimento do
setor brasileiro
de energia elé-
trica, com trata-
mento justo dos
participantes

do mercado e
consumidores,
para o beneficio
da sociedade.

Representar a
sociedade em geral
perante o governo
e as empresas que
operam no setor e
defender decisoes,
agbes, ou interesses
que coincidam
com as aspiragdes
da populagio.

Regular a indus-
tria de petréleo,
garantindo a
oferta, promo-
vendo a concor-
réncia, criando
um ambiente
atrativo aos
investimentos e
interagindo com
a sociedade civil.
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Agéncias reguladoras selecionadas

ridades brasileiras

! respostas ao questiondrio apresentado is auto-

Agéncia Agéncia
Agéncia Nacional de Nacmnal. Nacional d? ) Age1.1c1a
Aguas (ANA) de Energia Telecomunicagoes Nacional do
Elétrica (ANATEL) Petréleo (ANP)
(ANEEL)
4.Suaagéncia A ANA emite licengas ~ Os geradores/ A ANATEL emite  Sim, por meio
pode: para o uso de recursos  distribuidores licengas. de concessdes
hidricos. nio podem para exploragio,

1) impor deter mais de desenvolvimen-
barreiras 25% (ou 35% to e produgio
a entrada dependendo do de petréleo e
(por meio de mercado regio- gds; e licencas
licengas etc.), nal) da capaci- para o refino,
dade nacional processamento,
de geragio ou transporte, ven-
distribui¢ao. A da e importagao/
ANEEL esta- exportagio de
belece as con- derivados do
digoes para as petréleo e dlcool.
concessoes. Ela
nao ¢ responsi-
vel pela emissao
de licengas
ambientais.
2) regular Sim. Sim, por meio Limitado. A
pregos, da limitagdo de ANP estabelece
pregos. critérios para a
determinagio
de tarifas sobre
o uso de oleo-
dutos.
3) impor Sim. Sim, as san¢des  Sim. Sim. Os casos de
sangoes a da ANEEL comportamento
empresas por incluem desde anticompetitivo
descumpri- adverténcias até sdo tratados pelo
mento, encerramento CADE.

de concessoes.
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Agéncias reguladoras selecionadas: respostas ao questiondrio apresentado as auto-

ridades brasileiras

Agéncia Nacional de
Aguas (ANA)

Agéncia
Nacional
de Energia
Elétrica

(ANEEL)

Agéncia
Nacional de

Telecomunicagoes

(ANATEL)

Agéncia
Nacional do
Petréleo (ANP)

4) resolver
disputas entre
participantes
do mercado?

As disputas entre
consumidores de
4gua sio resolvidas
em trés niveis deci-
sérios: ) Comité de
Bacias Hidrogréficas;
b) Conselho Estadual
de Recursos Hidricos;
e ¢) Conselho Nacional
de Recursos Hidricos.
A ANA normalmente
tem assento em cada
um desses érgaos.

Sim, por meio
da Camara de

Arbitragem.

Sim, por meio de
foros especificos.

Sim.

5. Qual é o
ndmero de
funciondrios
da sua agén-
cia? Quantos
sao advogados
ou econo-
mistas? Qual
é a situagao
juridica dos
funciondrios
(servidores
publicos, fun-
ciondrios do
setor privado
etc.)?

350 empregados, dos
quais cerca de 20 sio
advogados ou econo-
mistas. A maioria dos
empregados é com-
posta por servidores
publicos.

387 emprega-
dos, dos quais
42 advogados e
32 economistas.
219 tém contra-
tos tempor4rios
e o restante sao
servidores pu-
blicos.

1.365 empregados,

incluindo os escri-

térios regionais.
Pessoal tempord-
rio: 660; lotados
na sede: 737;
advogados: 131;
economistas: 56.

404 emprega-
dos, dos quais
22 advogados
federais.
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Agéncias reguladoras selecionadas: respostas ao questiondrio apresentado as autori-

dades brasileiras

Agéncia
Nacional de
Aguas (ANA)

Agéncia Nacional
de Energia
Elétrica (ANEEL)

Agéncia
Nacional de
Telecomunicagoes

(ANATEL)

Agéncia
Nacional
do Petréleo
(ANP)

6. Como sao
nomeados o
presidente e os
membros da dire-
toria? Por quanto
tempo?

A diretoria tem
5 membros
(incluindo o
Presidente da
agéncia) no-
meados pelo
Presidente da
Republica (su-
jeito a aprovagio
pelo Senado
Federal). O pri-
meiro mandato
dos membros da

Uma diretoria
com 5 membros,
nomeados pelo
Presidente da
Reptblica para
um mandato de

4 anos, nio coinci-
dente.

5 Conselheiros
sa0 nomeados
pelo Presidente
da Republica para
um mandato de 5
anos.

A diretoria
tem 1 Diretor-
Geral e 4 di-
retores. Eles
sao nomeados
pelo Presidente
da Republica
(sujeito a
aprovagao
pelo Senado
Federal) para
um mandato
de 4 anos, nao

diretoria varia de coincidentes.

3 a5 anos.
7. Como a sua A ANA tem seu  Tarifa de 0.5% A ANATEL ¢ A ANP tem seu
agéncia é finan-  préprio orga- sobre a receitade  financeiramente préprio orga-
ciada? Qual foi mento (Tesouro  energia elétrica das  independente, mento (Tesouro

o orcamento da
sua agéncia para
20032

Nacional,
aprovado pelo
Congresso
Nacional). O
orgamento para
2003 foi de

R$ 198 milhaes.

entidades regula-
das. O or¢amento
para 2003 foi de
R$ 86 milhoes
(exclufda a folha

de pagamentos).

auferindo receita
de multas e tarifas
pela inspe¢ao do
equipamento das
operadoras.

Nacional,
aprovado pelo
Congresso
Nacional).
Também recebe
uma parte dos
royalties de
leiloes, multas
e outras receitas
de servigos
prestados.

176

(continua)



Anexo 3.1

Agéncias reguladoras selecionadas: respostas ao questiondrio apresentado as autori-

dades brasileiras

Agéncia Agéncia
Agéncia Nacional de Nacnonal. Nacional d.e ) Aget'lcm
Aguas (ANA) de Energia Telecomunicagdes Nacional do
Elétrica (ANATEL) Petréleo (ANP)
(ANEEL)
8. Relacione A ANA estd A ANEEL tem Ministério das Ministério
as instituigoes administrativa- um contrato de Comunicagoes. das Minas e
perante as quais  mente vinculada  gestdo com o Energia.

sua agéncia
deve prestar
contas (por
exemplo, minis-
tério setorial,

o Legislativo,
Orgio Geral

de Auditoria,
Ouvidoria etc.)

ao Ministério do
Meio Ambiente e
deve prestar con-
tas ao Tribunal
de Contas da
Uniao (TCU).

Ministério de
Minas e Energia.
Outras instan-
cias: Congresso
Nacional, Tribunal
de Contas da
Uniao (TCU) o
Poder Judicidrio

e o Ministério
Publico, e a
Secretaria Federal
de Controle
Interno. A ANEEL
deve cumprir as
metas do Plano
Plurianual.

9. Quais sao as
instincias para
recurso ou ques-
tionamento das
decis6es tomadas
pelo regulador
(por exemplo,
tribunal/érgao
especial/
ministérios).
Quais sao as
razdes para re-

curso?

A primeira
instincia € o
processo admi-
nistrativo, dentro
da Agéncia,
iniciado por uma
parte interessada.
Outras instincias
incluem o sis-
tema judicidrio

(tribunais).

Os recursos podem
ser interpostos

por meio de acoes
judiciais, iniciando
nos tribunais de
primeira instincia,
depois tribunais de
segunda instancia,
tribunais superio-
res e finalmente o
Supremo Tribunal
Federal.

Os recursos po-
dem ser interpos-
tos por meio de
processos admi-
nistrativos junto a
ANATEL e agoes

judiciais.
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NOTAS

. Ver OCDE (20024) para evidéncias empiricas sobre os vinculos entre a intensidade da concorréncia

nos mercados de bens e servigos e o comportamento da produtividade.
2. O sistema do indicador RMBS tem forma de pirdmide, com 16 indicadores de nivel inferior na base
e um indicador geral de regulamentagao do mercado de bens e servigos no topo. Os indicadores de nivel
inferior captam aspectos especificos do regime regulatério, resumindo informagdes de 137 dispositivos
regulatérios da economia em geral ou de setores especificos, com base nas respostas ao questiondrio
Regulatory Indicator (Indicador Regulatério) da OCDE. Os indicadores de nivel superior s3o constitu-
idos pelas médias ponderadas dos indicadores de nivel inferior que os compdem. Ver OCDE (1999) e
Nicoletti e al. (1999) para mais informagdes.

3. As estimativas para o tempo necessirio para registrar um negécio variam entre 50 e 70 dias em
média, conforme relatado pelas autoridades brasileiras e por Zylbersztajn e Graga (2002). Os custos
pecunidrios ou o ndmero de procedimentos para a abertura de um negécio no Brasil, em geral, nio sao
considerados excessivos. Os entraves administrativos sio maiores nos niveis estadual e municipal do go-
verno, ocorrendo variacoes considerdveis entre diferentes cidades, conforme demonstram estimativas do
Banco Mundial. Ver também Djankov e a/. (2002) e Banco Mundial (2005) para mais informagoes.
4. Existem trés institui¢oes federais de defesa da concorréncia: a Secretaria de Direito Econdmico
(SDE), a Secretaria de Acompanhamento Econ6émico (SEAE) e o Conselho Administrativo de Defesa
Econémica (CADE). A SDE e a SEAE sio administrativamente vinculadas ao Ministério da Justica
e ao Ministério da Fazenda, respectivamente, enquanto o CADE ¢ independente. A SDE e a SEAE
emitem relatdrios técnicos nao-impositivos, a primeira enfatizando os aspectos legais dos processos de
concorréncia e a segunda, os aspectos econémicos. Fusoes, conduta anticompetitiva e investigagdes sao
submetidas 2 andlise técnica da SDE e da SEAE e depois encaminhadas ao CADE, que emite parecer
oficial final. O CADE ¢ o 4rgao mdximo da concorréncia e apresenta decisdes finais sobre processos de
conduta anticompetitiva e investigagao antitruste, que sio, entdo, sujeitos a revisio pelos tribunais. Ver
OCDE (20034) para mais informagdes.

>, Ver Nicolett ¢z 4. (2003) para evidéncias empiricas relativas aos paises da OCDE quanto ao efeito da pos-
tura regulatdria, conforme mensurada por indicadores sintéticos, sobre varidveis agregadas de desempenho.

¢, O programa encontra-se em operagao no Nordeste, em Macei e Jodo Pessoa, no Sul, em Curitiba,
e em Brasilia.

7. A experiéncia do México nesse tipo de iniciativa merece destaque. Em 2002, o governo mexicano

langou o Sistema Integrado Rdpido de Criagao de Empresas (sigla em espanhol, SARE), permitindo que
as empresas atendessem as determinagdes federais, estaduais e municipais, e iniciassem suas operagoes

em menos de 3 dias. Os SARE:s integrados estio atualmente em operagdo em 21 cidades. Para mais
informagoes, ver OCDE (20044).
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8. Os atuais marcos setoriais também apresentam aspectos comuns. Todas as leis setoriais especificam
que: as agéncias reguladoras sao independentes e estio administrativamente vinculadas a seu ministério
setorial (cada agéncia ¢ uma autarquia sob regime especial, com personalidade juridica de direito pu-
blico e autonomia patrimonial, administrativa e financeira, vinculada ao Ministério); os presidentes e
membros da diretoria sio nomeados pelo Presidente da Republica e ratificados pelo Senado Federal, e a
solugdo de conflitos, incluindo mecanismos de recurso, é conduzida via sistema judicidrio.

7. Oito agéncias reguladoras foram criadas entre 1996 ¢ 2001: ANEEL (energia elétrica), ANP (petré-
leo e gds), ANATEL (telecomunicagoes), ANTT (transportes terrestres), ANTAQ (transportes aqudti-
cos), ANS (seguros de satide privados), ANVISA (satide e vigildncia sanitdria) e ANA (recursos hidricos
de superficie). Ver Pires e Piccinini (1999) e Pires (2004) para mais informagoes.

10, A ANATEL aufere receitas com tarifas, multas e inspecao de equipamentos das operadoras. A
ANEEL ¢ parcialmente financiada pela cobranca de uma tarifa sobre o consumo de energia elétrica. Em
2002-03, essas receitas representaram cerca de um ter¢o do orcamento da ANA e cerca de dois tergos do
orcamento da ANATEL.

', No setor de telecomunica¢oes, a ANATEL elabora relatérios para o CADE sem a participagio
da SDE ou da SEAE. A ANEEL ¢ a ANP cooperam com as autoridades de concorréncia na inves-
tigacdo de fusdes, procedimentos de privatizagdo, e conduta anticompetitiva. Ver OCDE (20046)
para mais informacoes.

12, Ver Aratjo e Pires (2000) para uma discussio mais aprofundada sobre o assunto.

13, Serd exigido das agéncias reguladoras que submetam & SEAE cada ato administrativo que afete a
concorréncia antes de seu encaminhamento para discussao publica. Por sua vez, a SEAE preparard uma
andlise nao-vinculante de seu impacto.

4. Em 2004, 59 empresas operavam na geragao e 64 na distribuiggo.

15. O setor elétrico sofreu importantes mudangas institucionais nos anos noventa, incluindo a ado-
¢do da Lei 9.074, em 1995, que permitiu aos produtores independentes de energia (PIEs) e grandes
consumidores (com consumo acima de 10 MW) adquirirem eletricidade do fornecedor de sua esco-
lha, inclusive PIEs. Em 1996, a Lei 9.427 criou a ANEEL (Agéncia Nacional de Energia Elétrica),
responsdvel pela regulagio do setor de energia elétrica. Em 1998, o governo criou um operador in-
dependente para o sistema elétrico (Operador Nacional do Sistema Elétrico, ONS), responsdvel pela
coordenagdo técnica do suprimento de energia elétrica e pela gestao dos servigos de transmissao; bem
como um mercado de atacado (Mercado Atacadista de Energia, MAE), encarregado de promover
a liquidagao das diferencgas entre os montantes acordados em contratos bilaterais e os efetivamente
produzidos. Até novembro de 2000, 24 companhias estaduais haviam sido privatizadas. Para mais
informagoes, ver OCDE (2001, 20025).

!¢, O Plano Plurianual 2004-07 (PPA) prevé uma expansio da capacidade de 3,5 GW por ano, com-
parativamente & média anual de 1,5 GW ao longo da década de 1990. O IEA estima que a demanda

por energia elétrica aumentard 2,5 vezes entre 2000 e 2030, ou seja, 2 taxa média anual de 3,2%.
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Tal taxa de crescimento, como estima o [EA, demandard US$ 330 bilh6es em novos investimentos
(US$ 156 bilhoes para ampliar a capacidade de geragao e US$ 175 bilhdes para a expansio dos sistemas
de distribuigdo e transmissao). Almeida (2004) estima que a taxa de crescimento anual da demanda por
energia elétrica serd ainda maior (5%), mas que o custo do investimento serd inferior (US$ 8 bilhoes
por ano), embora sua estimativa esteja acima da do governo.

7. De acordo com os contratos iniciais, empresas geradoras continuaram a vender energia elétrica com
base no histérico do custo dos servigos. Em 2001, a ANEEL decidiu anular um quarto dos contratos
iniciais a cada ano, entre 2002 e 2005, e gradualmente transferir as transac¢oes de energia elétrica para o
mercado atacadista de fornecimento no curto prazo. O mercado atacadista foi criado em 1998, mas pro-
cessou apenas uma parcela reduzida das transagbes de energia elétrica até expirarem os contratos iniciais.
Espera-se que até 2006 a totalidade das transagoes de energia elétrica seja processada por intermédio do
mercado atacadista. Ver Almeida (2004) para mais informagoes.

18, Para mais informagges, ver Lovei (2000).

Y. Por exemplo, CEMIG e COPEL, as empresas distribuidoras dos Estados de Minas Gerais e Parand,
respectivamente, sdo integradas verticalmente e precisardo ser reestruturadas.

. O ntmero de postos de abastecimento de GNV no Brasil deve triplicar até 2005, totalizando mais
de mil postos.

2. Em 2003, as reservas brasileiras potenciais de gds cresceram trés vezes em termos absolutos como
resultado da descoberta pela Petrobras de um campo gigantesco na bacia de Santos, na costa do Estado
de Sdo Paulo. Entre 1999 e 2002, as vendas domésticas de gds foram duplicadas, alcancando 11 bilhges
de m?, sendo a maior parte do aumento proveniente de importagdes da Argentina e da Bolivia.

2. A Petrobras ¢ proprietdria de praticamente todos os 650 bilhdes de m? de reservas comprovadas de gds
do Brasil e controla 93% da rede de transmissao por intermédio de sua subsididria Transpetro e de sua par-
ticipagiao na TBG (operadora do gasoduto Brasil-Bolivia). Além disso, a Petrobras é um agente importante
na comercializagio de gds, por meio da subsididria Gaspetro. A Petrobras ¢ o principal usudrio do gasoduto
Brasil-Bolivia e controla a maior parte dos contratos de importagio de gds. A Petrobras possui também rela-
tivo dominio na distribui¢do de gds, estando presente em todos os estados do pais, exceto Sdo Paulo e Rio de
Janeiro, através de participagdo majoritdria (considerando-se apenas o capital nao-votante), em dezoito das 24
empresas operantes.

. As empresas distribuidoras privatizadas nos estados de S2o Paulo e Rio de Janeiro possuem exclusi-
vidade de mercado por apenas parte do perfodo de concessao (dez a doze anos). Decorrido o prazo de
exclusividade, outras empresas terdo permissio para suprir grandes usudrios.

4. Ver Pinheiro (2003) para mais informagdes.
% Para mais informagdes, ver International Energy Agency (2003).

¢, Um volume considerdvel de investimento, da ordem de US$ 4 bilhdes, ¢ planejado para a expan-
s30 da rede de transmissdo no Brasil ¢ no exterior, principalmente como parte do projeto Malhas da

Petrobras. Outros investimentos, em particular para interligacdo das redes do norte e do sul do pais,
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dependerio da expansio da demanda, sobretudo por geradoras de energia elétrica.

7. Em 2002, cerca de 200 terminais de petréleo em 80 cidades, 25 mil postos de abastecimento de
combustivel e 160 pontos de abastecimento de acronaves atenderam 14 milhoes de clientes por dia e
cerca de 25 milhées de veiculos, empregando direta e indiretamente cerca de 300 mil pessoas. Ver UK
Trade and Investment (2003) para mais informagoes.

8, Em 2002, a Petrobras produziu 98% do petréleo refinado (operando 11 das 13 refinarias).

¥, A produgio média do Brasil alcangou 670 mil barris por dia (b/d) em 1991, contra demanda média de
1,5 milhées de b/d. Em 2003, a produ¢do doméstica de petréleo havia crescido para 1,6 milhées de b/d,
apenas ligeiramente inferior & demanda média de 1,7 milh&es de b/d. Os analistas projetam que a produ-
3o de petréleo poderd atingir 2,6 milhoes de b/d em 2010. Ver Baker (2004) para mais informagdes.

3. Ver Silva e Almeida (2004) para mais informagoes.

31, Com os pregos internos sendo estabelecidos pelo governo, a Petrobras apresentava perdas ou ganhos,
dependendo da discrepancia entre pregos domésticos e internacionais. Essas perdas e ganhos costu-
mavam ser compensadas por meio de transferéncias entre a Petrobras ¢ uma rubrica or¢amentdria, a
chamada “conta-petréleo”. Com a liberalizagao do mercado de petréleo e gds, os preos para os consu-
midores finais foram sendo formados gradualmente pelo mercado.

32 Residuos ou dejetos langados no meio ambiente.

3. Em 2000, as taxas de conexdo para unidades familiares urbanas aos esgotos publicos e a fossas
sépticas ndo-rudimentares atingiram 56% e 16%, respectivamente, enquanto para unidades familiares
rurais alcangaram 3% e 10%, respectivamente (IBGE, 2000). A cobertura de esgotos urbanos atingiu
70% no Sudeste, mas somente 2% no Norte. Apenas 9% das residéncias em dreas rurais de baixa renda
tinha acesso a 4gua encanada em 2000, embora algumas tivessem acesso a pogos e nascentes. Dentre
as unidades familiares que auferiam menos de dois saldrios minimos, dois tergos tinham acesso a 4gua
encanada e um tergo, a redes de esgoto.

3% Mais de 80% da populagio ¢ atendida por 26 companhias estaduais. Além disso, existem 259 em-
presas de dgua e esgotos cobrindo 4.134 municipios. Outras 230 empresas sio diretamente reguladas
pelos municipios e 4 sio empresas intermunicipais. Apenas 1 empresa estadual e 15 empresas munici-
pais sdo privadas, atendendo 3% da populago.

. O volume de 4gua produzido e de efluentes coletados divididos pelo total de despesas com saldrios
(pessoal préprio e terceirizado) das companhias estaduais encontra-se substancialmente abaixo do das
empresas municipais e intermunicipais. O mesmo se verificou para a razio entre o volume de dgua
produzido e os efluentes coletados com relagao as despesas operacionais. Ver Motta (2004) para obter
mais informacoes.

3¢, Ver Parlatore (2000) para mais informagdes.

%7. Segundo a Constitui¢do de 1988, os municipios sdo encarregados de outorgar concessoes para servigos
publicos locais, enquanto os governos federal e estaduais devem garantir servigos de saneamento e abas-

tecimento de dgua eficientes e bem regulados. A Lei de Concessdes de 1995 elencou mais diretrizes para
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concessoes privadas, mas ndo esclareceu que esfera de governo estd encarregada do abastecimento de dgua
e do saneamento. A Lei de Concessdes questiona os monopélios que as companhias estaduais tiveram
durante 25 anos, declarando que os municipios também tém o direito de outorgar concessdes ou firmar
acordos de licenciamento para servicos locais ou de prestar eles préprios esses servigos.

%8, A proposta de lei que prevé o novo marco regulatério para o setor, conhecida por Politica Nacional
de Saneamento, foi encaminhada ao Congresso em 2001, mas foi rejeitada. As questdes mais contro-
versas foram: a atribui¢do aos estados da responsabilidade de outorgar concessées em dreas metropo-
litanas, a introdugdo de dispositivos sobre cobertura universal e o alcance de servigos em contratos de
privatizagio e a definigio do papel da Agéncia Nacional de Aguas (ANA). Ver Pinheiro (2003) para
mais informagoes.

¥, As discussdes sobre o novo marco regulatério tém sido centradas em opgbes para a divisio de res-
ponsabilidades entre os trés niveis de governo. Vidrias propostas foram apresentadas, com destaque para
os seguintes elementos: ampliar o alcance dos servicos de saneamento para incluir esgotos e servigos de
drenagem; dar aos estados e municipios mais responsabilidades na formulagdo de politicas; criar conselhos
populares em todos os niveis de governo responsdveis pela definicao de politicas e pela resolugao de confli-
tos; e reforcar os subsidios cruzados nas tarifas dentro de regides e entre servigos.

. H4 dois tipos genéricos de politica nesta drea. Primeiro, as medidas de subsidio da renda compre-
endem transferéncias de numerdrio ou vales-servigo de dgua, abatimentos e descontos de tarifa limi-
tados, auxilio-pagamento, instrumentos especiais de empréstimo e anistia para pagamentos em atraso.
Segundo, as medidas tarifdrias incluem a criagio de subsidios, o estabelecimento de tetos para tarifas
aplicadas a consumidores de baixa renda e regimes de tarifas especiais (ou “sociais”) para unidades fami-
liares de baixa renda. Para mais informagées, ver OCDE (2002¢, 20034, 2003c¢).

4. Na Franga, as empresas de 4gua e saneamento sio publicas, a gestdo pode ser transferida para o setor
privado e a regulamentagio estd a cargo dos municipios. Nos Estados Unidos, como no caso de muitos
outros paises da OCDE e do Brasil, a propriedade pode ser publica ou privada, embora haja predominio
do setor publico. As empresas estatais usufruem com freqiiéncia de alto grau de independéncia financei-
ra e institucional.

%2, Ver OCDE (20034) para mais informagdes.

. Ver Ministério do Planejamento, Or¢amento e Gestao (2003) para mais informagoes.

#. O Reino Unido ¢ um dos paises mais experientes em PPPs, sujeitas a Iniciativa Financeira Privada. Esse
programa foi introduzido em 1992 e atualmente representa 14% dos investimentos em infra-estrutura. Outros
paises que detém experiéncia em PPPs sdo a Austrdlia, o Canadd, a Irlanda e o Japao. Em diversos paises da
Unido Européia, as PPPs estao em expansao, especialmente no nivel estadual e municipal. O Chile e o México
j& operam com PPPs, enquanto, em vdrios pafses em transicao, as PPPs ainda estdo em fase de implementagzo.

Para mais informagdes sobre as experiéncias desses paises e sobre as principais ligoes, ver FMI (2004).
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Aprimorando as politicas sociais e a Foca|iza(;éo dos gastos sociais

1. Visao geral

Brasil gasta cerca de 25% do PIB em programas sociais financiados com

recursos publicos, inclusive aposentadorias — uma quantia expressiva compa-

rativamente aos padroes internacionais e aos gastos de paises com um nivel de
renda compardvel. Os gastos do governo somente com aposentadorias correspondem a
cerca de 10% do PIB, um montante significativo considerada a populagio relativamente
jovem do Brasil, enquanto a despesa com outros programas sociais, inclusive os de trans-
feréncia focalizada de renda, estd freqiientemente abaixo da média dos paises da OCDE.
Mesmo assim, os indicadores sociais tém melhorado significativamente nos dltimos anos,
refletindo as iniciativas para reforcar o planejamento e a implementagao dos programas,
embora os resultados as vezes desapontem. Ao mesmo tempo, a redu¢do da inflagao em
meados da década de 1990 resultou em significativa queda nos indices de pobreza. Mas a
distribui¢io de renda tem permanecido concentrada. Isso se deve, pelo menos em parte,
ao fato de que uma considerdvel parcela da despesa publica social nao consegue atingir a
populagio de baixa renda. Diante desse cendrio, parece que as demandas sociais podem
ser atendidas em alguns anos se for elevada a eficiéncia dos programas existentes dentro
da atual estrutura orcamentdria.

Este capitulo examina os principais programas sociais brasileiros, inclusive aposenta-
dorias, assim como o nivel dos gastos publicos nesses programas e as tendéncias dos indica-
dores sociais. A andlise da reforma das politicas na 4rea social enfatiza maneiras de aumentar
a eficiéncia dos programas sociais. Dois principais desafios surgem a este respeito:

* A focaliza¢io dos gastos sociais precisa ser aprimorada, tornando-os mais
eficientes e mais focados na populagao de menor renda, a0 mesmo tempo em que se
melhora a qualidade dos programas sociais publicos; e

* A protegio social precisa ser estendida aqueles que estao fora do mercado

formal de trabalho por meio da redugio gradual da informalidade.

2. A eficiéncia dos gastos puiblicos com programas sociais

Tendéncias dos gastos piiblicos com programas sociais

As despesas do governo geral (Unido, estados, DF ¢ municipios) com

programas sociais — incluindo educagio, sadde, habitacio e urbanizagio, segu-
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Figura 4.1. Despesas Publicas com alguns Programas Sociais Selecionados

(Em porcentagem do PIB)
A. Despesa com instituigdes educacionais, 2000

8

7 BPrivadas (2)

6l BPablicas (1)

5

41

3]

Islandia 3
Finlandia
Australia
Reino Unido
Turquia 3
Uruguai 3, 5

Nova Zelandia
Argentina 3
BRASIL 3, 4
Republica Tcheca
Rep. Eslovaca

B. Despesa com assisténcia a salide, 2001

Bpivada
Bpablica

Republica Tcheca |1

[N R B B © © o m O 8 8 ® Q ® © Q08 8 o ®
gL LSET OGS i 3 £ Zo 522 c® 20 8328 3
S € £33 8°%® 2 1= 29c X655 33 g
sseEgel ] 5686525839653 RzE¢E
® LS ITOY S @ a ES3=s 20O o 2 6 5
5 20 2 b e 9 I - a gcu'go»—

= < £ i g suw§

g 578

3 o

s

2

o

4

C. Despesa publica com aposentadorias, 2001 (6)

T @ % © % d © © @ O o @ ® © 8 9 8 o 8 o ® T @ o O © ®©
£228828=22283223sy833es58858g8L8L228L383
T §§ 535S E S DHD K T < o 5 o5 © @ c 8 & =2 3 © c Q
= 9 v > (=] © 9O 3 c© c © 3 = > o c = £
20 s 5§o<S § 8§50 % 235338538 ¢g0Wm 255558
0P EZERBS L3052 ELS 508 e B38§58=0

k5 o a £ 48 8 2T 5. zT Hz*F 20 2N
< o] 8 ERR] g O I3
o« a3 2 3
E 2 K]

3 g

] a

['4 (7]

o

1. Inclui transferéncias a unidades familiares alocadas a institui¢oes educacionais e despesa direta com instituicdes
educacionais de fontes internacionais.

2. Liquido de transferéncias governamentais para instituigdes educacionais.

3. Transferéncias para unidades residenciais familiares nio estao inseridas nos gastos publicos, mas em gastos privados.

4. Gastos diretos em institui¢des com fontes internacionais de educagio de nivel superior excedem 1,5% dos gastos
publicos. Fontes internacionais a nivel primdrio e secunddrio excedem 1,5% no Uruguai.

5. Cursos técnicos estdo inclufidos no computo do Ensino Superior.

6. Incluem pensoes de sobreviventes. Dados do Brasil referem-se a 2002.

Fonte: OCDE, Education at a Glance; OCDE Social Expenditure database, 2004; Ministério do Planejamento,e
Orgamento e Gestao; e OMS.
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Quadro 4.1. Visao geral dos programas sociais

Programas universais

Os principais programas de alcance universal s@o os de educagio e sadde. Esses programas no tém
como objetivo prioritdrio atingir a popula¢io de baixa renda, embora contribuam para a consecugio de
outros objetivos sociais. Esses programas respondem por cerca de 40% das despesas publicas com programas

sociais (todos os niveis de governo combinados).
Programas focalizados e redes de protecao social

Os principais programas focalizados sio os de seguridade e assisténcia social. A seguridade social,
discutida em maiores detalhes no Capitulo 1, compreende os regimes para trabalhadores do setor privado e
para servidores publicos civis (niveis de governo federal, estaduais e municipais). A maior parte dos programas
de assisténcia social é oferecida segundo a Lei Orgénica de Assisténcia Social (LOAS). Dentre os programas
de assisténcia social hd aposentadorias rurais,' programas focalizados para pessoas idosas e portadores de

deficiéncia e outros programas de transferéncia de renda, tais como o Bolsa-Familia.

O seguro-desemprego ¢ o principal pilar da rede de protegio social do Brasil. O principal programa
de seguro-desemprego ¢ financiado pelo FAT (Fundo de Amparo ao Trabalhador).” Também hd um fundo
para pagamento de indenizagdo por demissio, FGTS (Fundo de Garantia por Tempo de Servigo).> O
seguro-desemprego pago por meio do FAT ¢ aplicdvel a todos os trabalhadores do setor formal. No entanto,
os beneficios do FGTS estao restritos aos trabalhadores do setor formal, que tém contas individuais. Outro
programa de cobertura ao trabalhador ¢ o abono salarial, que consiste de um saldrio mensal pago anualmente

a trabalhadores do setor formal que ganham até dois saldrios minimos.

1. As aposentadorias rurais podem ser consideradas uma forma de assisténcia social, mais que um programa de
seguridade, por causa da frdgil relagdo entre as contribuigdes e os beneficios.

2. O FAT ¢ um fundo de seguro-desemprego financiado predominantemente por impostos sobre o faturamento
das empresas. Além do seguro-desemprego, o FAT financia pagamentos de abono salarial, treinamento de mao-
de-obra e programas de criagio de empregos. Adicionalmente, 40% dos ativos do FAT sao reservados para o
BNDES, sendo a principal fonte de financiamento para a sua carteira de empréstimos para o desenvolvimento.
Para ter direito ao seguro-desemprego no caso de demissao sem justa causa, o trabalhador deve ter sido segurado
durante 6 meses e ndo dispor de recursos para sustentar a si ou a sua familia. O seguro-desemprego estd limitado
a 50% do ultimo saldrio e pode ser pago durante um perfodo de até cinco meses. O beneficio minimo ¢ de um
saldrio minimo e o beneficio méximo ¢ de trés saldrios mi{nimos.

3. O FGTS é um fundo com gestao privada de contas individuais por trabalhador do setor formal, financiadas através
de contribui¢des dos empregadores (8% dos proventos mensais dos empregados, mais um adicional tempordrio
de 0,5 ponto percentual introduzido em 2001). No caso de demissao sem justa causa, o saldo acumulado durante
o contrato de trabalho ¢ pago ao empregado, junto com uma indenizagio equivalente a 40% do saldo acumula-
do. Um adicional tempordrio de 10 pontos percentuais foi introduzido em 2001. O aviso prévio é de um més,
durante o qual o trabalhador tem direito ao pagamento de saldrio enquanto procura emprego. Os trabalhadores
podem sacar o saldo se a conta tiver permanecido inativa durante trés anos e no momento da aposentadoria. Se
o trabalhador vier a falecer, os membros da familia tém o direito de sacar o saldo do seu FGTS.
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ridade e assisténcia social e seguro-desemprego — responde por cerca de 25%
do PIB, bem superior & despesa média em paises com um nivel compardvel de
renda (Quadro 4.1). No caso da educa¢io e da satde, a parcela das despesas do
governo geral sobre o PIB é compardvel 2 média da OCDE, enquanto as despe-
sas com certos programas, como aposentadorias, jd excedem a média da OCDE
(Figura 4.1)." No entanto, as despesas do governo com programas de trabalho
e emprego (inclusive seguro-desemprego e exclusive os programas financiados
pelo FGTS discutidos abaixo) e as despesas focalizadas na populagio de baixa
renda — essencialmente transferéncias focalizadas de renda, (means-tested incone
transfers) tais como as voltadas para o atendimento de criangas, idosos e porta-

dores de deficiéncias — sdo relativamente baixas em comparac¢ao com paises da

OCDE (Tabela 4.1).

A proporgio dos gastos sociais em relagio ao PIB tem aumentado ao
longo do tempo, refletindo a criagio de novos direitos, especialmente para o
atendimento de criangas e idosos, e a expansio da cobertura de programas de
assisténcia social financiados com recursos publicos. As despesas sociais agora
respondem por cerca de dois ter¢os do total das despesas federais primdrias. A
seguridade social isoladamente jd responde por quase metade dos gastos sociais
federais, uma parcela que provavelmente aumentard com o envelhecimento da
populagio. Uma variedade de programas de assisténcia social foi criada em 1993
com a promulgagao da LOAS (Lei Orgénica de Assisténcia Social), reforgando a
rede de protegdo social financiada com recursos publicos, mas também exercendo

pressao adicional sobre o or¢amento (Tabela 4.2).

Os governos estaduais e municipais sao importantes provedores de servigos
sociais, como em muitos paises na drea da OCDE, e possuem uma considerdvel
autonomia no planejamento e implementagao dos programas (Figura 4.2).* Os
governos estaduais e municipais j4 respondem por cerca da metade das despesas
do governo geral com educagio (inclusive transferéncias pelo FUNDEF) e mais
de dois tergos das despesas do governo geral com satde, financiadas primordial-
mente por transferéncias do governo federal. As despesas dos governos estaduais
e municipais com aposentadorias tém aumentado ao longo do tempo, mas ainda

respondem por pequena parcela das despesas destes.
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Tabela 4.2. Despesas do Governo Federal com Programas Sociais, 1995-2003
(Em porcentagem do PIB)

1995 2000 2001 2002 2003

Gastos sociais federais 12,4 12,8 13,5 13,7 14,1
Seguridade social” 8,0 8,9 9,4 9,5 10,0
Trabalhadores do setor privado 5,4 6,3 6,7 6,8 7.4
dos quais: aposentadorias 5,1 6,1 6,4 6,6 7,2
Trabalhadores do setor publico 2,6 2,6 2,7 2,7 2,6
dos quais: aposentadorias 2,4 2,4 2,6 2,6 2,4
Assisténcia social” 0,1 0,3 0,3 0,4 0,4
dos quais: LOAS? 0,0 0,2 0,2 0,3 0,3
Saude 2,1 1,8 2,0 1,9 1,8
Educagao 1,3 1,0 1,0 1,0 0,9
dos quais: complemento do FUNDEF 0,05 0,04 0,03 0,04
Mao-de-obra, seguro-desemprego e 0,8 0,9 0,9 0,9 1,0
beneficios associados
dos quais: seguro-desemprego e beneficios 0,5 0,4 0,5 0,5 0,6
correlatos

Ttens de memorando:

Total da despesa federal primdria 19,9 20,4 21,6 22,1 22,3

a. Inclui saldrio familia.
b. Refere-se a invalidez e outros beneficios correlatos.
Fonte: Ministério do Planejamento, Orgamento e Gestao.
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Figura 4.2. Composigao dos Gastos Sociais do Governo Geral, 2002

A. Despesa social por fungdo
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1. Os ndmeros referem-se a niveis de despesa em % do PIB.

2. Inclui o mercado de trabalho ativo e o seguro-desemprego.

3. Inclui alocagdes familiares, incapacidade e beneficios correlatos.
Fonte: Reis e Rocha (2004), Ministério da Fazenda.
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Os arranjos em vigor para financiar os programas sociais, inclusive aposen-
tadorias, tém contribuido para a rigidez orgamentdria. Muitos programas sociais
sdo financiados por tributos em geral, uma vez que a vinculagio de receitas ¢ uma
prdtica disseminada, conforme discutido no Capitulo 1. Embora a vinculagao de
receitas tenha reduzido o risco de falta de recursos, especialmente no nivel estadual
e municipal, ela também ampliou a rigidez dos gastos publicos e reduziu a flexi-
bilidade or¢amentdria, especialmente em situagoes de pressao fiscal. A vinculagao
de receitas tem sido particularmente pronunciada no caso da educagao e, mais
recentemente, da sadide, para a qual um nivel minimo agregado de despesas foi in-
troduzido em 2001.° Ademais, as crescentes pressoes das despesas tém resultado na
introdugio de tributos especificos (contribuigbes) e impostos, tais como a CPMF,
cujas receitas sao vinculadas ao financiamento de programas sociais, mas nio sio

compartilhadas com os governos estaduais e municipais.

Tendéncias dos indicadores sociais: educacio e satide

O aumento do acesso a educagio tem sido impressionante. Esses resultados es-
t20 de acordo com as tendéncias internacionais, mas em alguns aspectos o Brasil parece
mais adiantado do que vdrios paises com niveis compardveis de renda. As matriculas
escolares para o ensino fundamental sao quase universais, mas os indices de repeténcia
e as disparidades entre idade e série escolar permanecem altas a despeito de algumas
melhorias nos tltimos anos. O acesso a educagio tem aumentado mais rapidamente
nos estados mais pobres, mas considerdveis disparidades ainda existem entre regioes
(Tabela 4.3). Ao mesmo tempo, os indices de matricula estao aumentando no ensino
médio e tém aumentado rapidamente no ensino superior, principalmente em institui-
¢oes privadas. No entanto, esse é um resultado relativamente modesto conforme os pa-
droes da OCDE (Figura 4.3). Vdrios paises apresentam nao somente um maior {ndice
de matriculas, mas também um ritmo mais acelerado de elevagao desse indice ao longo
do tempo. Por exemplo, na Coréia, a conclusio do ensino médio entre as faixas etdrias
mais jovens nao é somente muito maior do que no Brasil, mas também ¢ mais de trés
vezes superior 2 verificada entre os coreanos com idade entre 55 ¢ 64 anos. No Brasil, a
conclusao do ensino médio entre as faixas etdrias mais jovens ¢ apenas 50% superior a

verificada entre os brasileiros mais velhos.
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Figura 4.3. Nivel de Escolaridade Secunddria por Faixa Etdria, 2001'
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1. Porcentagem da populagdo em cada faixa etaria que atingiu ao menos o ensino médio. O ano de referéncia para
paises ndo membros da OCDE & 2000.
Fonte: OCDE, Education at a Glance.

A despeito dos avangos recentes, o desempenho dos estudantes brasileiros
¢ baixo na avaliagao do projeto PISA da OCDE na comparagao entre pafses com
niveis semelhantes de gasto publico com educagao (Figura 4.4). Em termos de
alfabetizagao, a pontuagao do Brasil estd entre as mais baixas, embora compardveis
as da Argentina e do Chile e superior aos resultados do Peru. Os niveis de desem-
penho sdao mais baixos em matemdtica e ciéncias. Isto indica um problema qualita-
tivo, embora se deva reconhecer que ¢ dificil assegurar qualidade consistentemente
alta em um perfodo de rdpida expansao das matriculas, principalmente quando diz
respeito a grupos populacionais com bases educacionais e renda mais baixas.

As melhorias no estado de satde da populagao ao longo do tempo também tém
sido impressionantes. Mas o Brasil mantém-se defasado ante paises compardveis. A
mortalidade infantil tem caido substancialmente ao longo do tempo, mas permanece
relativamente alta segundo os padrdes internacionais, afetando a expectativa de vida

ao nascer, que também ¢ baixa na mesma base de compara¢ao. No entanto, o Brasil
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Tabela 4.3. Brasil: Disparidades Regionais na Educagao

Ensino Ensino Diferenca entre Indice de matriculas, 2000
fundamental, médio, idade e série, 20024 (Em porcentagem)
2001 2001 (Em porcentagem)
Indicede Duracio Indice de Duragio Ensino  Ensino Ensino Ensino médio
conclusio  (anos) conclusio (anos)  funda-  médio fundamental
(%) (%) mental Liquido  Bruto  Liquido _ Bruto
Brasil 62,3 10,0 74,9 3,7 39,1 46,2 94,3 126,7 33,3 76,6
Norte
Rondénia 48,0 10,3 61,6 3,8 41,1 43,9 93,0 118,8 21,8 49,4
Acre 53,1 10,7 81,8 3,9 47,3 50,3 91,3 122,9 20,3 62,1
Amazonas 46,7 10,9 67,8 3,7 69,7 72,2 85,3 120,7 16,5 59,2
Roraima 65,5 9,3 75,8 3,8 33,2 55,3 89,5 122,0 29,3 92,9
Pard 35,5 11,3 73,7 4,0 52,1 67,6 91,6 123,4 14,1 58,9
Amapd 65,5 10,2 76,5 3,9 41,0 61,3 91,7 113,5 24,5 86,3
Tocantins 39,1 10,0 71,6 3,6 50,2 66,9 93,0 144,1 19,5 75,6
Nordeste
Maranhio 46,5 10,3 66,4 3,5 61,8 77,1 92,9 135,1 14,0 46,6
Piau 39,6 1,1 850 38 594 689 931 1404 13,0 499
Ceard 63,8 97 767 35 61,6 524 932 1359 201 529
R.G.do 55,9 10,7 81,8 3,7 47,7 602 936 1325 220 70,1
Norte
Parafba 51,4 11,2 73,5 3,7 59,5 61,2 92,5 142,8 15,3 49,7
Pernambuco 53,6 11,3 77,3 3,8 53,3 62,4 90,1 128,6 20,8 66,9
Alagoas 50,4 1,6 759 39 661 649 893 1349 118 445
Sergipe 45,9 11,6 75,4 3,8 59,9 63,2 90,7 133,8 14,8 54,7
Bahia 44,6 121 702 37 686 704 949 1588 153 6l
Sudeste
Minas Gerais 73,6 9,1 68,4 3,7 36,4 40,5 95,1 124,7 35,7 89,9
Espitito Santo 61,6 9,6 61,9 3,8 29,1 36,4 92,8 115,0 39,8 85,3
Rio de Janeiro 64,0 9,6 75,7 3,8 33,2 51,5 95,1 124,6 36,1 88,7
Sio Paulo 78,8 8,7 80,9 3,5 20,2 29,9 97,3 115,8 54,7 97,6
Sul
Parani 65,7 9,5 72,4 3,9 16,9 26,7 94,2 107,7 49,8 86,9
Santa Catarina 76,7 9,0 - - 20,4 24,4 96,7 112,4 45,6 78,1
R. G. do Sul 54,4 10,2 64,9 3,8 42,6 38,9 93,4 135,4 29,0 61,0
Centro-Oeste
M. G. do Sul 68,4 9,7 68,2 3,9 27,1 31,0 96,5 116,1 45,3 80,8
Mato Grosso 50,8 10,3 70,1 3,9 39,0 37,8 94,1 124,9 34,0 67,8
Goids 55,4 10,2 67,2 3,7 46,2 54,4 93,2 136,5 30,0 82,9
Distrito Fe- 60,2 9,8 78,8 38 274 436 972 1260 445 1045

deral

a. Definido como a porcentagem de estudantes que conclui cada série numa idade acima da recomendada.

Fonte: Ministério da Educagio.
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Figura 4.4. Indicadores Sociais Selecionados

A. Desempenho estudantil: PISA+pontuagdes, 2000
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Fonte:Banco Mundial, World development indicators ; OCDE, PISA+; e OMS.

tem situagao muito mais favordvel em outros indicadores, tais como a taxa de vacinagao
— isto ¢, vacina triplice e de prevengdo ao sarampo — e taxas de incidéncia de HIV/AIDS.
Ademais, essas tendéncias ocultam diferencas substanciais em resultados de satide e niveis
de despesa entre os estados (Tabela 4.4). Por exemplo, as taxas de mortalidade infantil sao
cerca de duas vezes mais altas nos estados mais pobres do Nordeste em comparagio as
regides mais prosperas do Sul e do Sudeste. Como resultado disso, a expectativa de vida
no Nordeste é vdrios anos menor que a do Sudeste, embora essas discrepancias regionais

venham diminuindo ao longo do tempo.
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Tabela 4.4. Brasil: Disparidades Regionais nos Indicadores de Satde

Resultados, 2001 Despesas Meédicos  Servigos de satide (SUS), 2002
Mortalidade  Expectativa puiblicas (por Internagdes Consultas
infantil de vida (per capita, 10.000  hospitalares  ambulatoriais
(por 1.000 (anos) 2001 cidadaos, (por 100 per capita
nascidos vivos) Brasil=100) 2001) cidadaos)
Brasil 27 69,0 100,0 20,8 6,7 2,6
Norte 28 69,0 98,3 11,2 6,8 1,8
Rondoénia 25 68,8 107,1 12,8 7,3 1,8
Acre 34 68,9 192,3 9,2 7,2 1,5
Amazonas 29 69,4 124,2 12,0 4,7 1,6
Roraima 19 68,1 182,9 14,9 3,7 2,3
Pard 28 69,3 66,0 10,7 7,8 1,7
Amapd 25 69,6 128,0 9,9 6,0 2,1
Tocantins 29 69,0 114,1 9,9 7.3 3,0
Nordeste 43 66,4 72,6 12,0 7,2 2,3
Maranhio 48 65,4 54,2 6,5 6,9 2,0
Piaui 35 66,2 68,4 8,8 8,3 2,2
Ceard 37 66,9 73,2 10,8 6,8 2,3
Rio Grande do 43 67.0 952 153 67 3.1
Norte
Paraiba 47 65,0 90,2 15,3 7,6 2,3
Pernambuco 46 64,3 81,0 16,7 6,6 2,4
Alagoas 60 63,8 72,9 14,7 7,5 2,3
Sergipe 42 67,8 75,3 11,5 7,1 2,4
Bahia 40 68,2 66,4 10,8 7,6 2,4
Sudeste 18 70,0 106,5 28,1 5,9 2,9
Minas Gerais 21 70,9 83,1 19,2 6,9 2,6
Espirito 18 70,7 97,6 204 63 28
Santo
Rio de 18 68,0 1236 482 5,3 3,0
Janeiro
Sio Paulo 17 70,3 112,2 25,3 5,7 3,0
Sul 16 71,5 87,0 19,9 7,5 2,3
Parand 17 70,8 76,6 19,3 7,7 2,5
Santa 15 71,7 83,8 151 7,3 22
Catarina
Rio Grande 16 72,0 982 23,0 7,4 2,2
do Sul
Centro-Oeste 21 69,9 109,7 23,4 7,7 2,6
Mato Grosso 24 70,9 883 184 8,9 22
do Sul
Mato Grosso 22 69,7 94,8 12,3 7,7 2,8
Goids 21 70,1 78,4 18,0 8,1 2,6
Distrito Federal 16 69,2 226,1 55,4 5,9 2,9

Fonte: Ministério da Saide
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As tendéncias dos indicadores sociais chamam a atengo para o fato de que a
relagdo entre gastos publicos e resultados sociais ¢ freqiientemente fraca. As compa-
ragbes internacionais sugerem que alguns paises alcangaram melhores indicadores
sociais do que o Brasil com niveis iguais ou inferiores de gastos publicos (Figura 4.5).
Os paises que registram melhor desempenho podem ter gasto mais do que o Brasil
com programas sociais de forma cumulativa ao longo de periodos maiores de tem-
po. Entretanto, o desempenho inferior do Brasil pode, também, refletir uma lacuna
de eficiéncia. A este respeito, a evidéncia empirica sugere que a qualidade, mais do
que o nivel do gasto publico, é um determinante mais relevante dos resultados so-
ciais. Também, a renda per capita tende a ser um determinante mais significativo
das matriculas escolares e das taxas de imunizagio, por exemplo, do que os recursos
gastos pelo governo com esses programas.’ Da mesma forma, a melhor focalizagio
das despesas publicas afeta a relagdo entre o nivel de gastos e os resultados sociais. A
composi¢io das despesas sociais também ¢é importante. O gasto piblico com ensino
superior ¢ menos eficiente na melhoria da situagao da educacio da populagio como

um todo em relagdo ao gasto com o ensino fundamental e médio.

Tendéncias dos indicadores de pobreza e distribuicio de renda

Os indicadores de pobreza tém melhorado, especialmente apés a rdpida di-
minui¢do da inflagio ocorrida em meados da década de 1990, mas as disparidades
na distribui¢do de renda permaneceram elevadas ao longo do tempo e entre regioes
(Tabela 4.5). A reducao das desigualdades é importante porque evidéncias de vdrios
paises sugerem que o impacto do crescimento econdmico sobre a redugio da pobreza
tende a ser mais forte em paises com uma distribuicao de renda mais eqiiitativa.® E de
particular importancia a este respeito o fato de que o hiato de pobreza — a distincia
entre a renda de uma pessoa pobre e a linha de pobreza — ¢ relativamente baixo no
Brasil. Isso significa que uma considerdvel redu¢io da pobreza pode ser obtida dedi-
cando-se relativamente poucos recursos or¢camentdrios a transferéncia de renda para
a populagio de baixa renda. A titulo de ilustra¢ao, com base em indicadores relativos
a 2002, uma transferéncia de renda adequadamente focalizada totalizando cerca de
2.7% do PIB seria suficiente para trazer o nivel de renda da popula¢io mais pobre até

alinha de pobreza.7 Para colocar este nivel em perspectiva, as transferéncias de renda
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Figura 4.5. Despesas Puiblicas e Consequéncias Sociais
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B. Assisténcia Médica
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1. Grupo A: Luxemburgo e Espanha; Grupo B: Austrilia, Bélgica, Itdlia, Portugal, Nova Zelandia e Reino Unido;

Grupo C: Republica Tcheca e Noruega; Grupo D: Franga e Alemanha.
2. Mortalidade infantil em 2001, fontes nacionais.

Fonte: OCDE, Education at a Glance e OMS.
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Tabela 4.5. Indicadores de Pobreza e de Desigualdades de Renda, 1992-2002*

(Em porcentagem; com a excecao do Coeficiente de Gini)

1992 1995 1999 2002
Brasil
Coeficiente de Gini 0,58 0,60 0,59 0,59
Taxa de pobreza 42,2 35,1 35,3 31,3
Taxa de indigéncia 20,0 15,2 15,0 12,2
Hiato de pobreza 20,3 15,8 15,9 13,4
Norte
Coeficiente Gini 0,56 0,58 0,56 0,56
Taxa de pobreza 54,3 44,0 46,9 42,9
Taxa de indigéncia 28,2 18,5 19,9 16,6
Hiato de pobreza 27,1 19,4 21,1 17,7
Nordeste
Coeficiente Gini 0,59 0,60 0,60 0,59
Taxa de pobreza 67,8 61,3 60,5 55,8
Taxa de indigéncia 40,0 31,6 31,0 26,0
Hiato de pobreza 37,4 30,5 30,0 26,0
Sudeste
Coeficiente Gini 0,55 0,57 0,56 0,56
Taxa de pobreza 28,6 21,0 21,6 19,2
Taxa de indigéncia 10,2 6,9 6,9 5,5
Hiato de pobreza 11,7 8,3 8,4 7,4
Sul
Coeficiente Gini 0,55 0,57 0,56 0,53
Taxa de pobreza 33,6 26,6 26,9 19,6
Taxa de indigéncia 12,5 9,8 9,8 5,9
Hiato de pobreza 14,2 10,8 11,3 7,5
Centro-Oeste
Coeficiente Gini 0,59 0,58 0,59 0,59
Taxa de pobreza 34,4 27,0 26,2 21,0
Taxa de indigéncia 12,2 8,9 8,3 6,3
Hiato de pobreza 14,3 10,8 10,2 8,2

a. Com base nas linhas de pobreza e indigéncia adotadas pelo IPEA, Ministério do Planejamento, Or¢amento e Gestao.
Fonte: IPEA, Ministério do Planejamento, Orgamento e Gestao.
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federais focalizadas atualmente chegam a cerca de 1,5% do PIB. Mas ¢ importante
reconhecer que esses cdlculos devem ser interpretados com cuidado. As linhas de
pobreza sao arbitrdrias e podem mudar ao longo do tempo, especialmente & medida
que as sociedades se tornam mais présperas. A eliminagio da pobreza também exige
a manuteng¢do dos niveis da despesa publica durante um longo periodo de tempo,
nao apenas em um tnico ano. Além disso, as dificuldades na focalizagao dos gastos

publicos sociais nao devem ser subestimadas.

A focalizacdo dos gastos piiblicos

Estima-se que os gastos governamentais em programas sociais, em sua to-
talidade, sejam moderadamente progressivos, se considerado seu impacto sobre a
desigualdade da renda. Entretanto, isso oculta diferencas importantes no grau de
focalizacio na populagio de baixa renda dos gastos em certos programas: por exem-
plo, estima-se que os gastos publicos com a seguridade social, com excecao de apo-
sentadorias rurais (discutidas abaixo),® assim como com ensino superior e hospitais
particulares mantidos pelo governo (hospitais conveniados),” sejam regressivos.'? Por
outro lado, despesas piblicas com programas de assisténcia a infincia e adolescéncia
e ensino fundamental claramente beneficiam mais que proporcionalmente a popula-

¢do de baixa renda em relagao a populacio de maior poder aquisitivo (Figura 4.6).

Seguridade e assisténcia social

O sistema de seguridade social — incluindo os vdrios programas de seguri-
dade e de assisténcia social — ¢ um poderoso instrumento para reduzir a pobre-
za. Mais de 22 milhées de pessoas (inclusive aposentados rurais) recebem uma
aposentadoria do Instituto Nacional de Seguridade Social (INSS), e cerca de dois
tergos dessas aposentadorias é equivalente ao saldrio minimo. Para cada pessoa
que recebe uma aposentadoria, estima-se que mais 2,5 pessoas (principalmente
membros da familia) sao beneficiados indiretamente pela transferéncia de renda."!
Conseqiientemente, a incidéncia de pobreza entre os idosos no Brasil ¢ inferior a
da média da populagao e também estd entre as mais baixas da América Latina.'? As
aposentadorias rurais, que sao essencialmente nio-contributivas, sao consideradas

um dos programas sociais mais bem focalizados. Vdrios estudos tém acentuado seu
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papel na reducio da pobreza.'> Outros programas de assisténcia social nao-con-
tributivos incluem aposentadorias pagas a pessoas pobres portadoras de deficién-
cia, idosas ou com renda domiciliar per capita abaixo de um quarto do saldrio mi-
nimo (LOAS). Essas aposentadorias nao-contributivas também colaboram para
a diminuigdo consistente da pobreza nas regides mais pobres, especialmente no

Nordeste e no Norte (principalmente na Bacia Amazdnica).'

Figura 4.6. Brasil: Focaliza¢ao de Programas Governamentais Selecionados

(Porcentagem do gasto publico a favor dos grupos de baixa renda e alta renda)
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Fonte: Banco Mundial (2003a).
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A despeito de seu impacto sobre a pobreza, os principais programas de
seguridade social s3o instrumentos ineficazes para promover a redistribui¢io de
renda. Isto ocorre porque eles sao predominantemente financiados por contri-
buicdes e reservados aos trabalhadores do setor formal, que tendem a ter renda
acima da média. A maioria dos beneficios de aposentadoria sio proporcionais ao
ultimo saldrio e podem ser relativamente altos: o teto do valor das aposentado-
rias pagas pelo RGPS (regime para trabalhadores do setor privado) é até 3 vezes
maior do que a média salarial do setor formal. Como nao existe uma idade mi-
nima para a aposentadoria, quem recebe aposentadoria elevada (que sao também
as pessoas em melhor situagio financeira e, portanto, que vivem mais tempo)
termina recebendo sua aposentadoria durante periodo de tempo mais longo, o
que tem um impacto negativo sobre o orcamento. A despesa com o regime de
seguridade social para os servidores publicos ¢ ainda mais regressiva porque, além
de essas aposentadorias beneficiarem a popula¢io de maior renda, o déficit do
regime ¢ financiado por tributos em geral."” Mas, 4 medida que as reformas em
curso (avaliadas em maiores detalhes no Capitulo 1) contribuirem para reduzir o
déficit real neste regime, os recursos orgamentdrios poderao ser realocados para
programas mais progressivos, fazendo com que os gastos sociais federais em geral
sejam mais focados na populagio de baixa renda.

A comparagio com a experiéncia da OCDE ¢ ilustrativa a esse respeito. Ela
sugere que a focalizagao mais sistemdtica para grupos de baixa renda ¢ encontra-
da em paises onde as aposentadorias publicas sdo limitadas a quantias mais bai-
xas ou sao mais homogéneas e nio plenamente proporcionais ao ultimo saldrio,
como na Australia, Reino Unido e Estados Unidos. No caso do Reino Unido,
por exemplo, o grupo de renda mais baixa (20% mais pobres) recebe cerca de
um quarto das aposentadorias e transferéncias e o grupo de renda mais elevada
(20% mais ricos) recebe menos de um décimo do total. Se o Brasil tivesse uma
focalizagdao semelhante das despesas publicas sobre aposentadorias e outros be-
neficios, estima-se que o Coeficiente de Gini seria reduzido de 0,58 para 0,54.'
Em outros paises, os beneficios de seguro social muitas vezes sao proporcionais
ao ultimo saldrio, como no Brasil, mas os grupos de baixa renda ainda recebem

uma parcela elevada do total dos gastos publicos com esses programas porque
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representam grande parcela dos portadores de deficiéncias, desempregados e apo-
sentados prematuros. Este nao é, entretanto, o caso em paises como o México e a
Turquia, onde a razio entre o recebimento de transferéncias e a renda disponivel
¢ baixa até mesmo para familias de baixa renda (Tabela 4.6). Na maioria dos pa-
re 7. A . M

{ses europeus, ao contrdrio, as transferéncias respondem por mais da metade da

renda das familias pobres, levando a uma redugiao do Coeficiente de Gini em até

0,2 (Tabela 4.7).

Tabela 4.6. Focalizagao das Transferéncias de Renda Governamentais

(em porcentagem da renda disponivel)

Populagio Por nivel de renda
roral 20% mais 60% em 20% mais
pobres . snuaga.o’ . ricos
intermedidria

Austrdlia 15,1 78,7 15,6 1,3
Reino Unido 16,8 72,8 19,2 29
Franga 30,1 64,6 31,6 19,3
Paises Baixos 19,0 63,9 19,4 5,8
Polénia 26,6 58,3 37,4 9,8
Alemanha 25,9 57,1 28,8 14,0
Itdlia 28,0 48,8 33,0 18,4
Canad4 14,6 48,2 15,7 5,9
Portugal 19,5 47,0 20,0 14,4
Japao 17,0 40,0 19,7 9,1
Estados Unidos 9,5 38,9 9,9 4,4
Brasil 20,9 26,8 20,5 20,7
México 5,6 14,7 4,7 5,7
Turquia 1,9 3,1 2,7 1,1

Fonte: OCDE, dados para 2000; os cdlculos para o Brasil, em 1999, baseiam-se em Immervoll ez al. (2003).
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Tabela 4.7. O Impacto Sobre a Distribui¢ao de Renda das Transferéncias e

da Incidéncia de Impostos
(Medido pelo Coeficiente de Gini)

Renda inicial (A) Renda bruta (B)  Renda disponivel (C) Impacto geral

(renda inicial mais  (renda bruta menos

transferéncias) impostos diretos) A-C)
Bélgica 0,53 0,35 0,29 0,24
Suécia 0,55 0,34 0,32 0,23
Alemanha 0,55 0,39 0,32 0,23
Dinamarca 0,55 0,37 0,33 0,22
Espanha 0,51 0,38 0,33 0,18
Canad4 0,51 0,38 0,34 0,17
Reino Unido 0,53 0,38 0,35 0,18
Austrilia 0,49 0,40 0,35 0,14
%ﬁ:‘i‘)’: 0,53 0,43 0,38 0,15
Brasil 0,64 0,58 0,56 0,08

Fonte: de Beer, Vrooman e Schut (2001); Lakin (2001); e Immervoll ez /. (2003).

O papel da triburagio

O sistema tributdrio também nao contribui para melhorar a distribuigao de
renda. Enquanto a distribui¢do de renda antes e depois dos impostos difere em mon-
tantes signiﬁcativos na maioria dos paises da OCDE, este nao é o caso no Brasil. Isto
ocorre porque o impacto dos impostos diretos sobre a distribui¢ao de renda ¢ quase
que completamente compensado pelo impacto dos impostos indiretos, especial-
mente na camada de renda mais alta (Tabela 4.8). Houve avancos significativos na
segunda metade da década de 1990 quanto ao aumento da eficiéncia da tributacao
direta, mas o patamar de isen¢io para o imposto de renda permanece relativamente
alto em relagio ao dos pafses da OCDE, reduzindo consideravelmente o nimero
de contribuintes (Figura 4.7)."” Estender a incidéncia de impostos diretos aqueles
que se encontram atualmente abaixo do patamar de isen¢ao (embora reconhecendo
que os custos administrativos também tendem a aumentar) prepararia o caminho

para reduzir a parcela representada pelos impostos indiretos na receita do governo. E
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importante, contudo, notar que o impacto dessas medidas sobre o grau de progres-
sividade do sistema tributdrio ¢ incerto: uma passagem de impostos indiretos para
diretos tornaria o sistema tributdrio mais progressivo, mas a redugao do patamar de

isenc¢do torna-lo-ia menos progressivo.

Tabela 4.8. Brasil: Impacto das Transferéncias e da Incidéncia de Impostos

sobre a Distribui¢ao de Renda
(Medido por parcelas de renda / por decis de renda)

Renda  Rendabruta Rendadisponivel Renda disponivel Impacto geral

inicial (B) impostos diretos® impostos
(A) © indiretos (D)
(renda (renda bruta (rendabruta  Impostos Impostos
inicial mais menos impostos  menos impostos  diretos®  diretos e
transferéncias) diretos) diretos e (C-A)  indiretos
indiretos) (D-A)
1* decl 0.7 0.8 1,0 0,9 03 0,2
(mais baixo)
22 decil 1,5 1,7 1,9 1,8 0,4 0,3
32 decil 2,3 2,5 2,7 2,5 0,4 0,2
4° decil 3,2 3,4 3,6 3,4 0,4 0,2
5¢ decil 4,2 4,5 4,6 4,4 0,4 0,2
6° decil 6,0 5,9 6,0 5,6 -0,0 -0,4
72 decil 8,2 8,1 8,1 7,7 -0,1 -0,5
8¢ decil 11,3 10,9 10,9 10,5 -0,4 -0,8
92 decil 16,7 16,5 16,5 16,5 -0,2 -0,2
10°decil g 45,7 44,8 46,6 1,1 0,7
(mais alto)
Item de
memorando:
Coeficiente 0,64 0,58 0,56 0,58 0,08 0,06
de Gini

a. Inclui contribui¢es de seguridade social.
Fonte: Immervoll ez /. (2003).
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Figura 4.7. Tributagao da Renda Pessoal e Composi¢ao da Receita do Governo

A. Limite de isengdo de imposto relativamente a renda pessoal, 2003*
Em porcentagem da renda per capita
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Ao mesmo tempo, a elevada carga tributdria sobre a renda do trabalho,
mais do que a rigidez da Legislagao de Protegao ao Emprego (LPE), parece ser
a principal varidvel determinante da informalidade no mercado de trabalho. A
dualidade do mercado de trabalho contribui para a desigualdade da renda, con-
forme mostram dados de pesquisa domiciliar que revela que os proventos tendem
a ser maiores no setor formal. O Brasil ndo parece ter uma LPE demasiadamente
rigida, pelo menos conforme o resultado inferido pelo indicador elaborado pela
OCDE (Anexo 4.1), embora a legislagao seja complexa e parcialmente desatua-
lizada."® O principal instrumento é a Consolida¢ao das Leis do Trabalho (CLT),
de 1943, com emendas, algumas das quais foram incluidas na Constituigao de
1988. Por outro lado, a aliquota total das contribui¢des obrigatdrias para a se-
guridade social incidentes sobre a folha de pagamentos ¢ de cerca de 45%, dos
quais os empregadores pagam cerca de 35 pontos percentuais (incluindo FGTS e
outros programas).'” Hd pouca evidéncia empirica, mas acredita-se que as politi-
cas para a reduc¢do da carga tributdria sobre a folha de pagamentos em pequenas e
médias empresas tém contribuido para a cria¢do de empregos naquele segmento
de mercado. A criagio do Simples em 1999, um regime simplificado de impostos
federais para pequenas empresas, reduziu a carga tributdria sobre o trabalho, in-
centivando a criagdo de empregos formais naquelas empresas. Hd discussoes em
curso para incluir os impostos dos governos estaduais e municipais no Simples,

estendendo o programa para os outros niveis de governo.

Educacio e sailde

H4 considerdvel heterogeneidade nas taxas de incidéncia sobre educagio e
sadde. No caso da educagio, a composi¢ao das despesas do governo concentra-se no
ensino superior, cujos beneficios sio predominantemente a favor dos nao-pobres.
Quase 60% dos estudantes que freqiientam estabelecimentos publicos de ensino su-
perior pertencem ao grupo dos 20% mais ricos. O ensino superior responde por cer-
ca de um quinto das despesas do governo com educagao, perto da média da OCDE
(Figura 4.8). Mas o custo médio por estudante para o orcamento do ensino superior
¢ de cerca de 150% do PIB per capita, quase quatro vezes a média da OCDE.
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Figura 4.8. Despesas com Ensino Superior, 2000

A. Despesa publica com Ensino Superior
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No caso da satide, embora se estime que a despesa do governo com hospitais
publicos seja progressiva, isto ndo se aplica aos hospitais privados financiados pelo
SUS (hospitais conveniados). Isto ocorre porque o acesso ao SUS ¢ universal, até
mesmo para quem tem seguro de satde privado, normalmente pessoas de renda
média e alta. Como resultado, as empresas de seguro sao desestimuladas a cobrir
procedimentos complexos e onerosos, o que resultaria em prémios mais altos.?

Os custos da prestagdo desses servicos sao entdo transferidos para o governo, uma
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vez que as empresas de seguro nao tém grandes incentivos para ampliar a gama de
procedimentos elegiveis para reembolso. Ao mesmo tempo, a dedugio no imposto
de renda das despesas com seguros de satide privados e assisténcia médica tende a
beneficiar pessoas de renda mais alta, tornando as despesas publicas com sadde em
geral menos progressivas do que o que seria desejdvel.

A focalizagao dos gastos publicos com saide também depende da distribui-
¢do de postos de atendimento em todo o pais. Isto ocorre porque os orgamentos
de satide permanecem predominantemente voltados para a demanda por servi-
cos de sadde, de modo que as transferéncias federais para estados e municipios
dependem da infra-estrutura existente, que ¢ relativamente mais desenvolvida
nos estados mais ricos. As transferéncias federais tendem, portanto, a favorecer
estados com renda per capita relativamente maior a despeito das necessidades de
saide mais prementes nos estados relativamente mais pobres. Mas desde o final
da década de 1990 as diferengas nas despesas federais com satde per capira tém
sido reduzidas, uma vez que o governo tem substituido parte dessas transferén-
cias por dotagdes em bloco com base nas necessidades estimadas de assisténcia
primdria e preventiva (Quadro 4.2).

3. Avangos

O Brasil tem realizado considerdveis avancos na melhoria dos resultados
sociais nos ultimos anos. Importantes fatores dessa melhoria sao a énfase na
facilitagdao do acesso da populagao carente a servigos e os esforgos no sentido de
melhor focalizar os gastos do governo com programas sociais para beneficidrios
de baixa renda. As politicas deveriam, portanto, centrar-se na consolida¢ao dos
avangos nessas dreas dentro da atual estrutura or¢amentdria, dado que o Brasil j4
gasta uma parcela relativamente alta da renda nacional com programas sociais,
o que, possivelmente, tornaria despesas adicionais ineficiéntes e incoerentes
com os esforgos atuais de consolidagao macroeconémica. Além disso, a criagio
de condigbes para lidar com futuras pressoes de despesa, ligadas predominan-
temente ao envelhecimento da populagdo, também exige maior énfase na efi-
ciéncia e na concepgao e implementa¢io de programas sociais financiados com

recursos publicos.
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Tornando os gastos piiblicos mais focalizados na populacio de baixa renda

Uma melhoria na focalizagao do gasto publico com programas sociais pode ser
alcangada por meio de esforgos continuados para reformar a seguridade social. Garantir
que o regime de seguridade social para trabalhadores do setor privado e do setor pu-
blico seja financeiramente sustentdvel ao longo do tempo ¢ um pré-requisito para criar
espago no orcamento para elevar as despesas com programas de assisténcia social volta-
dos para a populagio de baixa renda e para o aumento da capacidade do Brasil de lidar
nos préximos anos com as pressoes de despesas ligadas ao rdpido envelhecimento da

populagdo. Possivelmente as pressdes sobre as despesas também se intensificardo no fu-

Quadro 4.2. Programas de saiide preventiva

As despesas com assisténcia preventiva e primdria respondem por cerca de um ter¢o dos gastos
publicos primdrios com satide. Os principais programas sio o PAB (Piso Assistencial Bdsico), o PSF

(Programa Saude da Familia) e o PACS (Programa Agentes Comunitdrios de Saide).

e O PAB, estabelecido em 1998, ¢ uma dotagao em bloco do governo federal para os muni-
cipios com base nas despesas estimadas per capiza. Os governos estaduais prestam os demais
servigos e sao, em principio, responsdveis pelo planejamento, coordenagao, monitoramento e
avalia¢do da implementagdo das politicas nacionais de sadde no nivel local. Os Conselhos de

Satde supervisionam o uso dos fundos e a alocagio de recursos.

*  OPSE estabelecido em 1994, oferece a cada 1.000 familias uma equipe que compreende um
médico, um enfermeiro, um ou dois assistentes de enfermagem e seis agentes comunitdrios.
O programa foi originalmente implementado nas regies mais carentes, principalmente em
4reas nao cobertas pela rede do SUS. Cerca de 45 milh6es de pessoas sao atualmente servidas

por equipes de sadde familiar.

* O PACS também ¢ patrocinado pelo Ministério da Satde e gerido pelos governos munici-
pais. O programa concentra-se na prestacio de assisténcia materna e infantil. Até 2003, 94
milhdes de pessoas haviam sido atendidas por esses agentes comunitdrios e 93% de todos os

municipios s3o atualmente cobertos pelo PACS.

No caso do PSE hd evidéncia de que a mortalidade infantil foi reduzida em 4reas onde o pro-
grama estd em funcionamento, em particular nas regides mais carentes. Também tém sido observadas
melhorias em indicadores de satide, como 0 aumento da assisténcia pré-natal ou da medicina preventiva

e o monitoramento de diabetes, hipertensao, tuberculose e outras doengas comuns nas comunidades

(Quadro Tabela 4.1).
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Quadro-Tabela 4.1. Programas de A¢ao Comunitdria PSF/PACS, 2002

Cobertura Porce(r;::agem Criangas com menos de um ano de idade
(porcentagem da  atendimento Taxa de Taxa de
populagdo) pre-natal Imunizagio Subnutrigao
Brasil 58,8 82,5 87,4 6,1
Norte 98,7 72,3 82,7 6,1
Rondonia 89,2 83,6 93,9 4,0
Acre 88,4 73,4 77,9 9,1
Amazonas 100,0 68,9 84,8 6,0
Roraima 90,7 83,1 91,7 3,8
Pard 93,9 69,5 78,0 7,1
Amapd 100,0 67,5 85,9 3,4
Tocantins 100,0 81,5 91,8 4,5
Nordeste 90,0 78,4 84,1 7,8
Maranhio 100,0 63,5 73,0 10,1
Piaufi 100,0 779 85,3 8,2
Ceard 78,9 89,4 90,6 6,4
Rio Grande do Norte 97,7 85,7 85,3 5,5
Paratba 98,8 85,9 86,7 6,5
Pernambuco 83,3 83,6 89,6 8,1
Alagoas 86,2 78,7 86,7 10,9
Sergipe 91,9 83,6 88,6 5,6
Bahia 84,2 72,4 79,7 7,6
Sudeste 33,1 91,9 95,3 3,7
Minas Gerais 53,4 90,9 95,1 5,8
Espirito Santo 75,1 89,6 95,7 2,8
Rio de Janeiro 25,5 92,2 94,7 3,0
Sao Paulo 22,7 93,6 95,6 2,0
Sul 50,4 92,5 93,0 3,4
Parand 56,0 93,6 93,2 3,4
Santa Catarina 79,6 92,8 95,5 2,7
Rio Grande do Sul 29,8 90,0 90,1 4,2
Centro-Oeste 64,7 90,1 91,9 3,4
Mato Grosso do Sul 75,0 90,9 89,7 2.9
Mato Grosso 74,5 90,3 93,1 3,3
Goids 74,7 89,8 93,4 3,8
Distrito Federal 18,0 86,5 90,4 2,0

Fonte: Ministério da Saide
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turo como resultado do progresso tecnolégico, que é um determinante importante dos
custos da satide. Também ¢ importante tornar as aposentadorias contributivas menos
regressivas. A esse respeito, os ajustes no valor do teto para as aposentadorias financia-
das com recursos publicos, que recentemente foi aumentado nos termos do RGPS, e
no teto do regime para trabalhadores do setor privado deveriam ser ponderados con-
siderando o fato de que provavelmente beneficiem, mais que proporcionalmente, a
populagio de maior poder aquisitivo em relagio a populagio de baixa renda. Ademais,
esses aumentos desestimulam o desenvolvimento de fundos de pensio complementar
conforme discutido no Capitulo 1.

Os programas sociais de acesso universal, tais como educagio e saide, também
devem ser mais voltados para a populacio de baixa renda. No caso da educagio, o
redirecionamento das despesas do governo em favor do ensino fundamental ¢é um
passo necessdrio nessa direcdo. Isso poderia ser alcangado, dentro da atual estrutura
orgamentdria, por meio da crescente redugao dos custos associados ao ensino su-
perior, por exemplo, pela cobranga de tarifas aos estudantes de maior renda. Esta
opgao de politica também criaria espago no or¢amento para despesas com programas
que facilitassem o acesso de estudantes de baixa renda ao ensino superior, tais como
bolsas com focalizagao de renda. Uma melhor focalizagao dos beneficios tributdrios
atualmente disponiveis para institui¢oes educacionais filantrépicas também poderia
contribuir. Sdo igualmente importantes os esforgos para estender a cobertura do
FUNDEF ao ensino médio, o que estd em discussao e que deveria ser apoiado devido
ao papel do programa no aumento das matriculas escolares no ensino fundamental
(Anexo 4.2). Uma outra opgdo ¢ a énfase continua na freqiiéncia escolar como con-
digao de elegibilidade para programas de transferéncia de renda, discutidos a seguir,
para tornar os gastos sociais mais voltados 4 populagio de baixa renda.

No caso da satide, maior énfase na assisténcia preventiva tornaria a des-
pesa do governo mais focalizada na popula¢io carente. Conseguir o equilibrio
adequado entre assisténcia preventiva e curativa nao é uma tarefa ficil, mas
um aumento no atual nivel de transferéncias per capita do governo federal
para os municipios permitiria a prestagio de uma gama maior de servigos de
assisténcia preventiva. Também contribuiriam para tornar as despesas publi-

cas com satide mais voltadas 4 populagiao de baixa renda, esforcos continuos
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no sentido de mudar o foco da elaboragao or¢amentdria de uma abordagem ba-
seada nos aportes para outra que avaliasse as necessidades de gastos, com base em
indicadores epidemioldgicos, demogréficos e/ou socioeconémicos, por exemplo.
Uma outra opg¢ao para melhorar o direcionamento das despesas publicas com
satde ¢ a redu¢io das dedugdes do imposto de renda para despesas com sadde.
As seguradoras privadas também deveriam pagar o custo total dos servigos pres-
tados a segurados atendidos em clinicas e hospitais financiados com recursos dos
atuais planos de saide. Além disso, esfor¢os para aumentar o acesso da populagao
de baixa renda a produtos farmacéuticos deveriam ser fortalecidos, incluindo a
oferta de medicamentos a pregos reduzidos para individuos e familias de menor
poder aquisitivo.?! A esse respeito, a experiéncia do Brasil no fornecimento de
livre acesso a tratamento para HIV/AIDS, com base na distribui¢ao gratuita de
medicamentos genéricos, assim como numa ampla campanha preventiva, deve

ser elogiada.?

Aumentando a coordenagio intergovernamental de politicas

A diversidade dos programas sociais existentes, associada a prestagao descen-
tralizada de servigos, freqiientemente resulta na sobreposicio de iniciativas e man-
datos, aumentando os custos de prestacio. E necessério, portanto, maior énfase na
coordenagio intergovernamental na concep¢ao e na implementagao de programas
sociais. A fusio em 2003 de quatro beneficios federais de assisténcia social (princi-
palmente auxilio escolar e subsidios para aquisigao de alimentos e gds) no ambito
da Bolsa Familia é um exemplo de iniciativas recentes nesta drea (Quadro 4.3).
Uma proposta recente de aumentar o valor do beneficio federal, se outros niveis de
governo concordarem em compartilhar o custo orgamentdrio, também ¢ emblemd-
tica dos atuais esforgos para fomentar a coordenagio intergovernamental de politi-
cas. Com relagio a isso, ¢ igualmente importante fortalecer os atuais esforgos para
estabelecer um cadastro tnico de beneficidrios de programas de assisténcia social
nos vdrios niveis do governo. Isso nio somente tornard as iniciativas de politicas
inter e intragovernamentais mais fdceis de implementar, mas também reduzird os
custos administrativos da prestacao de servigos e a0 mesmo tempo facilitard a ava-
liagao dos programas e o controle interno e social das despesas sociais financiadas

com recursos publicos.
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Quadro 4.3. O Bolsa Familia e a experiéncia internacional com transferéncias

condicionais de renda

Bolsa Familia

O Bolsa Familia (BF) foi lancado em outubro de 2003 no contexto do Programa Fome Zero
do novo governo, fundindo quatro programas federais existentes de transferéncia de renda com condi-
cionalidades (Bolsa Escola, Bolsa Alimentacao, Cartao Alimentagao e Auxilio-G4s).! Cada um desses
programas tinha uma finalidade diferente embora estivessem direcionados aproximadamente para o
mesmo grupo de familias de baixa renda. Além disso, eram administrados separadamente, tendo dife-
rentes testes de renda e métodos de prestagao de servigos, portanto, aumentando os custos operacionais.
O BF tem a finalidade de aprimorar a eficiéncia, a focalizagio, o monitoramento e a avalia¢io, assim
como incentivar uma abordagem mais abrangente das politicas sociais de educagdo, satude e nutrigao e
integrar verticalmente os programas federais, estaduais e municipais. Ao mesmo tempo em que objetiva
reduzir a pobreza a curto prazo por meio da transferéncia direta de renda para as familias de baixa renda,
o BF proporciona incentivos e condi¢oes para melhorar a situagao de satde e educacio dos beneficid-
rios, permitindo-lhes superar a pobreza a médio e longo prazo.

O BF ¢ dirigido a grupos em condigées de pobreza extrema e moderada (unidades familiares
com renda mensal per capita abaixo de R$ 50 ¢ R$ 100, respectivamente), com outras exigéncias tais
como freqiiéncia escolar (para criangas ¢ jovens) ¢ assisténcia pré-natal e bédsica (para mulheres grdvidas
e criangas de menos de seis anos de idade). O valor da transferéncia de renda vai de R$ 15 a R$ 95 por
més no caso de programas federais, dependendo do nivel de renda do beneficidrio e da composigao das
familias. Os beneficios sdo preferencialmente pagos a mae. A familia beneficidria padrao recebe cerca
de R$ 71, o que ¢ quase trés vezes o total do beneficio padrio dos programas anteriores. O nimero de
beneficidrios do Bolsa Familia atingiu quatro milhes de familias em junho de 2004, sendo que a meta é
de 11 milhoes de familias até 2006 e 13 milhées até 2007. O custo orgamentdrio do BF provavelmente
mais que dobrard entre 2004 e 2006 até chegar a 0,5% do PIB.

Experiéncia internacional

Além do BF e dos programas de erradicagao do trabalho infantil (PETT) no Brasil, existem pro-
gramas de transferéncias condicionais de renda (TCRs) em vdrios paises em desenvolvimento, incluindo
Chile, Colé6mbia, Honduras, Jamaica, México, Nicardgua e Turquia, entre outros.

O México estd entre os pioneiros em termos de TCRs condicionais, com o langamento do
PROGRESA em 19972 Até 2003, 4,3 milhdes de unidades familiares haviam sido inscritas no progra-
ma, predominantemente em 4reas rurais. O PROGRESA condiciona a transferéncia de renda a freqiién-
cia escolar e o valor dos beneficios aumenta em proporgio direta aos anos de escolaridade, sendo maior
para meninas devido a seu indice de evasao mais alto. O PROGRESA foi estendido ao ensino médio

em 2002. A assisténcia bdsica de saide, incluindo nutri¢ao, é prestada a mulheres grdvidas e lactantes

216



Aprimorando as politicas sociais e a Focahza(;éo dos gastos sociais

e a criangas de menos de dois anos de idade. O subsidio direto 4 renda responde por até 22% da renda
média dos beneficidrios. O PROGRESA estd ligado a uma queda de 16% nas taxas de subnutri¢ao desde
1997, de 12% nas doengas de criangas menores de cinco anos e a um aumento de 14% na propor¢ao
de criangas que completam a escola primdria.

O Chile introduziu um TCR (Chile Solidario) em 2002 para erradicar a pobreza extrema. Os
beneficidrios recebem transferéncia de renda durante dois anos, devendo assinar um “contrato” para
melhorar sete “dimenses de bem-estar” (satide, educagdo, planejamento familiar, trabalho, renda, ha-
bita¢do e qualidade de vida) com a ajuda de um assistente social. O programa ajuda os beneficidrios a
candidatar-se a outros programas sociais dos quais podem nio ter conhecimento, tais como aposentado-
ria e subsidios a 4gua potdvel para crianca. Os beneficidrios também tém acesso preferencial a programas
sociais dirigidos, como treinamento de mao-de-obra, programas para criangas em situagao de risco e
prevengio contra o uso de drogas.

A Turquia tem fornecido subsidios 4 educagio e a sadde para familias pobres desde 2002.* O pro-
grama (Sosyal Fon) ¢ administrado pelo Fundo de Solidariedade Social em coordenagio com o Instituto
Nacional de Estatistica. As transferéncias de renda para educagao sao feitas nove meses por ano, com paga-
mentos mensais cujo valor diminui segundo o nimero de criangas por familia (US$ 9,5, US$ 8 e US$ 6,4
para o primeiro, segundo e terceiro filho, respectivamente). No caso da saide, o valor do subsidio  renda
é de US$ 8 por filho menor de seis anos de idade, independentemente do niimero de criangas na familia.

Cerca de 1,6% da populagio nas dreas urbanas e rurais se beneficiam atualmente com o programa.

1. Para maiores informagoes, ver Ministério de Desenvolvimento Social (http://www.fomezero.gov.br) e Banco
Mundial (20044).

2. Em margo de 2002, o0 PROGRESA passou a chamar-se Oportunidades e foram introduzidas vdrias mudangas em
seus objetivos e aspectos operacionais, incluindo a sua expansdo para dar cobertura também a dreas urbanas. Ver
Rawlings e Rubio (2003), e OCDE (20034, 2003¢) para mais informages.

3. Ver Banco Mundial (2002) para maiores informagoes.

Refor¢ando a dimensio regional das politicas sociais

De forma geral os programas federais sdo padronizados a despeito da hetero-
geneidade geogrifica entre as regides brasileiras. Além disso, a maioria dos programas
sociais existentes nao foi concebida de modo a considerar as desigualdades regionais em
matéria de desenvolvimento humano. Os programas existentes de desenvolvimento re-
gional muitas vezes beneficiam regides consideradas pobres dentro do estado onde estao

localizadas, e nao com relagio a um referencial nacional de pobreza. Iniciativas como o
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Programa Alvorada sao exemplos de a¢oes de politicas mais abrangentes, que visam redu-
zir as disparidades regionais em termos de desenvolvimento humano.” Nesse particular,
os indicadores de desenvolvimento humano devem ser mais utilizados nas férmulas de
alocagao das subvengbes federais entre os governos estaduais e municipais. Isso ¢ ainda
mais importante em vista dos esforgos recentes do Brasil para elaborar indicadores de
desenvolvimento humano em nivel regional e especialmente em nivel municipal.

As informagdes sobre politicas sociais dos estados e municipios poderiam
ser compartilhadas de maneira mais ampla. Vdrios estados tém seus préprios
programas de assisténcia social, feitos sob medida para suas préprias necessidades
e sujeitos as suas préprias limitagdes financeiras. A disponibiliza¢io de informa-
¢Oes sobre esses programas para os demais formuladores de politicas facilitaria a
concepgao de politicas em outras regides do pais e a disseminagao de melhores
prdticas. Da mesma forma, a troca de informagdes sobre opgdes para lidar com
os desafios surgidos da prestagio descentralizada de servigos sociais, inclusive
economias de escala, deveria ser incentivada. No caso da sadde, por exemplo,
experiéncias com consércios intermunicipais na administragao hospitalar e nas
compras publicas, aplicadas de forma generalizada em algumas regiées, poderiam
ser mais divulgadas. A disseminacio de informagdes sobre iniciativas bem suce-
didas provavelmente incentivaria os municipios a se organizarem em entidades

micro-regionais para unir recursos e compartilhar instalagoes.

Os programas sociais podem ser melhor integrados a politicas sociais mais abrangentes
Geralmente cada programa social atende a diferentes propdsitos sociais, tornan-
do necessdria sua integragao em politicas sociais mais amplas para maior eficiéncia na
prestagio de servigos. Isto pode ser realizado, por exemplo, com a continuagio do uso
da freqiiéncia escolar como condicionalidade para programas de transferéncia de renda.
O Programa Bolsa Escola (agora parte do Programa Bolsa Familia), ao condicionar a
assisténcia social a freqiiéncia escolar, estd entre os casos de melhor integracio da trans-
feréncia de renda no Brasil. Este tem sido certamente um importante fator por trés
do aumento recente no nimero de matriculas escolares. Avaliagoes mais rigorosas de
um programa semelhante no México (PROGRESA, depois chamado Oportunidades)

indicaram que o efeito é maior 4 medida que o perfodo de estudo obrigatério chega ao
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fim, sugerindo que pode ser mais adequado pagar beneficios maiores a adolescentes do
que a criangas mais jovens.** A transferéncia da renda condicionada 2 freqiiéncia escolar
também contribui para a melhoria da distribuigao de renda. Isto ocorre porque, como
na maioria dos paises, o acesso a empregos mais bem pagos estd fortemente relacionado
ao nivel de escolaridade. Também ¢ importante o fato de que a situagio da educagio
¢ um determinante especialmente significativo da desigualdade de renda entre grupos
étnicos, a qual ainda persiste no Brasil.” Por exemplo, os rendimentos médios por hora
s3o quase duas vezes maiores entre os trabalhadores brancos do que entre os trabalha-
dores nao-brancos embora a diferenga de proventos entre grupos étnicos parega estar
diminuindo com o tempo, especialmente se forem levadas em conta as diferengas nos
niveis de escolaridade.”

A integragdo entre programas sociais e politicas sociais é especialmente urgente
no caso dos programas de mao-de-obra. Por exemplo, o seguro-desemprego protege
trabalhadores do setor formal no caso de demissdo sem justa causa. Mas, como esses
trabalhadores nao sao nem os mais pobres, nem os mais vulnerdveis, o seguro-desempre-
go torna-se um instrumento fraco de protecio social, conforme discutido acima. Numa
tentativa de mitigar esse problema, a0 menos parcialmente, a duragio minima de um
emprego formal exigida para qualificar o trabalhador para o beneficio foi reduzida de
15 para seis meses no inicio da década de 1990 e a elegibilidade foi estendida a outras
categorias de trabalhadores, inclusive pescadores e trabalhadores domésticos, que tém
maior probabilidade de ter um emprego informal. Ademais, o seguro-desemprego pode-
ria ser condicionado a matricula em cursos de treinamento de mao-de-obra e programas
de busca de emprego, uma vez que esses programas sao considerados sub-utilizados e que
poucas das vagas oferecidas sao preenchidas. A verba de qualificagdo, dada a trabalhadores
temporariamente dispensados, mas nio demitidos, ¢ um desses casos. Esses trabalhadores
recebem o seguro-desemprego enquanto freqiientam programas de qualificagao e depois
voltam ao seu trabalho.”” Uma melhor integragio de programas de treinamento de
mao-de-obra com o seguro-desemprego ¢ ainda mais importante a luz do valor cada vez
maior dado pelo mercado formal de trabalho ao nivel de escolaridade dos trabalhadores.
Por fim, sao necessdrios maiores esforgos para uma melhor integragao dos programas de
treinamento profissional do governo federal (Programa Nacional de Qualificagdo) e de

A . . . “we»
outras agencias, em partlcular o sistema “S”.
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Facilitando o acesso aos programas sociais e melhorando a qualidade dos servigos

Em muitos casos, as politicas tém sido centradas na melhoria do acesso aos ser-
vigos, e ndo em sua qualidade. No ensino fundamental, o foco das atuais politicas de-
veria residir em uma mudanca conducente a redugio de discrepancias na qualidade do
ensino, em vez da promogao do amplo acesso a escolaridade, uma politica que tem sido
até agora muito bem-sucedida. O fato de que 60% dos recursos desembolsados pelo
FUNDEEF sio reservados para a remuneragdo de professores jé pode ser interpretado
como um passo no sentido da melhoria da qualidade, na medida em que uma melhor
remuneragao aumentard a atratividade do magistério. O investimento na capacitagao
de professores ¢ outro importante passo no aumento da qualidade da educagio.”® No
ensino médio, entretanto, indices menores de matriculas podem refletir sobretudo o
acesso limitado a educagdo. A facilitagio do acesso as séries avangadas do ensino médio,
especialmente para a populagio pobre, ¢ portanto importante, tendo em vista o papel
da educagao na redug¢ao da desigualdade da renda, assim como a crescente importincia
atribuida a escolaridade no mercado de trabalho. Com este propdsito, tendo em vista o
crescente papel do FUNDEF no aumento da indice de matriculas na educagao funda-
mental e que a taxa permanece relativamente baixa no ensino médio, a discussao atual
sobre estender o FUNDEF ao ensino médio poderia ser aprofundada.

A prestagao de servicos de satide também pode se tornar mais eficiente.
Atualmente fundos federais sao canalizados para os municipios, por intermédio de
mais de 70 programas e mecanismos de pagamento, com base nos custos de presta-
40, na cobertura da rede do SUS ou no tamanho da popula¢io. As geréncias locais
de sadde tém pouca autonomia com relagao a pessoal, remuneragio, financiamento
e uso de tecnologias.”” A esse respeito, iniciativas recentes para melhorar o de-
sempenho do SUS poderiam ser aprofundadas e aumentadas, inclusive refor¢cando
programas de credenciamento para hospitais, ajustes em taxas de reembolso para
assisténcia publica e privada e melhorias nos sistemas governamentais de reembol-
so. Embora essas iniciativas possam ter algum efeito, ¢ provdvel que sejam necessd-
rias reformas mais abrangentes para aumentar substancialmente a eficiéncia geral
do sistema. Em particular, sistemas de gestao por desempenho, incluindo objetivos
e prioridades, poderiam ser introduzidos de forma mais ampla e os programas de

credenciamento de hospitais poderiam ser unificados e expandidos. Esforgos para
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incentivar os médicos de familia a intermediar o acesso a servi¢os mais complexos,
reduzindo o ndmero de internagdes e atendimentos de emergéncia e aumentando
os atendimentos de assisténcia bdsica, sao passos adicionais nessa dire¢o. Por fim,
poderia ser implementado um sistema de informagdes padronizado para permitir
o monitoramento do desempenho de gerentes e instituigdes, inclusive com infor-

magbes sobre listas de espera e qualidade dos servigos em geral.

Tornando as op¢oes de financiamento consistentes com a flexibilidade do or¢amento

Tornar o financiamento dos servigos sociais compativel com a flexibilidade or-
camentdria ¢ da maior importancia. Conforme discutido no Capitulo 1, a experiéncia
com a introdugio de pisos minimos de despesas como meio de reduzir o risco da falta
de recursos e conseqiientes interrupgdes na prestagao de servigos ¢ controversa. Embora
as evidéncias sugiram que a introdugio de niveis minimos de despesa per capita com
assisténcia preventiva e com educagdo fundamental (por estudante) esteja associada a
uma melhora nos indicadores sociais, ¢ improvdvel que as metas agregadas de desem-
bolso, como no caso da satide, apés a Emenda Constitucional de 2000, sejam igual-
mente eficientes. Seriam bem-vindos esfor¢os no sentido de avaliar essas disposi¢oes
caso a caso para enfatizar experiéncias bem-sucedidas e avaliar os beneficios dessa opgio

de financiamento face aos custos da rigidez orgamentdria.
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Anexo 4.1

Maio-de-obra informal: impostos e a Legislagio de Protecio ao Emprego (LPE)

O aumento da informalidade no mercado de trabalho

O aumento do desemprego formal nos dltimos anos e principalmente an-
tes de 2002 tem sido acompanhado por um aumento da informalidade (Figura
4.A1.1).%° Isto ocorre porque a perda de empregos no setor formal em dreas metro-
politanas — refletindo pelo menos em parte a expansio do setor de servigos, em
detrimento da industria manufatureira — nio tem sido totalmente compensada
pela criagao de empregos formais em outros lugares. Mas essas tendéncias precisam
ser avaliadas com cuidado, em razio de considerdveis diferencas metodoldgicas nos
principais estudos sobre o mercado de trabalho do Brasil, muitas vezes levando a
interpretacoes conflitantes.’’ Em todo caso, a crescente informalidade tem aumen-
tado a vulnerabilidade de certos grupos sociais. A demanda formal por mao-de-
obra tem mudado seu foco em busca de mao-de-obra mais qualificada, ressaltando
a necessidade de maior énfase em politicas sociais ligadas ao desenvolvimento de
capital humano. Quase 70% dos desempregados tém baixo nivel de escolaridade,
ao passo que a demanda de mao-de-obra atribui cada vez mais valor aos anos adi-
cionais de educagio formal. Em sintonia com as tendéncias internacionais, nas
maiores dreas metropolitanas, a conclusio do ensino médio e conhecimentos bd-
sicos de informdtica se tornaram pré-requisitos até mesmo para tarefas rotineiras e
operacionais. A rotatividade do emprego também ¢ alta no setor informal, criando
desestimulos para um adequado investimento em capital humano especifico para

determinados empregos.
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Figura 4.A1.1. Tendéncias do Mercado de Trabalho

(Em porcentagem)
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1. Devido alterages metodolégicas em 2002, os indicadores ndo sao compardveis ao longo do tempo.

Fonte: Pesquisa Mensal de Emprego (PME), IBGE; Ministério do Trabalho; IPEA, Ministério do
Planejamento, Or¢amento e Gestdo.

293



Estudos Econdmicos da OCDE: Brasil 2005

Tabela 4.A1.1. A Rigidez da Legislagao de Prote¢ao ao Emprego nos Paises da
OCDE, no Brasil e no Chile, 20032

(Pontuagao de 0-6. Pafses classificados em ordem crescente)

Encerramento de contratos sem prazo definido

Inconve-  Pagamento Dificul- Média Dispensas  Empre- Pontuagio
nientes de  de aviso dade para coletivas  gos tem-  geral®
procedi- prévio e conseguir (procedi-  pordrios
mento®  indenizagio  demitir mentos
por demissdo adicionais)
Estados Unidos 0,0 0,0 0,5 0,2 2,9 0,3 0,7
Reino Unido 1,0 1,1 1,3 1,1 2,5 0,4 1,0
Canad4 1,0 1,0 2,0 1,3 2,9 0,3 1,1
Nova Zelandia 2,0 0,4 2,7 1,7 0,4 1,3 1,3
Irlanda 2,0 0,8 2,0 1,6 2,4 0,6 1,3
Austrdlia 1,5 1,0 2,0 1,5 2,9 0,9 1,5
Suica 0,5 1,5 1,5 1,2 3,9 1,1 1,6
Hungria 1,5 1,8 2,5 1,9 2,9 1,1 1,7
Chile 1,0 2,8 3,3 2,3 0,0 2,0 1,8
Japao 2,0 1,8 3,5 2,4 1,5 1,3 1,8
Dinamarca 1,0 1,9 1,5 1,5 3,9 1,4 1,8
Republica Tcheca 3,5 2,7 3,8 3,3 2,1 0,5 1,9
Coréia 3,3 0,9 3,0 2,4 1,9 1,7 2,0
Republica Eslovaca 5,0 2,7 2,8 3,5 2,5 0,4 2,0
Finlandia 2,8 1,0 2,8 2,2 2,6 1,9 2,1
Polénia 3,0 1,4 2,3 2,2 4,1 1,3 2,1
Austria 2,5 0,9 3,8 2,4 3,3 1,5 2,2
Brasil 0,0 2,2 2,0 1,4 0,0 3,9 2,2
Pafses Baixos 4,0 1,9 3,3 3,1 3,0 1,2 2,3
Itdlia 1,5 0,6 3,3 1,8 4,9 2,1 2,4
Alemanha 3,5 1,3 3.3 2,7 3,8 1,8 2,5
Bélgica 1,0 2,4 1,8 1,7 4,1 2,6 2,5
Noruega 2,0 1,0 3,8 2,3 2,9 2,9 2,6
Suécia 3,0 1,6 4,0 29 4.5 1,6 2,6
Franga 2,5 1,9 3,0 2,5 2,1 3,6 2,9
Grécia 2,0 2,2 3,0 2,4 3,3 3,3 2,9
Espanha 2,0 2,6 3,3 2,6 3,1 3,5 3,1
Meéxico 1,0 2,1 3,7 2,3 3,8 4,0 3,2
Turquia 2,0 3,4 2,3 2,6 2,4 4,9 3,5
Portugal 3,5 5,0 4,3 4,3 3,6 2,8 3,5
Média OCDE 2,2 1,7 2,7 2,2 3,0 1,8 2,2

a. Refere-se 4 situagio da legislagdo em 2003 para todos os paises e 2004 para o Brasil.

b. Refere-se a procedimentos e atrasos antes do aviso prévio.

c. Refere-se a razoes vélidas, possivel perfodo probatério antes que os novos trabalhadores tenham direito a protego,
compensagao por despensa injustificada, prorrogagao de re-colocagio.

d. Refere-se a contratos de duragio fixa e a agéncias de trabalho tempordrio. Para o Chile e 0 México, a pontuagio
estimada para contratos de duragio fixa aplica-se também as agéncias de trabalho tempordrio.

e. Os seguintes pesos sao usados: contratos indefinidos, 5/12; demissoes coletivas, 2/12; e empregos tempord-
rios, 5/12.

Fonte: OCDE(2004b), OCDE (2003c) e Anexo 4.1.
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Avaliando a rigidez da LPE

Com base num indicador criado pela OCDE (metodologia descrita abaixo), a
rigidez da legislagao de protecio ao emprego (LPE) brasileira é compardvel 4 média
da OCDE (Tabela 4.A1.1).%* Isto se deve a uma combinagdo de rigidez abaixo da
média na regulagio de contratos e rigidez acima da média para contratos de trabalho
tempordrios e de duragdo fixa. A legislagdo brasileira coloca relativamente poucas
restri¢bes préticas e formais 2 demissao de trabalhadores com contratos sem prazo
definido. O Brasil é mais flexivel do que a maioria dos paises da OCDE com relagio
a demissoes em grande escala ou “coletivas”, ndo impondo quaisquer limitagoes adi-
cionais nesses casos, a nio ser as que se aplicam a demissoes individuais. As demissoes
s30 portanto menos onerosas para os empregadores no Brasil do que em muitos pai-
ses europeus e latino-americanos, enquanto que mais onerosas do que na América do
Norte ou no Reino Unido.

Os procedimentos normais para demissao sio rotineiramente chamados “in-
justos” na terminologia legal brasileira.”” Isso é uma conseqiiéncia dos incentivos
criados pela legislacao que trata das indenizagbes por demissao (FGTS). O pagamen-
to de beneficios por demissdo ¢ financiado por uma contribuigio sobre a folha de
pagamentos, que os empregadores devem pagar independentemente do fato de terem
dispensado trabalhadores ou nao. Em casos de demissao sem justa causa, o trabalha-
dor recebe o saldo do fundo e, além disso, o empregador deve pagar a indenizagao.
Embora a indenizagio por demissao dé aos empregadores um incentivo financeiro
para evitar demissdes, outros aspectos do sistema podem ter o efeito contrdrio. Em
particular, a combinagio da taxa de retorno dos ativos do Fundo abaixo do mercado
e de opgoes limitadas de saque pode incentivar os trabalhadores a aceitar, ou até a
provocar sua prépria demissio, a fim de sacar o seu saldo.?* Esta prética parece expli-
car uma tendéncia observada dos abandonos voluntdrios do trabalho serem comuni-
cados como demissdes sem justa causa e ¢ provavelmente um dos vérios fatores por
detrds dos altos indices de demissoes.

Diante desse cendrio, a possibilidade de reformar o FGTS deveria ser consi-
derada em conjunto com o seguro-desemprego brasileiro (SD) pago pelo FAT, que
também cobre trabalhadores do setor formal. A experiéncia da OCDE mostra que o

SD ¢ preferivel aos beneficios por demissao porque pode ser combinado com medi-
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das mais efetivas para promover a readmissio, a despeito do fato de que as contas de
poupanga do FGTS, de alguma maneira, tém aspectos desejdveis e nao distorsivos. O
monitoramento e a efetiva aplicagao da exigéncia legal de procura de emprego para o
recebimento do SD também podem ser problemdticos, principalmente quando mui-
tos dos desempregados tém empregos informais e as agéncias publicas de emprego
tem poucos postos a oferecer no setor formal.

Além disso, o perfodo de experiéncia, durante o qual os empregados nao
estao plenamente cobertos pelos dispositivos da LPE e nao podem ser feitas recla-
magdes por demissao sem justa causa, ¢ relativamente curto e as possibilidades de
re-colocagio sio previstas em lei. As principais fontes de rigidez no Brasil, medidas
pelo método de pontuagio da OCDE, sio as restrigoes aos contratos de trabalho
tempordrios e de duragao fixa. Os contratos de duragao fixa estdo sujeitos a vdrias
restri¢des, inclusive consentimento do sindicato, e estao limitados a 24 meses de
duragdo. As agéncias de trabalho tempordrio nao podem alocar trabalhadores por
periodos superiores a trés meses. As restri¢des a contratos tempordrios e de du-
ragio fixa parecem desestimular o uso de contratos formais para esses empregos,
conforme comprovado pelo fato de que os empregos de curta duragio muitas ve-
zes sdo informais. Também ¢é importante notar que ainda ¢ dificil uma avaliacao
mais abrangente do impacto da LPE sobre a economia, devido a relativa facilidade
existente para que as empresas funcionem informalmente, ao contrdrio do que
acontece em muitos paises da OCDE.

A disseminacio da informalidade dificulta o direcionamento das despesas
do governo com programas de prote¢io 4 mio-de-obra. Devido 4 pouca duragao
dos empregos e a sua alta rotatividade, os saldos do FGTS sio normalmente
baixos para os trabalhadores de baixa renda que muitas vezes também nio conse-
guem se qualificar para o recebimento do seguro-desemprego.”> Como resultado
disso, o seguro-desemprego e o abono salarial podem acabar por beneficiar mais
a populac¢io de maior poder aquisitivo do que a populagio de menor poder
aquisitivo, que normalmente nio tem contratos de trabalho formais.*® Outros
programas de trabalho e emprego, tais como nutrigao do trabalhador, criagao de
empregos e capacitacio, sao considerados mais focados nos trabalhadores de bai-

xa renda. Considera-se que a incidéncia do programa de nutri¢ao do trabalhador
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tem melhorado com a extensio do programa a empresas menores, nas quais a

remunera¢io da mio-de-obra é normalmente mais baixa.

Calculando a pontuagao da LPE

O Secretariado criou um indice de rigidez da legisla¢ao de protegio ao
emprego (LPE), centrando-se em dispositivos legais que regulam o emprego
e o trabalho tempordrio em paises da OCDE. Os indices originais, tendo por
base a situacio da legislacio em 1998, foram recalculados para levar em conta
mudangas ocorridas na legislagio durante o periodo de 1998 a 2003.%” Fora
da drea da OCDE, também hd estimativas de rigidez da LPE para o Chile,
seguindo esta metodologia. As estimativas para o Brasil, constantes do texto
principal, baseiam-se nas respostas das autoridades brasileiras a um questio-
ndrio padrao (abaixo).

O indice da LPE vai de 0 a 6, com “0” indicando o nivel mais baixo de
rigidez e “6” indicando o mais alto. A classificagdo se baseia predominantemente
na legislagao trabalhista, mas também tenta levar em conta as prdticas judiciais e
a jurisprudéncia dos tribunais sobre os dispostitivos juridicos e contratuais. Com
base nas informagoes de cada pais fornecidas sobre suas legislagoes, usa-se um
procedimento de multiplos estdgios para compilar indicadores sumdrios cardi-
nais da rigidez da LPE que permitam comparagdes internacionais. O sistema de
indicadores da LPE tem a forma de pirimide com 22 itens detalhados no nivel
baixo, na base, e um indicador sumdrio geral, no topo. Numa primeira fase, os
22 itens pormenorizados, expressados em unidades diferentes (isto ¢, tempo,
pontuagio numa escala ordinal etc.), s@o convertidos em pontuagdes cardinais
que vao de 0 a 6. Essas pontuacdes sao subseqiientemente ponderadas para
calcular trés conjuntos de indicadores que resumem a regulamentagdo sobre:
7) contratos permanentes; 7Z) contratos tempordrios; e 77Z) demissdes coletivas.
Por fim, calcula-se um indicador geral para cada pafs com base nos trés grupos
subjacentes, atribuindo-se um peso menor as demissbes coletivas do que aos
outros dois componentes. Isto ocorre porque as demissdes coletivas somente
refletem protegdo adicional ao emprego com relagio & regulamentagdo sobre

demissoes individuais, a qual ¢ modesta na maioria dos paises.

297



Estudos Econdmicos da OCDE: Brasil 2005

Respostas ao questiondrio sobre LPE
Este anexo informa as respostas dadas pelas autoridades brasileiras aos questio-
ndrios usados para elaborar o indice sumdrio da LPE, refletindo o estado da legislacao

em agosto de 2004.

Componentes Descrigao

da LPE

1 Procedimentos de  Aviso prévio verbal ou escrito.

notificagio
2 Prazo antes que Uma vez emitido o aviso prévio, a demissao torna-se efetiva quando da ex-
possa comegar o piragio do respectivo aviso. Se o empregador reconsiderar a demissao antes
aviso prévio do final do periodo de aviso prévio, o trabalhador pode aceitar ou rejeitar
essa decisao. Se o trabalhador aceitar a reconsideracao ou continuar traba-
lhando apés a expiragio do periodo de aviso prévio, o contrato de trabalho
permanecerd vélido como se nio tivesse sido dado o aviso prévio.
3 Aviso prévio / Aviso prévio de pelo menos 8 dias para trabalhadores pagos semanalmente,

tempo de servigo ou de 30 dias para os que sdo pagos quinzenal ou mensalmente, ou que
tenham trabalhado na firma por mais de 12 meses.

4 Indenizagio por No caso de demissio sem justa causa, os trabalhadores do setor privado t¢m
demissdo / tempo  direito a uma indenizagio (multa) de 40% do valor total do depdsito em seu
de servigo nome no Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTYS). Para constituir

esse fundo, o empregador deposita 8% dos proventos mensais do trabalhador
numa conta de poupanga no nome do trabalhador. A indenizagio é paga por
conta dos depésitos na conta de FGTS do empregado durante a vigéncia do
contrato de trabalho. Note-se que isto se aplica somente a partir do quarto més
do contrato de trabalho, os primeiros trés meses sao considerados, embora nao
consubstanciado na legislagio, como um periodo de experiéncia.

(Continua)
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Componentes

da LPE

Descrigao

5 Defini¢ao de
demissdo justifi-
cada ou sem justa
causa

6 Periodo de teste/
experiéncia

7 Pagamentos deri-
vados da demissio
sem justa causa

Os seguintes casos constituem razoes para demissio com justa causa: 2) atos de-
sonestos; 72) conduta imoral ou mau comportamento; 77) condugo de negdcio
em cardter regular por parte do trabalhador por sua conta ou por conta de ter-
ceiros, sem a permissio do empregador, em concorréncia com o empregador ou
em detrimento deste; 72) condenagio penal, a menos que a sentenga tenha sido
suspensa, v) negligéncia; v7) embriaguez habitual ou no emprego; vzz) quebra de
sigilo da empresa; v7iz) quebra de disciplina ou insubordinagio; x) abandono do
emprego; x) agressao fisica ou verbal no local de trabalho contra qualquer pessoa,
salvo em defesa prépria ou em defesa de terceiros; x7) agressdo fisica ou verbal
contra o empregador ou superior, salvo em defesa prépria ou em defesa de tercei-
ros; xzz) prética habitual de jogos de azar. Atos prejudiciais & seguranca nacional,
se comprovados em processo administrativo, também constituem razdes para
demissao com justa causa.

Um trabalhador pode considerar seu contrato encerrado ¢ pode reclamar a
devida indenizagio, quando: 7) o empregador procura impor ao empregado
a execugdo de servigos além do alcance do contrato de trabalho, ou além da
capacidade fisica do empregado, ou que constituam atos legalmente proibidos
ou moralmente degradantes; 72) o empregado estd sujeito a agdo disciplinar ex-
cessiva por parte do empregador ou de um superior; 77i) o empregado ¢ exposto
a riscos considerdveis; i) o empregador ndo cumpre suas obrigagdes nos termos
do contrato de trabalho; ») o empregador ou seus agentes praticam atos contra
a honra ou a reputagio do empregado ou de sua familia; v7) o empregador agri-
de fisicamente o empregado, salvo em defesa prépria ou em defesa de terceiros;
e vii) o empregador reduz a carga de trabalho do empregado, assim reduzindo
significativamente o saldrio do empregado.

O trabalhador pode parar de prestar servigos ou encerrar o contrato de tra-
balho quando lhe for exigido o cumprimento de obrigagoes incompativeis
com a continuagio do emprego.

No caso da morte de um empregador constituido como empresa individu-
al, o empregado tem direito de encerrar o contrato de trabalho.

Nos itens (iv), (v) e (vii), o trabalhador pode solicitar o encerramento do
contrato de trabalho e receber as respectivas indenizagbes e pode, a seu
critério, continuar a prestar servicos até a decisao do caso.

Nio coberto pela legislagao.
Os trabalhadores do setor privado tém direito a uma indenizagao de 40%

do valor total registrado em seu nome no FGTS, conforme discutido
acima.

(Continua)
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10

11

12

13

14

15

16

17

18

recolocagio apds
demissio sem

justa causa

Casos vélidos para
uso de contratos de
duragio fixa, exceto
situagdo “objetiva”
ou “material”
Nidmero maximo de
contratos de duragio
fixa sucessivos
Durag¢ao mdxima
acumulada de con-
tratos de duragao
fixa sucessivos
Tipos de trabalho
para os quais o
contrato de trabalho
tempordrio ¢ vdlido
H4 quaisquer restri-
¢oes ao ntimero de
renovagoes de um
contrato se o traba-
lho for tempordrio?
Duragao mdxima
acumulada de con-
tratos de trabalho
tempordrios
Defini¢ao de demis-
530 coletiva
Exigéncias adicio-
nais quanto a noti-
ficagio em caso de
demissio coletiva
Atrasos adicionais
envolvidos em caso
de demissio coletiva
Outros custos espe-
ciais para os empre-
gadores em caso de
demissao coletiva

Componentes Descrigao
da LPE
8  Possibilidade de A lei prevé essa possibilidade, mas ela é raramente usada por causa da indeni-

zagdo paga pelo FGTS.

Um contrato de duragio fixa somente serd vdlido em casos em que: 4) a natu-
reza do trabalho justifique o estabelecimento de um prazo fixo; 4) as atividades
da empresa sejam de natureza tempordria ou sazonal; e ¢) o contrato for de
experiéncia.

Pode ser prorrogado uma vez, sem exceder dois anos.

24 meses.

Trabalho em dreas urbanas para atender a uma necessidade tempordria ou
sazonal de empregados regulares e permanentes, ou para responder a um au-
mento extraordindrio da carga de trabalho.

Sim. O prazo mdximo de um contrato de trabalho tempordrio ¢ de 3 meses,

a menos que autorizado diferentemente pelo Ministério do Trabalho ¢ Em-
prego.

Trés meses.

Nio existem dispositivos legais.

Nio existem dispositivos legais. No entanto, a matéria pode ser tratada no
ambito das negociagdes coletivas.

Nio existem dispositivos legais. No entanto, a matéria pode ser tratada no

ambito das negociagdes coletivas.

Nio existem dispositivos legais. No entanto, a matéria pode ser tratada no
ambito das negociagdes coletivas.
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O FUNDEEF e o seu efeito sobre as matriculas escolares

Histérico

O FUNDEF (Fundo de Manuten¢io e Desenvolvimento do Ensino
Fundamental e de Valorizagao do Magistério) foi criado em 1996 e implantado
em janeiro de 1998 na maioria dos estados.”® O Fundo alterou o mecanismo
de financiamento das despesas dos estados ¢ municipios com educagao em dois
aspectos principais. Primeiro, foi introduzido um piso para as despesas nacionais
por estudante matriculado no ensino fundamental (1% a 8 séries), associado a
um esquema para a alocagdo de fundos entre as redes escolares publicas estaduais
e municipais. Segundo, o fundo exige que o governo federal complemente as des-
pesas dos estados que nao tém condi¢des financeiras para cumprir o piso nacional
de despesas. A partir de 2000, foi estabelecido um piso de despesa diferénciado
para a 5% a 82 séries superior ao piso de despesa para a 1* a 4* séries. Os pisos
de despesas tém sido ajustados ao longo do tempo, mantendo seu valor a grosso
modo constante.”

O FUNDEF ¢ financiado pela vinculagio de 15%: i) das alocagoes
estaduais e municipais nos fundos de receita compartilhada com o governo
federal (Fundo de Participagiao dos Estados, FPE ¢ Fundo de Participagao dos
Municipios, FPM); 77) da receita do imposto estadual sobre valor agregado
(ICMS); 777) da receita do imposto federal sobre valor agregado cobrado nas
exportagoes (IPlexp); e iv) das transferéncias federais para os estados, ligadas
a Lei Kandir.® Os recursos do FUNDEF sio alocados em cada estado segundo
o nimero de estudantes matriculados na rede estadual e municipal de escolas
publicas. Pelo menos 60% das aloca¢oes do FUNDEF deve ser gasto com pes-
soal e a parcela restante deve ser gasta em custeio e manutengao. No 4mbito do
FUNDEEF, exige-se que os municipios gastem pelo menos 25% de sua receita

com educagio (pelo menos 15% no ensino fundamental).
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As taxas de matricula cresceram acentuadamente desde o inicio da dé-
cada de 1990, especialmente apdés 1998, quando o FUNDEF foi implantado
(Figura 4.A2.1). Embora este aumento nao possa ser atribuido exclusivamente
ao FUNDEE parece haver uma forte associagio entre mudangas nos indices
de matricula e a composi¢ao da matricula entre as escolas estaduais e munici-

pais, que vem mudando ao longo do tempo em favor da rede escolar municipal

(Tabela 4.A2.1).

Tabela 4.A2.1. Composicao das Matriculas por Regiao, 1998-2004
Relagdo entre a matricula no ensino fundamental entre as redes estaduais e municipais
(Em porcentagem)

1998 2001 2004
Norte 63,1 45,4 40,3
Nordeste 42,7 35,2 28,0
Sudeste 71,4 59,5 53,2
Sul 57,3 54,7 51,8
Centro-Oeste 64,0 57,3 50,9

a. Estimativa preliminar.

Fonte: Ministério da Educagao e Cdlculos da OCDE.
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Figura 4.A2.1. Taxas Liquidas de Matriculas: Ensino Fundamental
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Fonte: Ministério da Educagio e estimativas da OCDE.
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Evidéncia empirica

A hipétese a ser testada é a de que a criagio do FUNDEF teve um impacto signifi-
cativo sobre as taxas liquidas de matriculas no nivel estadual. Isto pode ser feito regredindo
a taxa de mudanga nos indices liquidos de matriculas em cada estado sobre a taxa inicial
de matricula e algumas varidveis de controle, inclusive o PIB per capita no nivel estadual
(para controlar diferenciais de renda e desenvolvimento), os indices de repeténcia (para
controlar os diferenciais de qualidade na prestagio de servigos de educagio) e as despesas
publicas com educa¢do (para controlar as despesas municipais que ndo ©m relagio com o
FUNDEF). Também foram considerados alguns indicadores especificos do funcionamento
do FUNDEE inclusive uma varidvel dummy que identifica o perfodo de 1998 a 2001; a ra-
740 entre matriculas escolares estaduais e municipais, refletindo o tamanho relativo das redes
escolares estadual e municipal; e mudangas no valor real das transferéncias do FUNDEF
por estudante, refletindo a disponibilidade de fundos para financiar as despesas dos estados
e municipios com educagio.

O conjunto de dados inclui 26 estados (excluindo o Distrito Federal) e cobre
o perfodo de 1991, 1994 e de 1998 a 2001. As fontes dos dados sdo as seguintes: os
dados sobre as taxas liquidas de matriculas foram disponibilizados pelo Ministério da
Educagao (INEP) para os anos 1991, 1994, 1998, 1999 e 2000, e pelo IBGE para
2001 (PNAD) e 2002. Os dados sobre o PIB per capita foram disponibilizados pelo
IPEA. Os dados sobre indices de repeténcia foram disponibilizados pelo Ministério da
Educagao (INEP). O valor para 1994 nao estava disponivel e, portanto, foi utilizado
o valor mais préximo (1995). Os dados sobre transferéncias por estudante no Ambito
do FUNDETF foram disponibilizados pelo Ministério da Educagao para o periodo de
1998 a 2001. Os dados sobre as taxas de matriculas em escolas estaduais e municipais
foram disponibilizados pelo Ministério da Educagio para o periodo apds 1998. Os
dados sobre a despesa municipal total com educagio e cultura foram disponibilizados
pelo Ministério da Educagdo para o periodo apds 1994.

As conclusdes empiricas constantes da Tabela 4.A2.2 sugerem que a imple-
mentagio do FUNDEF estd relacionada a um aumento no ndmero de matriculas
no ensino fundamental: o crescimento do indice de matricula foi mais acentuado no
periodo pés introdugao do FUNDEE, cerca de 2% ao ano maior, do que no periodo

entre 1991 e 1998 (Modelo 1).! Para ter certeza de que isso se deve pelo menos em
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parte a0 FUNDEE dois indicadores foram incluidos nas regressoes: a razao entre as
matriculas escolares estaduais ¢ municipais; ¢ mudangas no valor das transferéncias
no 4mbito do FUNDEF (Modelo 2). Embora a parcela de matriculas na rede escolar
estadual pareca afetar as matriculas negativamente, as transferéncias do FUNDEF
sao determinantes importantes das matriculas escolares: quanto maiores as transfe-
réncias, mais acentuado é o aumento na taxa de matriculas. As varidveis de controle,
de forma geral, assumem valores esperados. O nivel inicial de matriculas ¢ forte-
mente significativo e tem o sinal negativo, sugerindo convergéncia nos indices de
matriculas entre os estados, com os retardatdrios alcangando o melhor desempenho.
As despesas municipais com educagio e cultura tém um impacto fortemente sig-
nificativo e positivo sobre a evolu¢io das matriculas, conforme esperado (todos os
modelos). Os diferenciais de renda também s3o importantes, com o PIB per capita
assumindo o sinal positivo esperado (embora nem sempre em um nivel cldssico de
significancia), indicando que os estados mais ricos tém maiores indices de matriculas.
As taxas de repeténcia, representando diferengas de desempenho, nao parecem ter

um forte efeito sobre as matriculas.

235



Estudos Econdmicos da OCDE: Brasil 2005

Tabela 4.A2.2. Brasil: O FUNDEF e os Indices Liquidos de Matriculas®

(Mudangas anuais nos indices liquidos de matriculas em porcentagem)

Amostra Completa Modelo 1 Modelo 2
Taxa inicial de matricula (log) -0,26 *** -0,35 *** -0,84 ***
(-6,93) (-8,43) (-7,17)
PIB per capita (log defasado) 0,001 0,007 0,01 *
(0,22) (1,58) (1,69)
Taxa de repeténcia (defasado) 0,000 0,000 -0,001
0,91) (0,06) (-1,61)
com sdeeute bty 0017 0021 - 0021 -
(3,70) (4,73) (3,53)
Modelo FUNDEF 0.02  *
(perfodo apés 1998) ’
(4,13)
Razio entre as matriculas estaduais e
municipais (log, defasado) 0,016~
(-1,70)
Mudangas nas despesas por estudante 0.092 **
(FUNDEE, defasado) ’
(2,22)
Intercepto 1,16 *** 1,49 3,757 ***
(6,57) (8,08) (7,01)
Numero de observagdes 130 130 78
Numero de estados 26 26 26

a. Todos os modelos foram estimados por meio de efeitos aleatdrios. Os valores absolutos da estatistica z s3o relatados
entre parénteses. A significAncia estatistica nos niveis 1, 5 e 10% ¢ indicada por ***, ** ¢ *, respectivamente.

Fonte: Célculos da OCDE.
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LISTA DE SIGLAS

ANA
ANATEL
ANEEL
ANP
ANTAQ
ANTT
ANVISA
BB

BCB
BNDES
BOVESPA
BVRJ
CADE
CEF
CMN
COPOM
CVM
FAT
FGTS
IBGE
INEP
INSS
IPEA
SDE
SEAE
SPC
STN
SUSEP
TCU

Agéncia Nacional de Aguas

Agéncia Nacional de Telecomunicagoes
Agéncia Nacional de Energia Elétrica

Agéncia Nacional do Petréleo

Agéncia Nacional de Transportes Aqiiavidrios
Agéncia Nacional de Transportes Terrestres
Agéncia Nacional de Vigilincia Sanitdria
Banco do Brasil

Banco Central do Brasil

Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
Bolsa de Valores de Sao Paulo

Bolsa de Valores do Rio de Janeiro

Conselho Administrativo de Defesa Econdmica
Caixa Econémica Federal

Conselho Monetdrio Nacional

Comité de Politica Monetdiria

Comissio de Valores Mobilidrios

Fundo de Amparo ao Trabalhador

Fundo de Garantia por Tempo de Servigo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais Anisio Teixeira
Instituto Nacional de Seguridade Social
Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada
Secretaria de Direito Econémico

Secretaria de Acompanhamento Econdmico
Secretaria de Previdéncia Complementar
Secretaria do Tesouro Nacional
Superintendéncia de Seguros Privados

Tribunal de Contas da Unido

237



NOTAS

!. Ver OCDE (2001), assim como de Mello (20002) e Banco Mundial (20004, 20034, 20035), para
informagdes sobre o histérico dos gastos e politicas sociais no Brasil.

2. Ver Afonso e de Mello (2002) para mais informagbes sobre o assunto.

3. Ver Capitulo 1 ¢ de Mello (20006) para mais informagbes sobre o assunto.

4. Em particular, aproximadamente 56% dos estudantes estao abaixo do Nivel 1, o nivel de desempenho
mais baixo, contra cerca de 50% no Chile, 44% na Argentina e no México, e 80% no Peru. Menos
de 1% dos estudantes atingiram o nivel mdximo de desempenho, em comparagio com uma média da
OCDE de cerca de 10%. Ver OCDE (20034) para mais informagdes sobre o assunto.

5. Ver Baldacci, Guin-Siu ¢ de Mello (2002), para evidéncias empiricas para paises desenvolvidos ¢ em
desenvolvimento. Pesquisas recentes também sugerem uma relago positiva entre as despesas publicas com
satide e a mortalidade prematura numa amostra de paises da OCDE (Or, 2000). Em geral, a relagdo entre

despesas publicas e resultados sociais ¢ mais forte na educagio (Flug, Spilimbergo e Watchenheim, 1998).

¢, Ver, por exemplo, Bourguignon (2002) e CEPAL (2003) para informagoes adicionais sobre o assunto.

7. Com base na linha de pobreza adotada pelo IPEA, Ministério do Planejamento e Or¢amento, de
cerca de 31% da popula¢do e um hiato de pobreza de 13% da linha de pobreza, a insuficiéncia média
de renda de uma pessoa pobre foi de cerca de R$ 660 por ano em 2002. A insuficiéncia total de renda
das pessoas que se estima estejam abaixo da linha de pobreza ¢, portanto, igual a cerca de 2,7% do PIB.
Esses cdlculos baseiam-se numa linha de pobreza constante em termos reais, mas a prépria linha de
pobreza pode mudar ao longo do tempo.

8. A cobertura do seguro social foi estendida na década de 1990 a trabalhadores rurais de ambos os
géneros mesmo que nio tivessem pago contribuicdes de seguridade social. S6 se exige dos que solicitam
o beneficio que provem ter 15 anos de trabalho em fazendas ou outras atividades rurais para serem
elegiveis para uma pensio minima com a idade de 60 (homens) ou 55 (mulheres), assim como para
outros beneficios (por exemplo, incapacidade, maternidade e acidente de trabalho). Essas pensoes sao
atualmente pagas a aproximadamente 7 milhdes de trabalhadores rurais.

%. Junto com hospitais e clinicas publicas, esses hospitais privados financiados com recursos publicos
compdem o Sistema Unico de Sadde (SUS). Financiado por tributos gerais e vinculados, o SUS
proporciona acesso universal a assisténcia primdria, secunddria e complexa a todos os residentes do
Brasil. O SUS foi criado pela Constitui¢io de 1988, que consolidou os programas de satide financiados
com recursos publicos e estendeu a cobertura a toda a populagdo. O sistema ¢ gerido de maneira
descentralizada. O SUS responde por cerca da metade do total de despesas publicas com satide. Ver
OCDE (2001) para mais informagoes sobre o assunto.

1%, Essas taxas agregadas de incidéncia mascaram discrepancias regionais. Hé pouca evidéncia empirica,
mas, por exemplo, Soares (1999) mostra que aproximadamente um ter¢o das aposentadorias publicas
sd0 pagas ao grupo de renda mais baixa na regido metropolitana de S3o Paulo, contra aproximadamente

um quinto do grupo de renda mais alta.
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Notas

', Baseado na Pesquisa Nacional por Domicilios (PNAD) de 2001.

12, Ver Gill, Packard, e Yermo (2004), para obter maiores informagdes. Também, segundo Barros,
Mendonga, e Santos (1999), as pensdes e os beneficios da seguridade social respondem por quase
60% da renda domiciliar per capita no caso de pessoas pobres da faixa etdria acima de 60 anos, contra
aproximadamente 47% para os ndo pobres da mesma faixa etdria.

1. Ver Banco Mundial (20006) e Schwarzer e Querino (2002) para informag6es adicionais sobre o assunto.

1. Ver Morley (2003) e Carvalho (2001) para informagdes adicionais sobre o assunto.

15, As pensoes do setor privado foram em média inferiores a dois saldrios minimos na segunda metade
da década de 1990, enquanto as pensdes do setor publico no Poder Executivo federal foram, em média,
sete vezes mais altas. Ver de Mello (20006) para mais informagoes sobre o assunto.

1. Ver Ministério da Fazenda (2003) para uma discussao mais aprofundada sobre o assunto.

7. Ver Secretaria da Receita Federal (2001) para mais informagoes sobre o assunto.

18, Grande parte da legislagdo trabalhista parece ser amplamente cumprida no setor formal e no setor

informal da economia: a maior parte dos empregados formais e informais trabalha cerca de 44 horas
por semana e os procedimentos administrativos muitas vezes sdo semelhantes em ambos os setores. A
legislagao sobre o saldrio minimo pode até¢ mesmo ter um impacto mais forte sobre o estabelecimento
do valor dos saldrios e sobre o desemprego no setor informal, onde os saldrios sao mais baixos.

1. A aliquota de contribui¢do dos empregadores inclui 20% para o seguro social, 8,5% para o FGTS
(inclusive o adicional de 0,5 ponto percentual introduzido em 2001), e encargos para financiar vdrias
instituicoes especializadas (por exemplo, o chamado sistema “S” para financiar treinamento de mao-de-
obra, educagio, apoio a pequenas empresas e desenvolvimento agricola). Outros encargos sociais s2o
direcionados, por sua vez, principalmente para o seguro-desemprego e servigos de emprego. A aliquota de
contribui¢do dos empregados para o seguro social ¢ de 7,65% para proventos de até 3 saldrios minimos,
9% para proventos entre 3 e 5 saldrios minimos, e 11% para proventos entre 5 ¢ 10 saldrios minimos.

. A cobertura dos seguros de satide privados ¢ relativamente baixa no Brasil, envolvendo aproximadamente 25%
da populago, contra uma média de cerca de um terco na drea da OCDE. O acesso a seguros de satide privados
concentra-se nas pessoas em melhor situago financeira, com 75% de segurados na faixa de renda familiar de mais
de cinco saldrios minimos ¢ 95% deles vivendo em 4reas urbanas, principalmente no Sul e Sudeste do pafs.

*'. Em principio, os medicamentos sio fornecidos gratuitamente pelo SUS, mas na prdtica a maior
parte dos produtos farmacéuticos ¢ comprada particularmente, colocando um 6nus desproporcional
sobre a populagio de baixa renda. Para lidar com este problema, foi criado um programa de assis-
téncia farmacéutica (Politica de Assisténcia Farmacéutica), que compreende o Programa Nacional de
Farmdcias Bdsicas, para distribuir medicamentos em geral a municipios com menos de 21.000 habi-
tantes. Outras iniciativas nesta drea incluem o Programa de Medicamentos Genéricos, para incentivar
a produgio doméstica de medicamentos genéricos, e o Programa Farmdcia Popular, estabelecido em
2004, que disponibiliza uma variedade limitada de produtos farmacéuticos a baixo prego para pessoas
e unidades familiares de baixa renda.

2, A terapia antiretroviral tem sido proporcionada pelo governo desde 1997. O Brasil agora produz
sete dos 14 medicamentos distribuidos a aproximadamente 115.000 pacientes, contribuindo para uma
redugdo de 50% no ndmero de mortes ligadas a HIV/AIDS desde 1996.
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. O Programa Alvorada, lan¢ado em 2000, centrou as politicas e as despesas sociais do governo com
programas sociais existentes, especialmente nas dreas de satide, educagio e apoio a renda, nos estados e
municipios com {ndices de desenvolvimento humano abaixo da média nacional.

4, Ver Attanasio et al. (2001) para mais informagoes sobre o assunto.

». Com base no censo populacional de 2000, cerca de 45% da populagio declara-se “ndo branca’,
representando cerca de dois tercos da populagio no Norte e Nordeste, metade no Centro-Oeste e mais
de um tergo no Sudeste, mas somente 15% no Sul.

%, Com base na evidéncia empirica de que falam Bourgignon, Ferreira e Menendez (2003) comparando
faixas etdrias, o efeito negativo de ndo ser branco pode estar lentamente diminuindo, conforme sugerido, por
um impacto mais fraco sobre os proventos de trabalhadores nascidos nos anos sessenta e setenta do que para
aqueles nascidos nos anos quarenta. A escolaridade também afeta positivamente os proventos de praticamente
todos os grupos sociais, ainda que menos para as mulheres do que para os homens, aumentando com a idade
(como substituto para a experiéncia). A escolaridade dos pais é outro fator chave, afetando os proventos tanto
indiretamente, por meio de escolhas educacionais, quanto com efeitos mais diretos sobre o sucesso de seus
filhos no mercado de trabalho. Ver também Martins (2004) para informagoes adicionais sobre o assunto.

7. O SINE (Servigo Nacional do Emprego) ¢ o principal responsdvel por programas de alocagio profissional, que
combinam os empregos oferecidos com as habilidades do trabalhador. Desde 1990, sindicatos de trabalhadores
também tém sido ativos nesta drea. O indice de alocagao profissional do SINE tem permanecido estdvel em cerca
de 50% desde a segunda metade da década de 1990. A proporgao de vagas preenchidas pelo SINE em comparagio
com o niimero total de vagas preenchidas (segundo 0 CAGED) aumentou de 2% para 9% no mesmo periodo.
Em compara¢io com os padrdes internacionais, esses resultados estdo, entretanto, ainda baixos.

2. E digno de nota a este respeito o Programa FUNDESCOLA 111, que se concentra no aumento dos indices
de conclusdo do ensino fundamental, no aumento de qualidade, no estabelecimento de padres minimos e
na substitui¢do de professores sem credenciamento por profissionais credenciados. Outros programas de ca-
pacitagio de professores também estdo disponiveis, tais como a Rede Nacional de Formagio e Pré-Formagio.
». Em termos nacionais, hd uma super capacidade de leitos e de servicos complexos de diagndstico, uma
super representagio de pacientes com doengas que poderiam ser tratadas em assisténcia primdria e reembolsos
que ndo estdo ligados aos custos. Ver Banco Mundial (20034) para mais informagdes sobre o assunto.

. Ver Camargo, Neri e Reis (2000) ¢ Chahad e Cacciamali (2003) para mais informagoes sobre o assunto.

3!, Estudos sobre emprego focalizados em 4reas metropolitanas, tais como a Pesquisa Mensal de Empre-
go (PME) tendem a subestimar a criagio de empregos em outras dreas, conforme evidenciam os conjun-
tos de dados RAIS e CAGED do Ministério do Trabalho, que se baseiam em registros administrativos
de trabalhadores do setor formal e tém uma cobertura geogrdfica mais ampla. Ver Paiva (2004) para
mais informagoes sobre o assunto.

32, O Indice de Leis de Emprego do Banco Mundial (20044), coloca o Brasil entre os paises com EPLs
mais rigidas do mundo, tanto com relagdo aos paises da OCDE quanto a paises fora da OCDE. O indice
do World Bank ¢ mais abrangente do que as pontuagdes da LPE aqui apresentadas, uma vez que ele tam-
bém se concentra nas condigbes de trabalho, tais como regulamentacées sobre horas de trabalho e férias
anuais, assim como em regulamentagc’)es sobre saldrio minimo.

3. Para informagoes adicionais sobre o assunto, ver Amadeo ¢z a/. (2000) ¢ Gonzaga (2003).

%%, Se um trabalhador quer ser demitido a fim de ter acesso a seu saldo do FGTS ele pode estar disposto
a abrir mio da indenizacio de 40%.
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Notas

. Gonzaga (2003) estima a duragdo média dos empregos informais como sendo de cerca de um ano
para empregados informais que subseqiientemente se tornam desempregados.

%, Barros, Corseuil e Foguel (2000) mostram que somente cerca de um tergo dos que recebem o benefi-
cio de desemprego e o abono salarial é pobre. Da mesma forma, Ramos (1999) mostra que outros 40%
dos pagamentos de seguro-desemprego beneficiam familias com renda entre 20 e 30 saldrios minimos,
contra menos de 6% no caso das familias com renda entre 3 e 5 saldrios m{nimos. Ver também Banco
Mundial (20004) para mais informagdes sobre o assunto.

%7. A metodologia utilizada para calcular o indice da LPE ¢é descrita no Capitulo 2 do Employment Outlook de 1999
(OCDE, 1999). Ver também OCDE (20046) para as pontuagdes atualizadas da LPE e um resumo dos dispositi-
vos legais dos paises membros, refleindo mudangas na regulamentagio durante o periodo de 1998 a 2003.

%8, Com a excegdo do estado do Pard, onde foi implementado em julho de 1997.

¥ Ver Ministério da Educagao (2003) para informagdes adicionais sobre o assunto.

% Lei Complementar N° 87/96 (Lei Kandir) exige que o governo federal compense os estados pelas
perdas de receita oriundas da isengdo do imposto sobre valor agregado incidente nas exportagdes de bens
manufaturados e semi-manufaturados (ICMS).

1. Apés vérias regressoes usando varidveis ficticias para cada ano chegou-se a este resultado. Embora a taxa de cres-
cimento do niimero de matriculas de 1999 a 2000 nfo tenha sido estatisticamente diferente do perfodo anterior
a 1998, os outros trés perfodos tém coeficientes fortemente significativos, positivos, e variam ao longo do tempo,

indicando que a velocidade de crescimento dos indices de matricula tem sido bem maior apds 1998 do que antes.
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