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Quo vadis,
FGTS?

Falta de previsibilidade quanto
aos impactos da MP 889/19 deixa
dulvidas sobre o destino do Fundo
de Garantia por Tempo de Servico,
apontam analistas

Solange Monteiro, do Rio de Janeiro

Criticado por ser uma poupanga compulséria mal remu-
nerada, que induz a rotatividade no mercado de trabalho
e compromete a produtividade da economia, no é de hoje
que o Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS)
esta na mesa de debate dos formuladores de politica pu-
blica. Os nortes para sua reformulagio, entretanto, va-
riam conforme a maré, e com a proposta apresentada pelo
governo na Medida Provisoria 889/19 nao é diferente.

A MP contém quatro medidas: o saque imediato de R$
500; a possibilidade de adesio ao Saque-Aniversdrio, sis-
tema que permite retiradas anuais, de valores decrescentes
quanto maior o saldo em conta; o aumento dos atuais
50% para 100% no repasse do lucro do Fundo para
os cotistas; € a possibilidade de uso dos recebiveis
de saques da conta do FGTS como garantia
para tomada de crédito bancario. Com esse
pacote, o governo busca atacar duas

frentes: a necessidade imediata de
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turbinar a demanda e impulsionar
o PIB - pelos cédlculos do Ministé-
rio da Economia, em 0,35 ponto
percentual entre 2019/2020; e no
avango de sua agenda de ajustes
liberais, ao ampliar a liberdade de
escolha dos beneficidrios de como
aplicar seus recursos depositados
no FGTS, e ao buscar uma elevacao
da produtividade, seja na alocacdo
desses recursos, seja para reduzir a
tentacao dos trabalhadores formais,
em época de economia aquecida, de
forcar demissdo para resgatar seu
dinheiro, comprometendo o actimu-
lo de experiéncia laboral.

A parte pouco abordada pelo
governo até agora é a extensao dos
efeitos dessas medidas — e se estas
poderiam significar o esvaziamen-
to gradual do Fundo. “A liberacao
imediata de até R$ 40 bilhdes do
FGTS, conforme estimativas da
propria equipe econdmica, e a insti-
tui¢ao do Saque-Aniversario, sobre
o qual o governo ainda nido infor-
mou estimativas, vio aumentar, de
fato, a concorréncia pelos recursos
do FGTS, podendo afetar o pecilio
para celetistas e o financiamento
habitacional”, avalia o economista
Alexandre Augusto Seijas de An-
drade, analista da Instituicao Fis-
cal Independente (IFI) do Senado.
“Além disso, as novas modalidades
de saque previstas no FGTS podem
aumentar o risco de descasamento
entre a maturidade dos ativos do
Fundo e a projecdo de saques em
horizonte relevante”, diz.

Seijas afirma que, por enquan-
to, as demonstragoes contibeis do

FGTS apontam para uma disponi-
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bilidade de recursos ainda elevada
para fazer frente aos saques em
caso de aposentadoria e dos finan-
ciamentos habitacionais. Levanta-
mento da IFI com base nas infor-
macoes mais recentes de balancetes
resumidos do Fundo, de setembro
de 2018, aponta que este dispu-
nha de um montante de ativos de
R$ 518,9 bilhdes e um passivo de
R$ 407,5 bilhoes. As operagoes de
crédito correspondiam a R$ 344,2
bilhoes e as aplicagbes em titulos e
valores mobilidrios — ou seja, que
ndo estavam comprometidos com
financiamento de infraestrutura e
moradia — somavam R$ 143,7 bi-
lhdes. J4 as demonstracdes finan-
ceirasdo FGTS de 2017 apontavam

que 62% dos créditos concedidos

até aquela data venciam em i
um horizonte acima de cinco 4
anos, e a maior parte dos ti-
tulos e valores mobilidrios,
R$ 80,1 bilhdes, tinham

prazo acima de trés anos.

“A titulo de compara-
¢do, os saques das
contas inativas rea- .t\
lizados em 2017 fo-

ram atendidos com
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o resgate de aplicagdes financeiras
e titulos publicos, componentes
mais liquidos do ativo do FGTS, o
que deve ter elevado a maturidade
da carteira”, diz o analista da IFI.
“Tais informagdes diao pistas de
que ha recursos para cumprir as ou-
tras obrigacdes do FGTS. De todo
modo, seria importante o governo
divulgar uma projecdo de retiradas
a partir das novas modalidades in-
troduzidas pela MP 889, para que
se pudesse fazer uma andlise mais
detalhada”, conclui Seijas.

Claudia Magalhides Eloy, con-
sultora para instituicbes como a
Camara Brasileira da Industria da
Construcao (Cbic), participante do
Observatério Brasileiro do Cré-
dito Habitacional (OCH), reforga
o coro por maior divulga¢io dos
dados do FGTS e dos estudos que

subsidiaram a decisdo do governo,
classificando-os como fundamen-
tais para apoiar o debate durante
a tramitacdo da MP. “Em 2018, a
arrecadac¢io liquida do Fundo ja ti-
nha caido para metade do que era
em 2013, de R$ 18,8 bilhoes para
R$ 9,3 bilhoes, em valores nomi-
nais. Temos a frente um horizonte
incerto quanto a recuperacdo do
mercado de trabalho e a situacdo
fiscal do governo. Sao diversos fa-
tores que tornam dificil imaginar a
capacidade de financiamento que o
Fundo podera oferecer no futuro”,
diz. Livio Ribeiro, pesquisador do
FGV IBRE, ressalta que da clare-
za quantos aos objetivos do FGTS
também dependera a construcdo de
uma governanga compativel com
essas metas — outro elemento pou-

co desenvolvido na proposta. “Sem

saber o que se espera do FGTS, se-
quer é possivel avaliar o perfil de
investimentos do Fundo, qual meta
de rentabilidade precisard perse-
guir”, diz Ribeiro, ressaltando dois
desafios: um cendrio de juros mais
baixos que demandard arranjos
além do investimento em titulos
publicos, cujos ganhos serdo limi-
tados; e a necessidade de melhora
no campo da gestio, lembrando
tropegos anteriores do Fundo em
algumas investidas em private.
“Sem isso, qualquer proposta fica-

ra incompleta”, afirma.

Rotatividade e poupanca

Quando foi criado, em 1966, o
FGTS veio substituir a regra até en-
tdo vigente de que os empregados

formais que completassem dez anos

Rendimento das contas vinculadas vs. IPCA e poupanca
(em %)
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59 69
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Fonte: (G-FGTS.; elaborado por FGV IBRE
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de atividade numa empresa adqui-
riam estabilidade. Além de proteger
o trabalhador de demissdes involun-
tarias quando se aproximassem da
zona de risco da década trabalhada,
o Fundo criava uma poupanca que
atuaria como apoio ao trabalhador
em caso de demissdo, gerando um
fluxo de recursos ideal para finan-
ciamento de longo prazo.

Com o passar do tempo, o FGTS
foi ganhando outros aliados na
prote¢do ao trabalhador: em 1986,
com a criacdo do seguro-desempre-
go; e, em 1988, com a reversdo de
parte do recurso do PIS Pasep que
tradicionalmente virava fonte de
financiamento para o BNDES para
financiar o abono salarial. O arran-
jo que se produziu com esses trés
instrumentos, entretanto, alimen-
tou uma dindmica distorcida para a
economia. “Como foram mecanis-
mos criados de forma independente,
muitas vezes geraram situagdes em
que a soma de beneficios trabalhis-
tas promovia um aumento de renda
temporario, que tornava vantajoso
para o trabalhador se desligar”,
descreve Manoel Pires, pesquisador
associado do FGV IBRE.

Pires, que foi secretirio de Po-
litica Econémica do Ministério da
Fazenda (2015/16), recorda as ini-
ciativas ja realizadas para mitigar
esses desvios. “Em 2015, foram fei-
tas mudancas na modelagem tanto
do seguro-desemprego quanto do
abono salarial, tornando-os mais
restritivos”, diz, com o abono pas-
sando a ser pago proporcionalmen-
te ao tempo de trabalho no ano de

referéncia, e o seguro-desemprego

tendo o tempo minimo exigido para
concessiao ampliado, além do con-
dicionamento do numero de parce-
las ao tempo de trabalho. Quanto a
baixa remunera¢ao do Fundo - ou-
tro incentivo para a rotatividade —,
Pires recorda a discussio que che-

gou ao Congresso, mas nao virou
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proposta, de atrelar o rendimento
do FGTS a caderneta de poupanga.
“Nao houve acordo politico, pois
quando se aumenta o rendimento
do FGTS, imediatamente se estd au-
mentando o custo do financiamento
imobilidrio, atingindo particular-

mente as construtoras”, lembra Pi-

Arrecadacao liquida do FGTS (R$ bi)
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res. A alternativa surgiu no governo
Temer, em 2017, quando se apro-
vou a distribui¢cio de 50% do lu-
cro do Fundo para os cotistas, sem,
entretanto, ampliar a remunera¢io
na base das contas, que permaneceu
em TR + 3%. E que se mantém na
proposta atual, que apenas mexe na
distribuicao do lucro, ampliando-a
para 100%.

Seijas considera a modalidade
do Saque-Aniversirio proposta na
medida proviséria um ganho nas
politicas de reduc¢do de excesso
de rotatividade, devido a qual “a
experiéncia no mercado de tra-
balho deixa de ser incorporada a
produtividade dos individuos e,
consequentemente, aos saldrios”.
Esse efeito sobre a rotatividade se
da porque, ao optar pela modali-
dade do Saque-Aniversdrio, o tra-
balhador nio pode mais acessar a
totalidade dos recursos na conta
do FGTS em caso de rescisio do

contrato de trabalho. “Por outro

A MP do FGTS reacende
/.

a critica de grupos
contrarios ao uso do
Fundo como subsidio
cruzado para financiar
progamas de moradia e

obras de saneamento

lado, acessar parte dos saldos das
contas uma vez por ano fard com
que o individuo perceba um au-
mento em sua renda permanente,
podendo utilizar os recursos saca-
dos anualmente como lhe for mais
conveniente, sem prejuizo das de-
mais op¢oes previstas na legislacao

para o saque nas contas (aposenta-

Orcamento plurianual (R$ bi, autorizativo)
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Fonte: Resolugdo 903/18.; elaborado por FGV IBRE
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doria, compra de imdveis e doenga
grave)”, diz o analista da TFL.

A Carta do IBRE desta edicao
(ver pag. 6), por sua vez, apon-
ta o questionamento de Samuel
Pessoa, pesquisador associado do
FGV IBRE, sobre a efetividade do
Saque-Aniversario para o aumen-
to da produtividade, alegando que
“trabalhadores acostumados ao
regime de alta rotatividade, com
saques frequentes de 100% do
Fundo mais 40% (que foi manti-
da) a cada vez que sdo demitidos,
ndo trocardo de regime”. Ja Pires
considera que a melhor alternativa
para o Fundo seria preservar sua
caracteristica de pectlio, usando-o
como um instrumento de acimulo
de poupanca para financiar a Pre-
vidéncia. “O que se discutia pre-
viamente a MP era a possibilidade
de manter parte desses recursos do
FGTS como seguro-desemprego, e
migrar outra parte para uma previ-
déncia complementar — neste caso,
com uma remuneragao mais apro-
priada”, descreve. Apesar dessa al-
ternativa nio ter sido oficialmente
descartada, na opinido de Pires,
¢é incompativel com o desenho da
MP. “A ideia do Saque-Aniversario
vai na dire¢do totalmente oposta.

Precisamos debater isso”, diz.

Financiamento para

a habitacao

A falta de uma estimativa sobre o
impacto do Saque-Aniversario tam-
bém preocupa os analistas do setor
imobilidrio. Apesar da afirmacdo

do governo de que o novo FGTS



ndo implicard qualquer alteracao
de funding para esse tipo de finan-
ciamento, analistas consideram difi-
cil que ndao haja comprometimento
da concessdo de crédito no merca-
do de habitacdo popular para além
de 2022. “Estamos falando de uma
fonte relativamente estivel com
custo ndo muito caro que conse-
guiu viabilizar o sistema financeiro
de habitacdo que até a cria¢io do
Fundo, em 1966, nao vinha tendo
éxito. E que desde entdo financiou
mais de 10,5 milhoes de unidades”,
diz o economista José Pereira Gon-
calves, que ja foi membro do conse-
lho curador do FGTS. Pela regra do
Minha Casa Minha Vida, as faixas
1,5 e 2 do programa tém subsidio
garantido pelo FGTS de até R$ 45
mil e de até R$ 27 mil, respectiva-
mente. A faixa 1 é totalmente fi-
nanciada por recursos da Unido, e a
faixa 3 nao dispoe de subsidio dire-
to, apenas acesso ao financiamento
com recursos do Fundo. As taxas de
juros variam de 5% na faixa 1,5 a
9,16% no limite maximo de renda
da faixa 3, de R$ 9 mil.

Claudia, em parceria com Gon-
calves e o pesquisador Henrique
Bottura Paiva, também do OCH,
desenvolveram alguns cendarios hi-
potéticos quanto as adesdes dos
cotistas ao novo modelo de saque,
partindo do saldo das contas veri-
ficado em junho de 2019. De acor-
do aos autores, entre o nivel mais
baixo — com adesdes variando en-
tre 60% e 5% regressivamente em
relacdo aos saldos —, e o mais alto
— em que as adesdes variariam en-

tre 90% e 20% —, os saques anuais
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Mudancas no FGTS se refletem

. Indice de Confianca da Construcéo do FGV IBRE

Empresas que nao operam o MCMV

Empresas que operam o MCMV

Fonte: Sondagem da Construgao FGV IBRE.

poderiam ir de R$ 18,8 bilhdes a
R$ 34 bilhdes. Neste ultimo caso,
o montante supera a metade dos
investimentos do FGTS autoriza-
dos para habita¢io no or¢amento
plurianual de 2019-2022, de RS 64
bi na média. Claudia, entretanto,
reconhece a dificuldade de fazer
previsdes sem dados desagregados
e sob uma conjuntura conturbada,
com geragdo incipiente de postos
de trabalho numa economia que
patina, a qual se somam elementos
relativamente novos, como a de-
missdo consensual. “Mesmo repre-
sentando um percentual pequeno
dos saques, menos de 2%, essa mo-
dalidade ja registrou aumento de
47% entre o primeiro semestre de
2018 e 0 mesmo periodo de 20197,
lembra. Para reforgar seu alerta, a
pesquisadora ressalta que a medi-

da contraciclica de retirada extra

no humor das construtoras

1!

jf'll IIlls s

Ago/15  Ago/19
71,6 857
786 834

de R$ 49,5 bilhdes do Fundo em
2017, referente a contas inativas,
representou uma reduc¢do de dispo-
nibilidades de 28% em 2018. “Na
verdade, a habitacdo popular vem
sofrendo recortes de financiamen-
to desde 2015, quando os bancos
participantes da poupanca passa-
ram a retrair a oferta de crédito, e
o FGTS teve de descolar o foco ex-
clusivo na habita¢do popular para
compensar essa retragao.”

Para temperar ainda mais esse
debate, a MP do FGTS reacende a
critica de grupos contrarios ao uso
do Fundo como subsidio cruzado
para moradia e saneamento. Entre
os criticos moderados esta Pires,
para quem essa aplicacio deveria
ser reformulada. “Acho que o mon-
tante que hoje é sub-remunerado e
vai para estados e municipios inves-

tirem em saneamento deveria migrar
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para o Orcamento Geral da Unido
(OGU). E usar a aliquota adicional
de 10% sobre o saldo da conta vin-
culada do trabalhador demitido sem
justa causa — que foi criada para sa-
near o Fundo, e nio é vinculado aos
cotistas — para uma linha de finan-
ciamento para habita¢io popular”,
afirma. Pires defende que as atuais
condicdes de mercado para captacdo
de recursos permitem que as politi-
cas se voltem mais para o consumi-
dor e menos para o construtor.
Claudia, por sua vez, é contra-
ria a alteracdo na estrutura atu-
al de subsidio, por considerar que
esse é 0 arranjo que compatibiliza
a realidade do mercado brasileiro,
que nio conta com taxas de finan-
ciamento habitacional compativeis
com a capacidade de pagamento
de boa parte da populagio. “Nao
se trata de preferéncia pessoal, ja

que é minha 4rea de estudo, mas do

Para Ana Castelo, do
FGV IBRE, mantendo-se
o cenario econdmico, a
maior parte da demanda
habitacional estar4 entre
familias com renda até

cinco saldrios minimos

reconhecimento de que hoje temos
uma dependéncia. Para se ter ideia,
ha paises europeus em que o crédito
habitacional se faz com taxas totais
de 2,5% ao ano. Nos EUA, de 4%.
No nosso caso, a menor taxa que

existe, e sO existe no FGTS, é de

5% (faixa 1,5 do Minha Casa Mi-
nha Vida, para limite de renda entre
R$ 3 mil e R$ 4 mil). Ndo tem ma-
gica para produzir uma taxa nesse
patamar fora do Fundo”, compara.

Ana Maria Castelo, coordena-
dora de projetos de Constru¢io do
FGV IBRE, afirma que, mantendo-
se o cendrio econOmico atual, a
maior parte da demanda habita-
cional brasileira futura estara entre
familias que ganham até cinco sa-
larios minimos. “Nao d4 para pen-
sar num contexto sem um funding
em que a prestacdo caiba no bolso
dessas pessoas”, diz, reforcando a
defesa de que, nesse caso, o proble-
ma nio é sé de acesso ao crédito,
mas de como paga-lo. E, sem pro-
dutos compativeis com sua realida-
de, afirma, essa demanda acabara
por engordar o déficit habitacio-
nal. “Veja, na prépria resolucdo

do governo que permitiu a troca da

MCMV, subsidios contratados, em R$

20.000.000,00
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Fontes: CEF, Ministério da Fazenda. Elaboragéo FGV.

40 Conjuntura Econdmica | Setembro 2019

2011 2012 2013 2014

M Subsidios MCMV

2015 2016 2017

B Descontos FGTS



CAPA MACROECONOMIA

Aplicacoes do FGTS (R$ bi, executado)

2007 2008 2009

| Aplicagdes em projetos

2010

57

2011 2012 2013

Fonte: (G-FGTS (demonstrativos financeiros anuais); elaboracao FGV IBRE.

TR pelo IPCA, criando uma nova
modalidade de financiamento da
Caixa, estd escrito na justificativa
de que a ideia é tornar o mercado
imobilidrio menos dependente de
recursos da poupanga e do FGTS.
Entretanto, a menos que o gover-
no também promova mudangas na
indexacdao da poupanga e do FGTS
— igualando, nesse caso, para pior
— n3o é uma competicdo equiva-
lente”, diz. Ana insiste em que,
mesmo com um cenario otimista
para a inflacdo hoje, trata-se de ga-
rantir prestagdes compativeis num
horizonte de 25 a 30 anos, o que
implica um alto fator de inseguran-
¢a para a camada de baixa renda.
“Vale lembrar que o que quebrou
o BNH foi uma indexa¢do desca-
sada entre prestagdo e o passivo da
divida. A prestacdo ndo podia ser
indexada pela inflacio porque os

saldrios nao o eram, e as familias

nao conseguiam pagar. Com isso
criou-se o Fundo de Compensacdes
de Variac¢des Salariais (FCVS), pas-
sivo que no final o governo teve
que bancar”, recorda. Apesar de
um cendrio de hiperinflacio como
o dos anos 1980 estar fora do ra-
dar, Ana afirma que o risco de forte
descasamento ndo € insignificante
e “se a gente ndo tomar cuidado,
estaremos de volta ao passado”.

A pesquisadora do IBRE lembra
que os agentes do mercado, que
inicialmente compraram a visdo
otimista do governo quanto ao pa-
cote de mudancas, agora passaram
a ver a conjuntura com mais cau-
tela. Um dos sinais dessa mudanga
se refletiu na ultima Sondagem da
Construcao do FGV IBRE. Apesar
do bom resultado, com aumento
de 2,2 pontos em agosto, atingin-
do o maior nivel desde dezembro
de 2014, o Indice de Confianca

2014

2015 2016 2017

m Aplicagdes em titulos e valores mobilidrios

da Construcdo entre empresas que
operam o0 MCMYV ficou abaixo do
indice das empresas que estdo fora
do programa. Algo pouco usual
que, na opinido de Ana, reflete a
perda de capacidade do programa
de atenuar os efeitos da crise eco-
nomica, tal qual fez no passado.
Claudia ainda ressalta que, ape-
sar da importancia do desenvolvi-
mento de instrumentos do merca-
do secunddrio para atrair funding
ao setor, é um erro interpretar que
esses serdo a forma mais eficiente
e barata de financiamento para a
camada de baixa renda. “Instru-
mentos como os certificados de re-
cebiveis imobilidrios (CRI) e a letra
imobilidria garantida (LIG) s6 te-
rdo desenvolvimento robusto, sig-
nificativo para o mercado de cré-
dito com a entrada de investidores
institucionais. Mas estes ainda nao

chegaram, porque para eles nao
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interessa investir no preco que es-
ses papéis estdo sendo oferecidos”,
afirma. “A LIG, que foi a ultima
que faltava regulamentar, similar
aos covered bonds europeus, é um
instrumento maravilhoso. Mas de
dezembro do ano passado para
cd, quando acumulou um estoque
de R$ 6,8 bilhdes, sé atraiu inves-
tidor pessoa fisica. Para engajar
investidor institucional precisa de
preco mais atraente. Mas esse pre-
¢o, por sua vez, ndo é acessivel ao
segmento popular. E um desservico
muito grande quando se fala que
esses instrumentos serviriam para
resolver nossa situacao de crédito
e poderiam entrar em substitui¢ao
ao SFH”, diz. “De novo, nio é pre-

feréncia, é questao de realidade.”

Fator governanca

Para os analistas, questdes sobre
o futuro do FGTS como peculio e
como financiador do mercado de

habita¢do social sao partes funda-

Alexandre Seijas, da IFI,
ressalta que a perspectiva
de juros bésicos em
patamares baixos limitard
os ganhos do FGTS com
investimentos em titulos e

valores mobilidrios

mentais para se compreender qual
o papel que o governo vé para o
Fundo no futuro — e, principalmen-
te, como corrigir sua governancga
para isso. “Na hora em que se de-
cide distribuir 100% do lucro, o
que o governo estd dizendo para
a gestdo? Que ele tem que passar
a perseguir lucro? Como isso vai

ser alcancado? Qual impacto disso

Rentabilidade dos ativos (%a.a.)
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Fonte: (G-FGTS (demonstrativos financeiros anuais).
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nas taxas de financiamento? Sdo
varias perguntas que precisam ser
respondidas”, questiona Livio Ri-
beiro, do FGV IBRE, defendendo
que tais diretrizes ndo podem ser
dissociadas do projeto. “O grande
bug da governanga é que vocé ndo
faz um planejamento atuarial no
horizonte relevante de maturidade
de seus ativos. O Fundo é sempre
preparado pelos seus critérios de
reserva de liquidez e margem pru-
dencial para ndo ter problemas
nos quatro anos do plano pluria-
nual. Mas quem disse que a ope-
racdo que eu fiz hoje nio me trara
um problema de liquidez em oito
anos?”, questiona.

Ribeiro ainda destaca a necessi-
dade de se aprimorar a gestio do
Fundo - seara na qual o FGTS nao
coleciona s6 bons momentos. Bas-
ta olhar a experiéncia do Fundo de
Investimentos do FGTS (FI-FGTS),
com quase R$ 10 bilhdes investi-
dos no Porto Maravilha do Rio de
Janeiro, através de Certificados de
Potencial Adicional de Construcdo
(Cepacs) —, que ndo lhe deram re-
tornos adequados, além de outros
investimentos em empresas envol-
vidas na Operagdo Lava Jato. “Ha
uma estrutura de governanca que
hoje é oca, e que precisa ser con-
solidada de acordo ao objetivo do
Fundo”, afirma.

Seijas salienta que, na IFI, o
entendimento é de que “as inova-
¢oes trazidas pela MP 889 atuam
para eliminar a tendéncia de acu-
mulac¢do crescente de patrimonio
liquido pelo FGTS. A perspectiva

de juros bdsicos da economia em
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patamares mais baixos nos proxi-
mos anos limitard os ganhos com
investimentos em titulos e valores
mobilidrios, o que também limitara
a acumula¢do de patriménio liqui-
do pelo FGTS”. O analista afirma
ver com bons olhos a menc¢ido do
governo em modificar as regras de
governanga e o perfil de investimen-
tos do FGTS, tornando mais crite-
riosa a selecao de projetos e o nivel
de exposicdo a risco dos projetos
que recebem aportes do Fundo de
Investimento do FGTS (FI-FGTS),
além da men¢dao a possibilidade
de diversificacao da carteira, com
eventual abertura da gestio dos
recursos do Fundo a outras insti-
tui¢bes financeiras além da Caixa.
“Na IFI, entendemos ser importan-
te a discussdo dessas questoes, ten-
do em vista que o contexto de juros
baixos deve se manter na economia
doméstica a medida que avancam

no COI’IgI’CSSO reformas para garan-
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tir a consolidacao do quadro fiscal
do pais”, diz. “Além disso, diante
de problemas verificados no pas-
sado por auditorias independentes
com a aplicagio de recursos pelo
FI-FGTS e FII-FGTS, pensamos ser
importante o aumento dos critérios
na selecio de projetos, de modo a
utilizar os recursos do Fundo para
financiar projetos que tenham re-
torno social mais elevado, apro-
veitando eventuais externalidades
positivas”, afirma, citando como
exemplos projetos voltados a in-
fraestrutura do pais, assim como
obras que estejam inacabadas por
falta de recursos orcamentdrios do
governo federal.

Claudia e Pereira ressaltam a
importancia de se intensificar o de-
bate durante a tramitacio da MP,
lembrando que, até agora, a maior
parte das emendas sugeridas ao
projeto nio sugerem preocupagio

com o destino do Fundo: concen-

Doencgas

Outros

tram-se em ampliar a elegibilidade
a saque e flexibilizar o limite de
R$ 500 de saque imediato, sem as
devidas andlises de impacto. “No
ano passado, foi criada uma linha de
financiamento para as Santas Casas
com orcamento de R$ 3,5 bilhoes
para este ano. Recentemente foram
acrescidas novas modalidades de
saque, para oOrteses e proteses — que
resultaram em saque de R$ 1,9 bi-
lhdo entre agosto de 2018 e maio
de 2019, e aprovadas na Camara
outras para pagamento de curso
universitario e cirurgias essenciais”,
elenca Claudia. “Sem discutir o mé-
rito, tudo isso vai mexendo nas con-
tas do Fundo. Em tempos em que
a economia anda lenta, é arriscado
abrir guarda a uma caca por recur-
sos”, diz Pereira, apontando que o
maior risco é de ndo ter um objetivo
para o FGTS no longo prazo e, no
curto, tampouco ter sucesso no esti-

mulo econémico esperado.
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