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FGTS perde

paraa
inflacao

pela 72 vez
nadecada

Correcao do Fundo de
Garantiando garante
reposicao dos indices
de precos e gera perda
para seus cotistas

Fernando Jasper

I Em 2009, o rendimento dos
depositos do Fundo de Garantia
do Tempo de Servico (FGTS) serd
menor que a inflacdo pela séti-
ma vez em dez anos, e o saldo
que estd no Fundo desde 2000
terminard o ano valendo 11% a
menos que no inicio da década.
A persistente perda do poder de
compra desse dinheiro — que
pertence ao trabalhador mas s6
pode ser sacado em ocasioes
especificas — reforcaademanda
por mudancas no FGTS.

Os pedidos mais frequentes
sdo pela mudanca na forma de
correcao dos depdsitos e pela
permissao para que os titulares
apliquem ao menos parte do
Fundo em investimentos mais
rentdveis — como muitos fize-
ram ao comprar acoes dos fun-
dosde privatizacao da Petrobras,
em 2000, eda Vale,em 2002. Até
quinta-feira passada, esses
papéis renderam 892% e 988%,
respectivamente, frente aos 49%
e 61% acumulados pelas contas
do FGTS em iguais periodos.

As propostas de maior renta-
bilidade agradam aos trabalha-
dores. Mas, para o governo e
alguns economistas, implemen-
td-las significaria dinamitar
uma importante fonte de recur-
sos para habitacao popular,
saneamento e infraestrutura,
além de tornar mais caras as
prestacoes da casa prépria. Nesse
caso, o cotista ganharia de um
lado, mas o mutudrio perderia
de outro.

Noinicio domés, trés projetos
de lei sobre o assunto foram
tema de audiéncia ptblica na
Comissao de Assuntos Eco-
noémicos (CAE) do Senado. Um
deles propoe a mudanca do
“indexador” do FGTS, trocando a
Taxa Referencial (TR) pelo Indice
de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA). O uso do IPCA, que nor-
teia as metas de inflacao do
Banco Central, automaticamen-
te impediria que os saldos per-
dessem valor.

Correcaoincorreta

Sealeiqueregulamenta o Fundo
de Garantia (8.036/1990), fosse
seguida a risca, o dinheiro depo-
sitado ndo estaria se desvalori-
zando. Eladeterminaqueas con-
tasvinculadasrecebam correcao
monetdria mais juros de 3% ao
ano — o que garantiria aos pou-
padoresum ganhoreal (acimada
inflacao) de 3%. Os juros tém
sido pagos normalmente, mas
hd dez anos a correcao é feita de
modo incorreto. Isso porque a

Mudancas reduzem
recursos para politicas

I O FGTS financiou 269 mil
moradias em 2008, ao custo de
R$ 10,2 bilhoes. Também ban-
cou R$ 1,3 bilhdo em descontos
na habitacdo para pessoas com
renda familiar de até cinco sala-
rios minimos, e destinou quase
R$ 3,2 bilhoes a obras de sanea-
mento bdsico e infraestrutura
urbana. No conjunto, essas obras
geraram quase 530 mil empre-
gos, segundo o Conselho Curador
do Fundo. Para o governo e mui-
tos empresdrios e economistas,
se as pessoas puderem sacar seu
saldo no FGTS para aplicd-lo em
investimentos, o patrimonio do
Fundo sera corroido. Acabara,
assim, a sustentacao de politicas
sociais nas dreas de habitacdo,
infraestrutura urbana e sanea-
mento. Também hd quem apon-
te riscos para o proprio cotista, e
para quem financia sua casa ou
apartamento.

“Se for para flexibilizar, per-
mitindo aplicar parte das contas
vinculadas nomercado de acoes,
por exemplo, tem de ser pouco.
Algo como 5% ou 10% de cada
conta, ndo mais que isso. Ha
sempre o risco de as acoes cai-
rem, e ai o trabalhador perderia
parte de um fundo que serve jus-
tamente para momentos de difi-
culdade, como o desemprego ou

problemas de satide”, avalia a
economista Renata Moura Sena,
professorada PUC-SP. “Enquanto
o FGTS for usado para financiar
a habitacdo, mexer na remune-
racdao também serd muito com-
plicado. As prestacoes ficariam
mais caras, prejudicando justa-
mente a populacao de menor
renda.”

Aeconomista também desta-
ca o papel desempenhado pelo
FGTS durante crises econdmi-
cas. Ela lembra que, em 2009,
R$ 13 bilhoes do orcamento do
Banco Nacional de Desen-
volvimento Econémico e Social
(BNDES) sairam do FGTS — e
que esses recursos ajudaram
muitas empresas a driblar a
secura de crédito no mercado
financeiro.

Emsuadissertacao de mestra-
do, apresentadanoiniciodoano,
Renata avaliou sete propostas de
flexibilizacao do FGTS apresen-
tadas por economistas de reno-
me, entre eles os ex-presidentes
do Banco Central Pérsio Arida e
Gustavo Franco. E concluiu que
nenhuma delas ofereceu solu-
coes capazes de melhorar a ren-
tabilidade do Fundo sem afetara
quantidade de recursos disponi-
veis ou o custo dos financiamen-
tos. (F])
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POR QUE 0 FUNDO RENDE TAO POUCO

A TR, que corrige as contas do Fundo de Garantia, € menor que a inflacéo
ha uma década. E, mesmo com os juros de 3% ao ano, o rendimento do
saldo do FGTS néo tem sido suficiente para manter seu poder de compra.

Empresa deposita

0 empregador deposita mensalmente, na
conta vinculada do FGTS, o equivalente a

8% do salario do empregado.

Dinheiro é aplicado

O patrimdnio do FGTS — a soma das contas vinculadas de

Acontaéuma
poupanga compul-
soria: o trabalhador
SO pode sacar em
situaces especificas
(aposentadoria,
demissdo sem justa
causa, doenca grave,
compra de moradia e
outras).

3

RS 189,5 bilhdes

pertenciam aos trabalhadores

RS 217,4
bilhoes

era o ativo total do Fundo
no fimde 2008

Parte é aplicada (em
titulos publicos,
principalmente)

TR, taxa escolhida para atualizar
osvalores, éarbitrada pelo Banco
Central, edesde 1999 se mantém
abaixo da inflacao. Com isso, os
saldos do FGTS sao apenas par-
cialmente atualizados.

Para definir a TR, o BC aplica
um “redutor” sobre o ganho
médiodos CDBs, titulosderenda
fixa. Assim, é natural que a TR
caia quando a Selic (taxa bdasica
dejuros)éreduzida — e,vale des-
tacar, a Selic estd no menor pata-
mar da histéria. O problema é
que o BCpode alterar tal redutor
a qualquer momento e sem
explicar seus critérios, o que faz
a TR ser vista como um indice
artificial.

“A'TR ndo é um indice de cor-
recdo monetdria, é uma taxa
manipulada conforme a conve-
niéncia. Como ela também é
aplicada sobre a poupanca, e
com a queda da Selic o governo
queria afastar investidores da
caderneta, a TR foi ainda mais
reduzida”, aponta Mdrio Alberto
Avelino, presidente da ONG
Instituto FGTS Fdcil, que na audi-
éncia da CAE foi um dos porta-
vozes do grupo que pede remu-
neracdo maior. Confiante, o
senador Marcelo Crivella (PRB-
RJ) chegou a sugerir, na mesma
ocasido, que ogoverno ja comece
a trabalhar com a premissa de

que as mudancas serao
aprovadas pelo Con-
gresso.

Nemtdaosimples

Autora de uma disser-

tacdo de mestrado

sobre as propostas de
mudanca no Fundo, a
economista Renata

Moura Sena acha que nao serd
tao facil assim aprovar esses pro-
jetos. “Se pensarmos so6 pelo ren-
dimento do trabalhador, de fato
a situacdo é péssima. Mas nao
podemos esquecer que, se O
FGTS elevar a remuneracao dos
cotistas, terd de aumentar a taxa
de juros da habitacdao”, lembra
Renata, que é professora da
Pontificia Universidade Catélica
de Sao Paulo (PUC-SP).

Anselmo Santos, professor de
Economia do Trabalho da
Unicamp, segue raciocinio
semelhante. “Habitacdo a juro
baixointeressa maisao trabalha-
dor do que uma remuneracao
um pouco melhor no FGTS. O
Fundo se transforma em investi-
mento produtivo, que gera
emprego, renda e movimenta a
construcdo civil”, argumenta.
Mas ele admite: “Nao garantir
nem a inflacdo é complicado,
uma vez que o FGTS é uma pou-
panca compulséria”.

“Como a TR também é
aplicada sobre a
poupanca, e 0 governo
queria afastar investidores

da caderneta,

a TR foi

ainda mais reduzida.”

Matrio Alberto Avelino, presidente da ONG Instituto FGTS Facil.

NA CALCULADORA

todos os trabalhadores formais — é administrado por um
Conselho Curador e operado pela Caixa Econdmica.

Parte do patriménio financia obras de habitacdo,
saneamento e infraestrutura.

| zud

Conta é remunerada

Os rendimentos proporcionados por aplicacdes e
empréstimos remuneram as contas vinculadas. A
lei determina que elas devemn receber correcdo

monetaria (para manter o poder de compra do
dinheiro) mais juros de 3% ao ano.

PARA ONDE VAI O FUNDO (2008)

Al

Habitacao Saneamento

o

Moradias Empregos

R$10,2bi R$3,2bi 268,9mil 527,3mil

Além dos R$ 13,3 bilhdes investidos em habitacao, saneamento e infraestrutura, o FGTS
bancou subsidios de R$ 1,3 bilhdo ao financiamento de moradias populares. O Fundo de
Investimento (FI-FGTS), constituido com recursos do patriménio liquido do FGTS, destinou
outros R$ 9,3 bilhdes a obras de infraestrutura (energia, ferrovias, portos, saneamento,
rodovias e outros). Conforme esses empréstimos sao pagos, todo esse investimento retorna

ao patriménio do FGTS.

TR é baixa

Os juros de 3% tém sido pagos normalmente pelo governo. O problema do
FGTS esta na corre¢do monetaria. Desde 1992, ela é feita pela taxa referencial
(TR), definida pelo Banco Central - e, desde 1999, a TR perde para a inflacdo.
Portanto, ao contrario do que determina a lei, 0 saldo das contas ndo tem
recebido toda a atualiza¢do. Mesmo somando a TR aos juros de 3%, o
rendimento do Fundo foi menor que a inflagdo em sete dos Ultimos dez anos.

Variacao, em % ao ano
- Rendimento das contas do FGTS
Inflagdo (IPCA)

----- FGTS sem perdas
(corrigido pelo IPCAendopela TR)
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Trabalhador perde

O Instituto FGTS Fécil calcula que, desde dezembro de 2002,
0 descompasso entre TR e inflagdo causou perdas de quase
R$ 56 bilhdes aos trabalhadores. Se a corre¢do monetaria
fosse correta, em vez dos R$ 195 bilhdes, o patriménio total
deles estaria hoje em mais de R$ 250 bilhdes, uma diferenca

de 28%.

Mutuario pode perder

(proj.)

i

Uma das propostas para corrigir essa distorcdo € trocar de indexador, tirando
a TR e colocando em seu lugar o IPCA, o indice oficial de inflagdo. A medida
melhoraria a remuneracado das contas do Fundo. No entanto, para ndo
“quebrar” o FGTS, as prestacdes da habitacdo também teriam que ser
corrigidas pelo IPCA - o que seria ruim para os mutuarios.

Fonte: Banco Central, IBGE, FGTS.

Infografia: Gazeta do Povo

Fundo tem pior rendimento da historia

Criada em 1991 pelo Plano Collor
2,um dos vérios pacotes que ten-
taram derrotar a inflacdo, a Taxa
Referencial (TR) tinha o objetivo
de ser uma espécie de taxa basica
de juros, uma referéncia para o
sistema econdmico. Desde entdo, é
ela que corrige o FGTS, a poupanca
e amaioria das prestacdes do
Sistera Financeiro da Habita¢do
(SFH).

Até 1998, a TR havia perdido
para a inflacdo apenas uma vez,
em1993. Mas logo 0 Banco Central
passou a aplicar “redutores”, que
descolaram a taxa da variacdo dos
precos. Isso beneficiou mutuarios
da habita¢do, mas prejudicou
poupadores e cotistas do Fundo de
Garantia. Essa politica ganhou for-
cacomaqueda da Selic e a tenta-

tiva do governo de evitar a fuga de
investimentos em titulos publicos
em direcdo a poupanca.
Oresultado é que,em 2009, a
TR terd a menor variacao da histo-
ria. Deve ficar em 0,71%, ao passo
gue 0 mercado prevé uma inflagdo
acumulada préxima de 4,25%.
Assim, o rendimento do FGTS fica-
rd abaixo de 3,8% — o pior desde
1967, quando o Fundo foi criado
—, reduzindo em 0,5% o poder de
compra dos saldos dos trabalha-
dores. Por exemplo: quem tinha R$
1,5 mil no Fundo em dezembro do
ano passado e, com esse dinheiro,
poderia comprar determinada
geladeira, hoje tem pouco menos
deR$1.557 na conta — e a mesma
geladeira estard custando quase
R$1.564, se tiver sido corrigida

pelo IPCA.

A diferenca pode parecer
pequena para um cotista, mas
permite uma economia bilionaria
ao governo. Nos Ultimos 12 meses,
ele deixou de gastar R$ 9,7 bilhdes
ao ndo repassar integralmente a
inflacdo as contas dos trabalha-
dores, segundo célculo da ONG
Instituto FGTS Facil. Esse valor é
suficiente para bancar, com sobras,
a ampliacdo e modernizagdo da
refinaria de Araucaria, um dos
maiores investimentos da histéria
do Parana. Ou construir 257 mil
casas populares, considerando-se
o0 custo médio das moradias finan-
ciadas pelo Fundo em 2008 (R$
37,8 mil).

Nos Ultimos sete anos, essa
economia — que, do ponto de vista

dos titulares das contas, represen-
ta perda - chega a R$ 55,7 bilhdes.
“O que temos é uma desvaloriza-
¢do, um confisco, para ndo usar
outros termos menos cordiais”,
esbraveja o presidente do FGTS
Facil, Mario Alberto Avelino, que
move acdes na Justica pedindo a
reposicdo desses valores as contas
dos trabalhadores.

0 professor de matematica
financeira Antdnio Carlos Béllio,
gue ndo cré em mudancas tao cedo
na remuneracao do Fundo, fazuma
sugestdo. “De momento, a melhor
alternativa para o trabalhador é:
se puder sacar seu saldo do FGTS,
sague. Uma boa opcdo é usa-lo
para abater o saldo devedor ou as
prestacdes do Sistema Financeiro
da Habitacao.” (FJ)




