FISCAL AFFAIRS

Série especial sobre politica fiscal em resposta a COVID-19

Esta nota é parte de uma série produzida pelo Departamento de Finangas Publicas para ajudar os paises membros a

enfrentar a situagcdo de emergéncia causada pela COVID-19. As opinides aqui expressas sao as do corpo técnico do FMI e
ndo representam necessariamente os pontos de vista do FMI, de sua Diretoria Executiva ou de sua Direcdo-Geral.

O apoio do setor publico as empresas:

O apoio do setor publico as empresas pode ajudar a resolver necessidades de liquidez ou solvéncia
durante a pandemia e assegurar que as economias estejam bem posicionadas para se recuperar apos
o relaxamento das medidas de distanciamento social. Esse apoio deve ser oportuno, direcionado e
temporario, e seu impacto sobre os orgamentos e dividas dos governos pode ser grande. Assim,

é imperativo providenciar que esse apoio seja oferecido de forma transparente e com a devida
independéncia para garantir a boa governanca. Ele deve ser orgado, registrado e monitorado.

Os governos tém anunciado uma série de medidas, como desoneracdes fiscais e subsidios. Além disso,
muitos paises também estdo usando garantias de empréstimos como ferramenta principal para apoiar
as pequenas e médias empresas. A injecdo de capital pode ser necessaria no caso de grandes

empresas em setores estratégicos, a medida que a crise se aprofunde.

I. OS GOVERNOS ESTAO OFERECENDO ALIVIO AS EMPRESAS PARA APOIAR O EMPREGO E
EVITAR PERTURBACOES ECONOMICAS DE LONGO PRAZO

A devastacdo humana e econémica causada pela COVID-19 constitui uma forte justificativa para a
concessao de apoio temporario pelos governos as empresas. Alguns setores vém sendo atingidos mais
duramente (por exemplo, companhias aéreas, restaurantes), mas os danos estdo se espalhando por todos
os setores e economias, pois as restricdes a circulagdo de pessoas pesam sobre a atividade. A falta de
apoio do Estado pode levar a uma recessao ainda mais profunda e prolongada e prejudicar enormemente
o funcionamento das empresas e a vida dos trabalhadores. O apoio fiscal pode atender as necessidades de
liquidez das empresas e incentiva-las a preservar empregos e salarios. Nos setores mais vulneraveis,

as empresas também podem enfrentar problemas de insolvéncia a medida que a crise se aprofunde.

' Elaborada por Emre Balibek, Paulo Medas, John Ralyea e Sandeep Saxena.
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Um objetivo fundamental é evitar efeitos de longo prazo decorrentes de faléncias, reducdes de pessoal e
liquidagbes de ativos.

O apoio do Estado as empresas deve ser oportuno, direcionado e temporario. Alguns setores ou empresas
talvez precisem apenas de liquidez para pagar salarios e cobrir outras necessidades em termos de capital
de giro. Outros talvez precisem de um apoio financeiro maior para sanar preocupag¢des com a solvéncia e
evitar uma faléncia disruptiva, sobretudo quando se trata de empresas ou setores sistemicamente
importantes. Os governos precisam encontrar a combinagao certa entre apoio direto as familias e apoio as
empresas que as empregam, o que dependeréa das circunstancias especificas. Por exemplo, em alguns
paises, talvez seja mais facil chegar as familias do que as pequenas empresas ou aos trabalhadores
auténomos, sobretudo os que atuam na informalidade (por exemplo, totalmente fora do sistema
tributario). A medida que as iniciativas de contencdo forem suspensas, o apoio especifico as empresas deve
ser retirado, possivelmente em favor de estimulos mais gerais para dar um novo félego a economia.

Os paises vém adotando diversas formas de apoio. A questdo deve ser que ferramentas sdo melhores para,
de forma criteriosa, atingir os objetivos de politica, como preservar empregos, apoiar o investimento,
manter as cadeias produtivas essenciais. Varios aspectos nacionais especificos precisam ser levados em
conta: i) restricdes de financiamento do governo — essas restri¢cdes terdo impacto sobre o volume e o tipo
de apoio que pode ser fornecido (por exemplo, uma reducdo de impostos ou a elevacdo de subsidios tera
um impacto imediato no orcamento, enquanto as garantias poderao sé ter impacto no futuro), ii) a
capacidade administrativa para assegurar o apoio em tempo habil: entre as ferramentas disponiveis, quais
sdo mais eficazes, mais faceis de usar? e iii) as caracteristicas das empresas beneficiarias (por exemplo,
estdo enfrentando uma escassez temporaria de recursos ou a faléncia, sdo empresas de maior ou de menor
porte) e a cobertura pretendida, por exemplo, apoiar todas as pequenas e médias empresas (PME) ou um
setor especifico. Por exemplo, o apoio as PME por meio de empréstimos garantidos pode ser mais facil e
mais eficaz do que outros instrumentos (por exemplo, apoio na forma de capital). Os principais tipos de
apoio especifico as empresas sdo:

e Medidas do lado da receita para oferecer alivio em termos de liquidez a empresas que possam
enfrentar dificuldades para pagar tributos e honrar outros gastos (ver a nota sobre as respostas de
politica tributaria). Destacam-se o diferimento de impostos (Alemanha, Brasil, China, Coreia, Indonésia,
Italia, Japdo, Russia) e as desoneracdes fiscais (China, Coreia, Indonésia, Reino Unido, Rissia), além de
outras medidas, como assegurar que os pagamentos antecipados de impostos sejam realistas nesta
nova conjuntura?. Por exemplo, a Australia dispensou o pagamento de taxas e encargos pelas
empresas situadas nas regides mais afetadas pela COVID-19 e a RUssia prorrogou os prazos de
pagamento de impostos das empresas dos setores de turismo e aviagao.

e Medidas do lado da despesa para ajudar no pagamento de salarios e outras necessidades de liquidez.
Destacam-se subsidios salariais (por exemplo, Alemanha, Australia, Coreia, Franga, Japéo),
transferéncias, ou apoio mais geral as empresas na forma de liquidez (por exemplo, Alemanha, Canada,

2 Por exemplo, a China reduziu as aliquotas do IVA das pequenas empresas nas areas afetadas (até 31 de maio
de 2020); concedeu uma desoneracdo do imposto de renda para empresas dos setores afetados e dispensou o
pagamento das contribui¢cdes para a seguridade social de todas as empresas da provincia de Hubei e PME das
demais provincias até junho (50% até abril no caso das grandes empresas de outras provincias).
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Japao, Russia). Os subsidios salariais preservam o vinculo empregaticio, o que pode ajudar a acelerar a
recuperacdo. Por exemplo, o Japao concedeu subsidios na forma de 1 bilhdo de ienes destinados a
pequenas empresas no setor de equipamentos e sistemas de informatica para o trabalho a distancia.

e Garantias publicas foram usadas amplamente em crises passadas e estdo sendo usadas na atual.
Garantias gerais (por exemplo, para cobrir os empréstimos a PME) costumam ser mais eficientes do
que o apoio direto do Estado, porque a distribuicdo de subsidios ou empréstimos a multiplos
beneficiarios provavelmente vai gerar um custo de transagdo mais elevado®. Garantias pontuais
também podem ser concedidas a grandes empresas mais afetadas, de modo a proporcionar acesso a
crédito mais barato. Muitos paises europeus ja anunciaram garantias, perfazendo um montante que
vem subindo e ja estava na casa de US$ 2,25 trilhdes*. Entre os paises ndo europeus que concederam
garantias de empréstimos, figuram, por exemplo, Bahrein, China, Japao e Peru. Em alguns casos, esses
empréstimos garantidos tém um elemento de doacdo se as PME os usarem para preservar empregos
(por exemplo, nos Estados Unidos), o que poderia ser de especial importancia para as empresas em
maiores dificuldades financeiras.

e O governo também pode conceder empréstimos subsidiados diretamente (por exemplo, os Estados
Unidos estao planejando oferecer empréstimos). Esse apoio sera especialmente Util para as empresas
que enfrentam, principalmente, dificuldades de liquidez. Entretanto, mais medidas podem ser
necessarias para apoiar as empresas mais vulneraveis, estratégicas ou de maior porte que enfrentem o
risco de insolvéncia, com destaque para doacdes diretas e inje¢bes de capital (como ocorreu durante a
crise financeira mundial)®>. Uma vantagem de uma injecdo de capital é que ela melhora imediatamente
0 balanco da empresa e reduz os custos e riscos de financiamento, permitindo que a empresa continue
operando e investindo. Como acionista, o governo tera uma voz mais forte para garantir o melhor uso
do dinheiro dos contribuintes, por exemplo, estabelecendo condi¢bes para a injecdo de capital (que
também poderiam ser impostas juridicamente). Por outro lado, uma participacdo de capital é
subordinada em relacdo a divida e pode ser mais arriscada para o governo caso a crise seja
prolongada.

e Uso de medidas ndo orcamentdrias. Sociedades de propoésito especifico podem ser usadas por alguns
governos para canalizar apoio (por exemplo, os recém-anunciados Fundo Nacional de Solidariedade,

3 Muitos governos da OCDE, como Coreia, Dinamarca, Italia e Portugal, intensificaram seus esquemas de
garantia de crédito para apoiar as PME apds a crise financeira mundial.

4 Por exemplo, Alemanha (825 bilhdes de euros), Espanha (100 bilhdes de euros), Franca (300 bilhdes de euros),
Italia (350 bilhdes de euros) e Reino Unido (330 bilhdes de libras). A Comissdo Europeia flexibilizou as regras da
Unido Europeia sobre a ajuda financeira estatal, na tentativa de dar aos governos total flexibilidade para apoiar
suas economias.

> Por exemplo, o governo dos Estados Unidos concedeu uma ajuda financeira ao setor automotivo em 2008 e
assumiu uma participagdo acionaria na General Motors e na Chrysler para evitar demissées em massa. Richard
Anderson e Charles Gascon discutem algumas li¢des extraidas dessa experiéncia em “A Closer Look: Assistance
Programs in the Wake of the Crisis”, publicado pelo Federal Reserve Bank de St. Louis (2011).
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na Franca®, e o Fundo de Estabilizacdo Econdmica, na Alemanha). Trata-se de fundos
extraorcamentarios que podem receber recursos do orgamento e sdo administrados pelo poder
publico. O Estado também pode oferecer ajuda por intermédio de bancos publicos ou outras
instituicOes financeiras publicas (ver a nota “O apoio dos bancos publicos as familias e empresas”).

ll. EXECUCAO DO ORCAMENTO E TRANSPARENCIA

As implicaces dessas medidas para o orgamento e a divida dos governos podem ser consideraveis. Assim,
sera crucial assegurar que o apoio especifico as empresas seja oferecido de forma transparente e com a
devida imparcialidade para garantir a boa governanca. Todas as decisdes e anuncios do governo precisam
ser orcados, registrados e monitorados. Os governos devem assegurar que existam mecanismos para
controlar e monitorar a exposi¢do ao risco decorrente de garantias, outros passivos contingentes e
operacdes parafiscais. Além disso, devem estudar medidas de mitigagdo de risco. Por exemplo, garantias
parciais, deducdes e taxas podem ajudar a enfrentar problemas de risco moral e selecdo adversa
normalmente associados ao uso de garantias. Além disso, um esquema de garantia deve especificar
claramente as finalidades para as quais os empréstimos garantidos podem ser concedidos e fixar um limite
para o tamanho do empréstimo. De forma mais geral, se o Ministro das Finangas ou o Gabinete Ministerial
exercesse uma funcao de guardido ou centralizasse as aprovacoes, isso ajudaria a acompanhar o apoio
concedido e o manteria dentro dos objetivos gerais da politica econdmica. Isso ajudara a examinar se as
medidas de mitigagdo aplicadas se mantém adequadas e a decidir sobre estratégias de saida. Eis algumas
considera¢des importantes sobre a implementacéo:

e O apoio orcamentdrio deve ser identificado e divulgado de forma clara na documentagao do
orgamento. Além disso, convém concedé-lo usando os canais normais de execugao do orcamento por
intermédio do Tesouro. O sistema contabil deve possibilitar a identificacdo dos beneficiarios e dos
beneficios concedidos, que devem ser divulgados sistematicamente nas demonstra¢des financeiras do
governo.

e De modo geral, o uso de fundos extraorcamentdrios deve ser desestimulado, a menos que sejam
considerados necessarios por motivo de eficiéncia operacional, pois tendem a solapar a prestacdo de
contas e a disciplina fiscal. Caso um governo decida estabelecer um fundo desse tipo, é desejavel que:
i) os recursos do fundo sejam mantidos no sistema de conta Unica do Tesouro do Estado, ii) os
desembolsos do fundo sigam os procedimentos normais de execucdo do orcamento e iii) as receitas e
despesas do fundo sejam registradas e divulgadas claramente na documentac¢édo do orcamento e nas
demonstrac¢des financeiras anuais do governo.

e O apoio pardfiscal deve ser medido sistematicamente. As instituicoes financeiras publicas devem ser
obrigadas a manter essas operagdes em contas separadas e informar o governo regularmente.
O volume das atividades parafiscais deve ser divulgado na documentacdo do or¢camento juntamente

® Entre as medidas anunciadas pela Franca, figura o Fundo Nacional de Solidariedade para empresas (0,75 bilhdo
de euros), que sera administrado pelo Diretor da Administracdo Tributaria e das Financas Publicas e prestara
apoio as microempresas e aos profissionais autdbnomos. Esse fundo serd complementado por uma contribuicao
de 250 milhdes de euros dos governos subnacionais.
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com uma analise do impacto em potencial sobre o or¢amento caso haja qualquer necessidade de
compensar as instituicdes envolvidas por suas perdas.

e As garantias publicas devem ser registradas e divulgadas em dominio publico. Todas elas devem ser
apresentadas na documentagdo do orcamento e nas demonstracdes financeiras anuais. Para cada
garantia, os governos devem divulgar no minimo: i) uma breve descricdo da natureza, finalidade,
beneficiarios e duracdo prevista, ii) a exposicao financeira bruta do governo, ou seja, 0 montante
maximo garantido em termos nominais e iii) a possibilidade de qualquer reembolso, recuperacdo ou
contestacao pelo governo.
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