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Os passivos contingentes do governo podem ser definidos como
dividas cuja existéncia depende de fatores imprevisiveis.
Segundo a Lei de Diretrizes Or¢camentérias (LDO), 0s passivos
contingentes classificam-se, conforme a natureza dos fatores
originarios, nas seguintes classes: (I) controvérsias sobre
indexacdo e controles de precos praticados durante planos de
estabilizacdo e das solugbes propostas para sua compensacao,
questionamentos judiciais contra o Banco Central, bem como

! riscos pertinentes a ativos do banco decorrentes de operacdes de
liquidacéo extrajudlual (1) outras demandas judiciais contra a Unido; (I11) lides de
ordem tributéria e previdenciaria; (IV) questfes judiciais pertinentes a administracéo do
Estado, tais como privatizacdes, liquidacdo ou extingdo de 6rgdos ou de empresas e atos
que afetam a administracdo de pessoal; (V) dividas em processo de reconhecimento pela
Unido (esqueletos); e (V1) operacOes de aval e garantia, fundos e outros.

O Programa de Aceleragdo do Crescimento 2007-2010 (PAC) visa promover a
aceleracdo do crescimento econdémico, o aumento do emprego e a melhoria das
condi¢cdes de vida da populacdo brasileira. Sdo medidas destinadas a incentivar o
investimento privado, aumentar o investimento publico em infra-estrutura e remover
obstaculos ao crescimento (burocraticos, administrativos, normativos, juridicos e
legislativos).

Como estimulo ao crédito e ao financiamento, o0 PAC prop6e, no bloco de infra-
estrutura, a criacdo de um fundo de investimento com recursos do Fundo de Garantia do
Tempo de Servico (FGTS) no valor de R$ 5 bilhGes. Essa medida, no entanto, corre o
risco de ser relacionada a segunda classe de passivos contingentes (outras demandas
judiciais contra a Unido) - essas acdes sdo principalmente trabalhistas, relativas a planos
econdmicos, havendo outros questionamentos, entre os quais o principal tema é o
FGTS, como a correcédo de saldos e expurgos inflacionarios.

Assim sendo, o governo pode estar contribuindo para a criagdo de novos passivos
contingentes, que podem se tornar esqueletos no futuro, aumentando a Divida Liquida
do Setor Publico (DLSP) e, consequentemente, a taxa de juros, o que, em geral,
contribuird para uma diminui¢do do bem-estar da populacéo brasileira. De fato, no caso
do fundo de investimento em infra-estrutura, se a obra der prejuizo ou render abaixo do
esperado, o patrimdnio do fundo sera reduzido. Assim, por meio das centrais sindicais e
de milhares de ac¢Ges difusas, novos questionamentos juridicos (passivos contingentes)
se juntardo aos ja existentes quanto aos rendimentos do FGTS.

Fontes alternativas de recursos poderdo ser os fundos constitucionais de financiamento
do Nordeste (FNE), Norte (FNO) e Centro-Oeste (FCO).Possivelmente uma decisdo do



Conselho Monetario Nacional (CMN), com um posterior decreto assinado pelo
presidente da Republica, sera suficiente para direcionar as disponibilidades do
FNE,FNO e FCO para esse fundo de investimento em infra-estrutura.

Ha pelo menos trés vantagens nessa permuta de funding: (I) FNE, FNO e FCO nao
seriam penalizados, pois se trataria de uma operacdo once for all, e ndo se poderia,
portanto, argumentar que estdo acabando com o FNE, o FNO e o FCO; (Il) FNE,FNO e
FCO néo teriam seus focos descaracterizados, pois aos investimentos em infra-estrutura
poderia ser dado 0 mesmo carater regional dos emprestimos atualmente concedidos por
esses fundos; e (Il) o governo evitaria passivos contingentes e, assim, possiveis
esqueletos, pois FNE,FNO e FCO nédo sdo financiados com contas-poupanca dos
trabalhadores.

Deve-se destacar que nessa permuta de funding ndo h& impacto algum na DLSP, pois
somente haveria uma troca de ativos do setor publico consolidado. Contudo, caso na
negociacdo junto aos bancos gestores do FNE,FNO e FCO se exija algum tipo de
reposicdo das disponibilidades, podem-se conceder como contrapartida os empréstimos
feitos pelo fundo de infra-estrutura, de forma semelhante a garantia que seria oferecida a
conta-poupanca dos trabalhadores.
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