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1. Introducao

A questao da utilizacdo de praticasempresariais diversas com a finalidade de promover
transferéncias internacionais de lucros e rendimentos, evitando o pagamento de
impostos, devesercompreendidanocontextodeumaeconomiaglobalizada, resultante
de décadas de progressiva internacionalizagdo das empresas — que se expandiram a
diversos mercados — e da producdo — constituindo-se na distribuicao internacional de
etapas das cadeias produtivas entre firmas independentes ou integradas a um mesmo
grupo.

A forte expansdo internacional das grandes empresas, liderada por Estados Unidos,
Alemanha e Japdo, determinou mutagao significativa nos fluxos de comércio e a
emergéncia de novas formas de concorréncia entre os grupos empresariais. Mais
recentemente, a internacionalizagdo produtiva de grandes empresas foi ancorada
também nos processos de abertura comercial e financeira, observado tanto nas
economias avangadas como nas periféricas.

Esse processo refletiu-se na formagao de cadeias globais de produg¢ao, decorrentes das
estratégias de localizagdo espacial das empresas e da reorientagdo do investimento
externo direto — beneficiando principalmente a China e demais economias asiaticas
e gerando mudangas na divisdao internacional do trabalho (IEDI, 2013). Dessa
forma,ocorreu um movimento de fusdes e aquisi¢cdes — centralizacdao do controle —
simultaneo a diversificacdo e descentralizacdo da produ¢ao em escala internacional.

Essa internacionalizagdo se deu também numa situagdao de abertura das contas
de capitais, elevacdao da liquidez internacional e desregulamentacdo do mercado
financeiro, o que se traduziu em maior liberdade para os fluxos internacionais de
capitais. Esse amplo processo de desregulamentac¢do financeira promovido nas Ultimas
décadas procedeu a dissociacdo entre a riqueza nacional e a riqueza dos residentes
da nagdo, uma vez que elas ndo mais se encontram alocadas em um mesmo ambito
econdmico regulado soberanamente pelo Estado-nacional.

Ao mesmo tempo, as reformas financeiras e a mudan¢a nos compromissos sociais
assumidos pelo Estado, em um contexto de elevagao de taxas de juros dos paises de
moeda nao conversivel — adotada a fim de evitar a saida de capitais —, causou uma
reorganiza¢ao de suas economias, favoravel ao fortalecimento de grupos rentistas
(MEDEIROS, 2003).

A globalizacdo e a internacionalizacdo das empresas, o avanco tecnoldgico e a alta
expertise das empresas multinacionais ocorreram sem o devido acompanhamento das
administragoes tributarias e das formas regulatodrias relacionadas.

Assim, a “transnacionalizacdo das empresas e sua localizagdo em multimercados
ndo foram acompanhadas de uma regulacdo internacional compativel com a
“desterritorializagdao” da produgao e com a desregulamenta¢ao e integracao dos
mercados financeiros” (IEDI, 2013, p.7-8). Na pratica, as empresas passaram a dispor
de uma capacidade privilegiada relacionada a alocacdo internacional de seus ativos,
recursos produtivos e financeiros e mesmo da alocagao dos riscos em que incorrem
em suas atividades. Com a intensificacdo do comércio entre partes vinculadas, a
realizacdo de empréstimos ou a reordenag¢ao dos ativos entre empresas de um mesmo
grupo e com a generalizagao do uso de centros financeiros offshoreenquanto pratica
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empresarial, foram estabelecidos importantes vetores do crescimento da fuga de
capitais para a transferéncia internacional de lucros e rendimentos com a finalidade
de evadir e sonegar tributos.

Nota-se que os centros offshore, localizados em paises ou regides especificas
subnacionais que oferecem diferentes niveis de sigilo aos negdcios privados, sao
plenamente integrados com o sistema financeiro global e neles transitam parcela
significativa do comércio e do investimento internacional (UNCTAD, 2014a).

Enquanto as multinacionais orientam-se a realiza¢ao de lucros em escala global, as
politicas tributarias sdao vinculadas aos interesses de governos nacionais. Assim, as
decisoes de politica tributaria impactam nas decisdes de localizacdo da atividade
produtiva tomadas pelas multinacionais, enquanto as decisdes dessas Ultimas
influenciam o tamanho da receita tributaria que os paises podem obter (CLAUSING,
2009; 2011). Amaiormobilidade do capital produtivo acabou gerando uma concorréncia
fiscal entre paises, a fim de atrair investimentos produtivos.

Consequentemente,as aliquotas efetivas de impostos sobre os lucros das empresas
diminuiram, tanto em paises em desenvolvimento quanto em paises desenvolvidos
(UNCTAD, 2014a). Uma forma de compensacado adotada foi a elevagao da incidéncia
de impostos indiretos, como os impostos sobre valor agregado, que tém carater
regressivo e possuem impactos negativos sobre a distribuicao de renda. As mudancas
associadas a esse contexto de internacionalizacdo possibilitam a realizagdo de
agressivo planejamento tributario pelas empresas, que resulta na deterioragao da
base fiscal dos Estados Nacionais e na fragilizagao de sua soberania e governanca.

Essa condicdo apresenta-se com ainda mais intensidade nas economias em
desenvolvimento, muitas das quais estdo posicionadas de forma passiva na dinamica
da internacionalizagao produtiva. No contexto das politicas liberalizantes iniciadas
nosanos 1980, ocorreram profundas transformacgdes nasrelagdesinterno-externasdas
economias, com impactos significativos nas economias periféricas. A América Latina,
em especial, foi especialmente afetada pelas transformag¢des na economia mundial,
sendo protagonista dos resultados mais radicais desse processo (MEDEIROS, 2003).

Durante a década de 1990, muitos paises da regido praticaram abrangente abertura da
conta capital, promoveram privatiza¢des, desnacionalizaram setores de infraestrutura
erealizaram reformas nos seus sistemas de protecdo social. Processos de privatizagao,
como os ocorridos no Brasil e na Argentina, ocasionaram “uma desnacionalizagdo sem
precedentes na economia mundial” (MEDEIROS, 2003, p. 3).

Essa mudanca na insercdo internacional latino-americana causou um acumulo de
grande passivo externo ao mesmo tempo em que provocou também o crescimento
dos ativos financeiros privados em moeda estrangeira.

Muitasempresasbrasileiraspassaramaparticipardessadinamicadeinternacionalizacao,
entre elas as companhias mineradoras. O setor extrativo mineral é estratégico para
a economia brasileira e ocupa espaco privilegiado na insercao comercial do Pais.
As companhias do setor extrativo também sdo empresas atuantes na realizagdo de
investimentos no exterior.

A presente investigagcdo propde-se a identificar a perda de recursos associada a formas
de faturamento comercial indevido na exportacdao de minério de ferro. Conforme sera
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discutido, o problema da fuga de capitais e da perda tributaria relacionada a esse
fendmeno afeta especialmente os paises em desenvolvimento.

O Brasil é frequentemente mencionado na literatura como um dos paises mais
prejudicados pela fuga de capitais. Estimativas revelaram que a pratica de pregos de
transferéncia tem sido o principal mecanismo utilizado para a fuga de capitais dos
paises em desenvolvimento e em particular no caso brasileiro (KAR; LEBLANC, 2013;
KAR; 2014). A despeito de sua relevancia, o tema da fuga de capitais ainda é muito
pouco discutido no Pais e é raramente levantado no debate publico, mesmo nas
circunstancias recentes em que cresceram as discussdes em tono dos problemas do
offshore e dos paraisos fiscais no ambito internacional.

Nesse sentido, busca-sepor meio do maior conhecimento sobre o tema e a partir do
estudo de um caso especifico promover a discussao sobre questoes fiscais importantes
a partir da otica da justica fiscal. Trata-se, portanto, de uma concepgdo alternativa
aquelaque domina os meios de comunicacdo e as mais frequentes propostas de politica
econdmica e tributaria. Tal concepg¢do visa conduzir a uma reordenacao da base fiscal,
tornando o sistema tributario mais justo e equitativo. Além desta Introducdo, o
presente trabalho é composto por outras trés se¢oes.

Na Secdo 2 discute-se a problematica da fuga de capitais e do faturamento
comercial indevido, destacando os impactos dessas questdes sobre os paises em
desenvolvimento.NaSec¢ao 3, apresenta-se aestimativarealizada paramensurarafuga
de capitais associada ao faturamento comercial indevido nas exportagdes de minério
de ferro. Uma breve discussao da metodologia utilizada é sequida pela apresentacao
dos resultados obtidos. Finalmente, apresentam-se sintéticas consideragdes finais,
indicando as contribui¢des deste trabalho.
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. Fuga de capitais, Precos de Transferéncia, faturamento
comercial indevido e outras questoes fiscais relevantes

¢.1 Fuga de capitais

O tema da fuga de capitais é tratado a partir de diferentes enfoques na literatura
especializada. As investigacdes concentram-se ora, no problema da fuga de capitais
de modo geral, enfatizando as vezes a fuga relacionada aos movimentos de capitais
especulativos que atinge principalmente economias em desenvolvimento nos periodos
de crise ou instabilidade nas contas externas; ora concentram-se na fuga de capitais
que ocorre de forma sistematica eresulta na perda de recursos tributarios e na perda de
divisas; ora concentram-se nos fluxos financeiros ilicitos, um componente especifico
da fuga geral que ocorre por vias ilicitas ou esta relacionado a ganhos obtidos em
atividades ilegais.

Um desses métodosiilicitos é o faturamento indevido de exportagdes e importagdes, e
estarelacionado ao comércio ou aintermediacdao comercial, realizados entre empresas
vinculadas —i.e., pertencentes a um mesmo grupo.

Portanto, a fuga de capitais pode ser compreendida como um fendémeno mais
amplo, que abrange um conjunto de fluxos financeiros desde os movimentos mais
especulativos até as transferéncias internacionais de lucros e de riqueza de residentes,
em geral, com a finalidade de evitar ou sonegar impostos.

Ainda assim, o termo fuga de capitais foi utilizado tipicamente para referir-se aos
movimentos de saida de capital especulativo, muitas vezes em reacdo a periodos de
crise, instabilidade cambial ou instabilidade macroeconémica®.

A fuga pode ser entendida como fluxo financeiro internacional em sentido de saida
de certo pais, sendo que fluxos maiores estdo associados a variagdes subitas nas
expectativas dos investidores internacionais.

Esse fendmeno pode gerar uma instabilidade macroecondmica de dificil reversao, com
consequéncias para o desempenho no longo prazo da economia. Isso ocorreu com
maior frequéncia nas economias em desenvolvimento, uma vez que em muitas delas
a conta financeira do balan¢o de pagamentos tende a ser fortemente dependente de
fluxos especulativos (CUDDINGTON, 1986; MUNHOZ; LIBANIO, 2009).

Entretanto, deve-se notar que a fuga de capitais ndo esta restrita a esses episodios
de crise ou instabilidade. Na verdade, ela ocorre de forma sistematica, com tendéncia
crescente nos Ultimos anos, e é um vetor do acumulo de riqueza em jurisdi¢oes
sigilosas e é causa de volumosa perda de receitas tributarias e de divisas (HENRY,
2012; MEVEL; ‘OFA; KARINGI, 2013; ZUCMAN, 2014).

Compreender mais especificamente essa face da fuga foi prioridade de estudos que
abordaram as causas e a mensuracao dos fluxos financeiros ilicitos. A no¢ao mais
utilizada de fluxosilicitos refere-se aos fluxos transfronteiricos de dinheiroilegalmente

1. Historicamente, a fuga massiva de capitais esteve associada ao fendmeno da globalizagdo financeira e as crises de dividas
de paises do entdo Terceiro Mundo nas décadas de 1970 e 1980. Também foi visivel nas recorrentes crises cambiais dos
paises em desenvolvimento, observadas principalmente na década de 1990 (HENRY, 2012).

IJF - LATINDADD




EXTRAGCAO DE RECURSOS NO BRASsIL

ganho, ilegalmente utilizado, ou transferido para outro pais de forma ilegal. Dessa
forma, esse conceito excede a fuga de capitais uma vez que envolve também os fluxos
de recursos obtidos por meio de atividades ilegais como corrupg¢ao, contrabando,
atividades criminosas, embora também abranja os mecanismos ilegais de saida de
capitais sem o registro das autoridades fiscais (HOLLINGSHEAD, 2010).

Ainda assim, estudos que focam em mensurar esses fluxos ilicitos se restringem as
formas ilicitas de saida de capitais, i.e., ao componente ilicito da fuga de capitais,
como fazem Hollingshead (2010), Mevel, ‘Ofa e Karingi (2013), Kar e LeBlanc (2013),
Cobham, Jansky e Prats (2014), Kar (2014), Kar e LeBlanc (2014).

Os fluxos ilicitos sdao considerados a “mais devastadora questdo econO6mica dos
paises do Sul” (KAR; LEBLANC, 2013, p. iii) devido as perdas econdmicas e sociais que
acarretam. A saida de capitais® dos paises em desenvolvimento no periodo 1980-2012
totalizou um montante de 13 trilhdes de dodlares, ou, em média, aproximadamente
4os5 bilhoes de ddlares por ano (CAR et alli, 2015). Esses fluxos apresentaram uma
trajetoria crescente no periodo. No periodo 1980-1984 a saida anual era de 38,6
bilhoes de ddlares, em média, enquanto no periodo 2000-2004 a média da saida anual
de recursos foi de 394,1 bilhoes de dolares, mais de dez vezes superior aquele do
periodo 1980-1984.0 valor continuou crescendo nos anos seguintes, até sofrerem
uma reducdo acentuada em 2009.

Essa reducdo decorreu principalmente da redu¢dao do comércio internacional — e,
portanto, da redu¢ao da saida de capitais relacionada ao faturamento comercial
indevido — no contexto de crise econdmica internacional, mas também da redugao
de fontes de recursos como os investimentos externos diretos e da tomada de novos
empréstimos (CAR et alli, 2015).

A saida de capitais dos paises em desenvolvimento representou 3,7% do PIB desses paises
no periodo 1980-1984. Esse percentual cresceu, chegando a 6,4% nos anos 2000-2004, e
continuou aumentando até o valor pico em 2008 (7,2%). Apds, ocorreu um declinio dessa
relacdo, que ficouem 5,1% em 2010 e, mais elevada, em 6,2% no ano de 20123.

Muitas economias em desenvolvimento recorreram a empréstimos internacionais durante
periodosdedesequilibrioexterno, ao mesmotempo em que passaram por ajustes estruturais,
venda de ativos publicos e periodos de baixo crescimento economico a fim de reestabelecer
a capacidade de liquidar seus compromissos em divisas internacionais. Esses paises, no
entanto, revelam-se provedores liquidos de recursos ao resto do mundo (HENRY, 2012). A
transferéncia liquida de recursos (Net Resource Transfers) foi calculada pela diferenca entre
os fluxos recebidos pelos paises em desenvolvimento registrados no Balan¢o de Pagamentos
e o total dos fluxos que sairam registrados e os fluxos ndo registrados.

2. Essa saida é majoritariamente ilicita, uma vez que as estimativas do estudo foram obtidas por meio da soma de um
componente de fuga de capitais via faturamento comercial indevido (misinvoicing of trade) com um segundo componente
relacionado a vazamentos do Balango de Pagamentos. O primeiro componente (e principal parcela da fuga de capitais)
refere-se apenas a um fluxo ilicito, enquanto no caso dos vazamentos, estimados através do World Bank Residual Method,
ainda que sejam em sua maior parte ilicitos, incluem uma pequena parcela de saida licita de capitais, que ndo é registrada
no Balango de Pagamentos simplesmente devido a falhas estatisticas. Assim, pode-se considerar que a estimativa obtida
refere-se majoritariamente a fluxos ilicitos — embora ndo exclusivamente (CAR et alli, 2015).

3. Em um recorte temporal mais amplo — de modo a observar a média mais a longo prazo —, notou-se que a saida de paises
em desenvolvimento representou 5,8% do PIB desses paises, na média entre 1980-2012. Considerando-se apenas o periodo
2000-2012, esse percentual foi de 6,1% (CAR et alli, 2015).
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A estimativa segundo esse conceito revelou que os paises em desenvolvimento
tiveram uma saida liquida de recursos na maior parte dos anos na série de 1980 a 2012.
Especialmente a partir dos anos 2000a saida de recursos assumiu valores elevados.

O quadro indica perdas significativas e sistematicas de recursos pelos paises em
desenvolvimento, sendo que os fluxos ilicitos corresponderam a aproximadamente
82% da transferéncia liquida de recursos dos paises em desenvolvimento (CAR et
alli, 2015). Mesmo no caso em que se contabiliza a entrada de capitais que ocorre de
forma ilicita como se fossem parte dos fluxos registrados recebidos pelos paises em
desenvolvimento, ainda assim ocorre uma saida liquida de recursos dos paises em
desenvolvimento para o resto do mundo.

A Africa Subsaariana, regido mais pobre do mundo, apresenta perda massiva de
recursos devido a fuga de capitais, e tem uma saida liquida de recursos positiva —
mesmo nesse caso mais restritivo em que se descontam os fluxos de entrada ilicitos
como se fossem legitimos (CAR et alli, 2015).

Mevel, ‘Ofa e Karingi (2013) atribuem os principais componentes dos fluxos ilicitos a
corrupgao; atividades ilicitas como contrabando, trafico de drogas, financiamento ao
terrorismo; e a pratica de faturamento comercial indevido.

Contudo, estudos que abordam a mensuragao do componente ilicito dafugade capitais
indicam que o principal mecanismo de fuga nas Ultimas décadas foi o faturamento
comercial indevido(HOLLINGSHEAD, 2010; KAR; LEBLANC, 2013; KAR, 2014).

Kar e LeBlanc (2013) estimam que cerca de 80% do total dos fluxosiilicitos oriundos dos
paises em desenvolvimento sejam decorrentes da pratica de faturamento indevido de
exportagoes e importagoes.

Esse resultado justifica a importancia de investigar o tema do faturamento indevido,
em especial no caso do Brasil em que se possui ainda incipiente conhecimento técnico
sobre o tema, e existem poucos estudos que tratam do caso brasileiro.

Na década 2002-2011, estima-se que os paisesem desenvolvimento tenham acumulado
um total de USs$ 5,9 trilhdes em fluxos ilicitos, em uma trajetdria crescente que
culminou com a saida de US$ 946,7 bilhdes em 2011 — 13,7% a mais do que em 2010,
em termos reais (KAR; LEBLANC, 2013).

Em termos reais, os fluxos financeiros ilicitos saidos dos paises em desenvolvimento
cresceram mais de 10% ao ano durante essa década.

Uma vez que essa taxa € muito superior ao crescimento do PIB, observa-se que os
fluxos financeiros deslocam uma parcela crescente da riqueza nacional.

O problema da fuga de capitais esta fortemente relacionado a questdo da ocultagao da
riqueza em paraisos fiscais. Zucman (2014) estima que em fins de 2013, uma quantia
de 5,8 trilhdes de euros em ativos financeiros e depositos bancarios estaria em contas
situadas em paraisos fiscais“, valor que o autor identifica como um recorde historico.

4. O desequilibrio ativo-passivo global atingiu 4,8 trilhdes de euros em 2013, e proporciona uma estimativa razoavel
do montante das carteiras offshore das familias, referindo apenas a propriedade de titulos financeiros. Desse modo, é
necessario, ainda, acrescentar-se a quantia mantida em depdsitos bancérios. A partir de informacgdes disponibilizadas pelo
Bank for International Settlements (BIS) e dos bancos centrais nacionais, estima-se que os depdsitos bancarios ocultos
internacionais de particulares totalizaram um trilhdo de euros em 2013. Somando as duas quantias o autor encontrou o
valor do patriménio financeiro privado mantido em paraisos fiscais (ZUCMAN, 2014). Essa estimativa ndo leva em conta
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Esse montante representa 8% do patrimonio financeiro das familias, em escala global.
No caso especifico da Unido Europeia, estima-se que 12% do patrimonio financeiro
das familias esteja alocada em contas bancarias em paraisos fiscais.

Os ativos alocados na Suica, considerada o primeiro e ainda na atualidade o paraiso
fiscal mais importante, totalizam 1,8 trilhdo de euros (quase um terco das fortunas
offshore), enquanto o restante se divide entre os demais paraisos fiscais que se
dedicam a banca privada dos ultrarricos.

Em especial destacam-se Singapura, Hong Kong, Bahamas, Ilhas Cayman, Luxemburgo
e Jersey. Frequentemente, os ativos alocados nessas regides sao geridos por bancos
suicoss.

Essaestimativa se baseia exclusivamente nos resultados obtidos a partir dos dados
existentes nos registros oficiais e as informagdes disponibilizadas pelo BIS. Com a
finalidade de preservar o rigor dos resultados obtidos, ndo se soma a eles nenhuma
forma de extrapolagdo como seria recorrente em estudos similares®.

Portanto, isso indica que o verdadeiro valor do patrimonio oculto é superior a quantia
obtida pela estimativa, embora ndo seja possivel precisar essa diferenca.

A fraude dos ultrarricos custa a cada ano 130 bilhdes de euros aos Estados de todo o
mundo, de acordo com a estimativa de Zucman (2014).

Consideram-se, aqui, os impostos sobre a renda, o imposto sobre herancas — a partir
da média de transmissdes anual de fortunas — e o imposto solidario sobre grandes
fortunas cobrado em alguns paises. Embora isso ndo conste na estimativa, é preciso
ressaltar que varios paises deixam de cobrar impostos ou reduzem suas aliquotas com
o proposito de evitar que os recursos financeiros sejam evadidos para o offshore (ou
duvidando de que sequer seja possivel tributar os ultrarricos). Portanto, essa perda
ndo estimada consiste também em um custo real associado as praticas dos paraisos
fiscais que é incorrido pelos outros paises.

Em uma estimativa alternativa, identificou-se que os residentes de paises em
desenvolvimento possuiam, em 2011, cerca de 4,4 trilhdes de ddlares em ativos
alocados em paraisos fiscais. Os mesmos dados indicam que em 2005, essa quantia era
de 1,8 trilhdo de ddlares, o que evidencia o acelerado crescimento da riqueza oculta
de propriedade de residentes de paises em desenvolvimento.

Parcela consideravel da riqueza de paises em desenvolvimento, e, em especial, de
paises pobres, é deslocada para jurisdi¢goes sigilosas, corroendo a base fiscal desses
paises. A Africa Subsaariana apresentou o crescimento mais acelerado dessa quantia
—segundo o estudo, um crescimento anual superior a 20% (CAR, 2015).

outras formas de riqueza alocada em outro tipo de ativos como patrimonio imobiliario ou obras de arte.

5. No caso da Noruega, pais com apenas 5 milhdes de habitantes, estima-se que seus contribuintes possuam em depdsitos
bancarios ndo declarados em paraisos fiscais mais de 35 bilhdes de ddlares (NARINGSLIV, 2010).

6. Zucman (2014) critica a metodologia usada por Henry (2012) na obten¢do de sua estimativa do montante de riqueza
no offshore — ver Zucman (2014, p. 56). Zucman defende, ainda, que as estimativas realizadas devem ser fundamentadas
em dados e informagBes mais precisos, reconhecendo e explicitando sua limitagdo, mas sem recorrer a informacgdes
menos precisas que possam aumentar exageradamente as estimativas e torna-las facilmente questionaveis do ponto de
vista metodoldgico, acabando com o papel politico que elas poderiam cumprir ao informar o custo que os paraisos fiscais

impdem a outros paises.
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2.2 Precos de transferéncia e faturamento comercial indevido

A nocdo de faturamento comercial indevido (trade mispricing) refere-sea manipulacdo
de precos no comércio internacional entre empresas vinculadas sediadas em dois
paises distintos. Essa pratica permite que as empresas transfiram recursos financeiros
entre diferentes paises, sem declarar as autoridades e podendo, por esse método,
evadir tributos, contornar controles de capitais e transferir recursos obtidos por meio
de atividadesiilicitas. Embora destaquemos neste estudo o deliberado subfaturamento
de exportacgdes e superfaturamento de importacdes, geralmente com finalidade de
evitar tributos, a manipulacdo de precos nas transagdes internacionais também é uma
forma de repatriar capitais e de restaurar recursos previamente ocultos.

A Tabela 1 apresenta as diferentes formas de manipulagdo geradoras de fluxos ilicitos
que sao praticadas no comércio internacional e as motivacdes que podem estar
relacionadas a estas praticas.

Tabela 1-Tipologias de fluxos financeiros ilicitos associados ao comércio exterior de bens

Fluxo Manipula¢io Motivagio ilicita
Exportagoes Superfaturamento e Exploracao de regimes de subsidios
® Repatriacdao ndo declarada de capitais
(desde o exterior)

Subfaturamento ¢ Desvio de beneficios (ilicitos) nao
declarados

* Desvio ao exterior de dinheiro
proveniente de atividades criminais

e Evadir controles de capitais (incluidos
os vinculados a repatriacao de capitais
desde o pais ao exterior

e Evadir controles cambiais

e Evadir tarifas aduaneiras

Importagoes Superfaturamento * Desvio de beneficios (ilicitos) ndo
declarados

® Desvio ao exterior de dinheiro
proveniente de atividades criminais

e Evadir controles de capitais (incluidos
os vinculados a repatriacao de capitais
desde o pais ao exterior

e Evadir controles cambiais

Subfaturamento e Evasdo de tarifa aduaneira
® Repatriacao nao declarada de capitais
(desde o exterior)

Fonte: Grondona (2015)
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Os pregos de transferéncia, precos praticados entre empresas pertencentes a um
mesmo grupo econdmico paraatransagaodebenseservicosentre as partesvinculadas,
estdo sujeitos a livre manipulagao pelas empresas, sem depender de qualquer relacao
com os precos praticados no mercado —i.e, entre partes ndo vinculadas.

Essa possibilidade de manipulagao dos precos permite que as corporagdes transfiram
seuslucroserendimentos entre paises, evitando os controles por parte das autoridades
tributarias e os controles e registros relacionados aos fluxos internacionais de capitais.
Por meio do subfaturamento das exportagdes e do superfaturamento das importagdes,
as corporagoes buscam transferir parte de seus lucros tributaveis para paises com
tributacdo mais favorecida ou sem qualquer tributagao.

Dessa forma, lucros obtidos de maneira legitima podem ser transferidos para paraisos
fiscais ou para outros paises, na busca por menores impostos (e, no caso de alguns
paises, contornando controles cambiais existentes) (HOLLINGSHEAD, 2010).

Além do faturamento comercial indevido, as transacdes entre partes vinculadas
possibilitam a pratica de diferentes mecanismos de realocacdo internacional de
recursos e ativos, alocagao da estrutura de capital e tomada de empréstimos entre
partesvinculadas. Com isso, afetam a dimensdo dos lucros das empresas em diferentes
jurisdicoes, podendo seqguir um planejamento tributario que minimiza o pagamento
de encargos. As praticas de subfaturamento de exportacdes e superfaturamento de
importacoes envolvem, muitas vezes, a utilizagdo de empresas intermediarias na
transacao comercial. Normalmente, essas empresas sao instaladas em paraisos fiscais
ou em paises praticantes de regras comerciais e financeiras pouco rigorosas.

Assim, as empresas intermediarias operam como “centro de refaturamento”, ou seja,
sao utilizadas para reprecificar as exportagoes, de modo a permitir simultaneamente
o subfaturamento das exportagdes no pais de origem e o superfaturamento das
importacoes do pais destino, e, com isso, o desvio dos lucros obtidos para contas
bancarias no offshore.

Uma consequéncia desse método é o grande volume de transag¢des comerciais
registrado por paises de tributacdo favorecida, volumes de dimensdo que ndo seriam
justificaveis economicamente se ndo fosse considerado seu papel como intermediario
comercial. Isso é verificado no fato de que, sequndo a Declaracdo Berna (Berne
Declaration, 2011), as companhias que operam na Suica concentram pelo menos de 15
a 25% do valor das transa¢does mundiais de mercadorias.

Seqguindo a mesma ideia apresentada, Cobham, Jansky e Prats (2014) buscaram
identificar a ocorréncia de precos “anormais” no comércio entre Suica e outros
paises, a partir da comparacao entre os pregos para cada mercadoria verificados nas
trocas com a Suica e um preco de referéncia (benchmark) estabelecido a partir das
informacgdes registradas pelos demais paises.

Com efeito, os autores encontraram suporte favoravel a hipdotese de que a média
de precos das mercadorias exportadas para a Suica é inferior a das mercadorias
exportadas para outras jurisdicdes; e a hipdtese de que a Suica declara prego de (re-)
exportacao mais elevados para as mesmas mercadorias do que os declarados por
outras jurisdicdes. Além disso, Cobham, Jansky e Prats (2014) enfatizam que nao ha
razdes concretas evidentes para explicar o importante papel da Suica no comércio
internacional de mercadorias, uma vez que se trata de um pais cercado por terra,
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pequeno, caro, e que nao oferece facilidades locacionais, portuarias ou de proximidade
de recursos naturais.

Na verdade, a maior parte do comércio suico ndo “envolvem embarques fisicos, mas sim
“comercializagdo” ou “comeércio de transito”. Neste modelo, “os contratos podem ser
concluidos, as entregas programadas e os navios fretados a partir de escritorios suigos,
mas os bens reais ... nunca tocam o solo sui¢o’ (Berne Declaration, 2011, p.44 apud
Cobham; Jansky; Prats, 2014). Resultados de estimativa bastante conservadora sugerem
que as transagdes comerciais entre paises em desenvolvimento e Suica causam saida de
capital dos paises em desenvolvimento que supera os 8 bilhoes de ddlares anuais (Cobham;
Jansky; Prats, 2014).

Clausing (2011) mostra a despropor¢ao entre a distribuicdo dos empregos e dos
lucros gerados pelas subsidiarias cuja propriedade é de participacdao majoritaria de
multinacionais americanas. Assim, os paises que concentram a maior parte (mais de
40%) dos empregos gerados por essas empresas fora dos Estados Unidos foram em
2008, em ordem decrescente de participagao, Reino Unido, Canada, México, China,
Alemanha e Franca.

Por outro lado, os paises em que se concentra a maior parte dos rendimentos obtidos
(maisde 40% do lucro) foram, para o mesmo ano, e novamente em ordem decrescente,
Paises Baixos, Luxemburgo, Irlanda, Canad4, Bermuda e Suica.

Além de a mudanga em si ser consideravel — ja que o Unico pais em comum nos dois
casos é o Canada — a autora demonstra também que os dois grupos de paises possuem
uma marcada diferenca quanto as taxas de impostos que cobram.

Assim, apesar de serem frequentemente enfatizados os prejuizos que os fluxos ilicitos
causam aos paises em desenvolvimento, é preciso observar que tal problema tem
severos impactos também sobre os paises desenvolvidos.

Nesse sentido, estima-se que a perda de receita tributaria dos Estados Unidos
decorrente das transferéncias de lucros e rendimentos pelas multinacionais em 2008
seja de aproximadamente go bilhoes de dolares, o que representa cerca de 30% do
total das receitas tributarias referentes aos impostos as corporagdes no pais.

Em uma estimativa alternativa realizada pelo mesmo estudo a perda de receita
tributaria totaliza 57 bilhdes de dolares, quantia que representa cerca de 19% do total
das receitas de impostos as corporagdes nos Estados Unidos (CLAUSING, 2011).

Os paises em desenvolvimento sdo severamente afetados pela fuga de capitais por
meio do faturamento comercial indevido. Os fluxos ilicitos desse tipo eram pequenos
no comeco da década de 1980. Contudo, cresceram significativamente desde entao,
destacadamente a partir dos anos 2000 (CAR, 2015).

De acordo com Kar e LeBlanc (2013), o faturamento comercial indevido foi responsavel
por cerca de 80% dos fluxos financeiros ilicitos saidos de paises em desenvolvimento
entre 2002 e 2011. Também no caso do Brasil, o faturamento comercial indevido
apresenta dimensdes considerdveis, sendo no periodo recente o principal método de
fuga de capitais.

Estima-se que o subfaturamento de exportacdes e o superfaturamento de importagdes
juntos foram responsaveis por uma saida de um montante de 180,28 bilhdes de ddlares
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entre 2006 e 2012. O faturamento comercial indevido representou nesse periodo 95,4%
dos fluxos financeiros ilicitos no periodo e 71% da fuga geral de capitais (KAR, 2014).

O subfaturamento de exportacdes foi o método largamente mais utilizado pelos
empresarios brasileiros para transferir recursos para o exterior, totalizando 122,29
bilhoes de dolares entre 2006 e 2012, o que significou 67,8% dos recursos remetidos
para o exterior por meio do faturamento indevido. A outra parcela (32,2%) foi enviada
através do superfaturamento de importagdes, num montante de 57,99 bilhdes de
ddlares (sempre em valores reais de 2014). Em um recorte temporal mais amplo, o
periodo 1960-2012, ocorreram importantes variagdes nos mecanismos predominantes
pelos quais se deu a fuga de capitais.

Em alguns periodos foram mais relevantes os fluxos ilicitos, em outros predominaram as
saidas legais. Ainda assim, considerando-se o periodo 1960-2012 por inteiro, notou-se
que 78,8% dos fluxos ilicitos ocorreram atraves dos precos e transferéncia (KAR, 2014).

De acordo com a legislagdao brasileira, a pratica de precos de transferéncia é
considerada ilegal quando ela ndao é acompanhada pelos necessarios ajustamentos
no lucro tributavel. Para se compreender com mais clareza a questao do faturamento
indevido no Brasil, convém que se faca uma breve exposicdao acerca da legislagao
brasileira que disciplina os pregos de transferéncia.

Desde 1996 (Lei n°® 9.430/1996), o Brasil vem adotando uma legislagdao que se ampara
em diretrizes recomendadas pela OCDE. A legislagdao estabelece resumidamente
que, para efeito do calculo do IRPJ (Imposto de Renda de Pessoa Juridica) e da CSLL
(Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido), as empresas domiciliadas no Brasil,
quando realizarem operagdes comerciais ou de servicos com empresas vinculadas
domiciliadas no exterior, ou com qualquer empresa domiciliada em paises com
tributagao favorecida, devem observar os limites estabelecidos na Leipara computar
suas receitas ou para apropriar despesas dedutiveis.

Assim, os exportadores, sempre que praticarem precos inferiores aos precos
denominados parametros, deverdo apropriar a diferenca em seu lucro tributavel, e
os importadores sempre que praticarem pregos superiores aos pre¢os parametros
deverao também calcular esta diferenca e acrescentar ao lucro tributavel. Os precos
parametros correspondem a valores determinados pela aplicagdo de métodos
especificos conforme diferentes casos.

Embora os métodos adotados pelo Brasil para determinar os pregos parametros se
baseiem nas diretrizes recomendadas pela OCDE, ha muitas criticas as adaptag¢des
feitas pelo Pais. Essas criticas direcionam-se especialmente as defini¢des de margens
percentuais fixas de lucro para efeito de comparagao, uma vez que estas nao
refletiriam necessariamente as margens praticadas no comércio, produzindo apenas
uma aproximacao de precos normais.

O que se busca com os pregos parametros sao os pre¢os “normais”, que seriam
praticados em transagdes entre empresas independentes e em situagao concorrencial.
A comparacao dos precos praticados com estes precos aproximadamente normais
desempenha a funcdo de aferir o quanto a manipulacdo dos precos poderia estar
afetando a determinagao do lucro tributavel. Comisso, os contribuintes sdo obrigados
a oferecer a tributacao as diferencgas apuradas sempre que estas diferencas sejam no
sentido de reduzir as bases de tributacao.
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A desoneracdo generalizada das exportagdes, inclusive de produtos primarios?, torna
a exportacdao muito mais atrativa para esta forma de planejamento tributario do que
as importacgoes, que estdo sujeitas, além dos tributos internos (COFINS, PIS, IPl e
ICMS), também ao Imposto de Importagao®.

Nesse caso, o superfaturamento nas importagdes so se justificaria em situagdes em
que adiferenca de tributacdo sobre arenda entre o paisimportador e o pais exportador
seja superior ao custo dos tributosincidentes sobre aimportacao, bem como nos casos
em que tal superfaturamento se da sobre aquisi¢oes de elementos normalmente ndo
alcancados pela tributagdao aduaneira, como servicos e direitos relacionados ou ndo as
mercadorias importadas.

Outra possibilidade decorrente da capacidade das grandes companhias de manipular
0s pregos internacionais é a reducdo da carga tributaria incidente sobre suas
importacoes, por meio da reducao artificial dos precos.

Esse método seria especialmente atrativo para empresas tributadas pelo Lucro
Presumido (caso em que o lucro tributado corresponde a um percentual fixo do
faturamento e nao ¢é influenciado pelo custo das mercadorias), ou no caso em que
negociam com empresas localizadas em paises com tributacdo mais elevada.
Entretanto, deve-se destacar que esse arranjo ndao corresponde a uma saida indevida
de capitais,mas a um fluxo no sentido oposto, ainda que essa entrada ocorra a margem
do sistema de controle cambial.

Por sua vez, com relagao as exportagdes, qualquer reducao artificial do preco reduz o
lucro tributavel no Pais (desde que nao seja acompanhada pela compensacao do lucro
tributavel nos termos da Lei, conforme discutido acima). Assim, ao subfaturar exportagoes
as empresas declaram um faturamento inferior ao obtido; ao superfaturar importagoes
estdo, na verdade, sobredimensionando seus custos. Nos dois casos o lucro liquido
registrado no final do exercicio é reduzido, e com ele, reduz-se o montante de Imposto de
Renda das Pessoas Juridicas e a Contribuigdo Sobre Lucro Liquido a ser pago.

As empresas também podem organizar sua estrutura de capital com a finalidade de
evadirtributosedeslocarseusativosinternacionalmente.Umavezqueasmultinacionais
sao capazes de estruturar e redistribuir seus passivos internacionalmente, tendem
a exacerbar a opgdo pelo endividamento. Assim, subsidiarias endividadas acabam
obtendo deducdo de impostos por pagamento de juros, que sdao pagos para empresas
do mesmo grupo em outros paises.

Ainda é importante considerar que os recursos remetidos ao exterior de modo ndo
declarado obtém também rendimentos ndo declarados, uma vez que os paraisos fiscais
sao plenamente integrados ao mercado internacional de capitais. Os rendimentos

7. A desoneracgao do Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos (ICMS) sobre produtos primarios e semielaborados
direcionados a exportacdo vigora desde a aprovacdo da Lei Kandir (Lei Complementar n2 87/1996). Uma vez que esse
imposto é a principal fonte de arrecadagao dos estados, a mudanca regulatéria impactou fortemente as finangas estaduais.
O ICMS é o tributo que mais arrecada no Brasil, representou 20,84% do Total Arrecadado no Brasil em 2015 (Receita Federal
do Brasil, 2016).

8. A cobranga de impostos, estaduais e federais, sobre importagdes é um instrumento que pode inibir a superfaturamento
dos pregos: “enquanto os direitos marginais de importagdo forem superiores a aliquota marginal do imposto sobre empresas,
ndo ha vantagem em transferir custos de importagdo mais elevadas para os impostos empresariais” (KAR, 2014, p. 14). No
entanto, a limitagdo desse instrumento indica que outras medidas de carater regulatério e fiscalizatério devem cumprir
papel mais importante para reduzir a fuga de capitais e o faturamento comercial indevido.
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dessas aplicacdes financeiras também ndo sao declarados aos registros oficiais nem
sujeitos a tributacdo. Essa acumulacao financeira em jurisdi¢oes sigilosas é um vetor
do crescimento das desigualdades em escala global, processo que se da de forma
oculta, o que significa que a crescente desigualdade vem sendo subestimada nos
principais indices que buscam medi-la (HENRY, 2012).

A prestacao de servicos, o comércio de bens de luxo e de produtos especializados,
como os farmacos, sao operagdes em que ¢é dificil estabelecer um prego de mercado
de referéncia — as vezes sequer é possivel. Esses bens e servigos apresentam grande
heterogeneidade e no caso dos servigos, a especificidade de cada operagao, sendo
dificil identificar a ocorréncia de sub/superfaturamento comercial.

Consequentemente, esses segmentos tornam-se importantes vetores da fuga de
capitais, com diferenciais de precos (entre o preco praticado e o prego que seria
praticado em uma relagao entre empresas nao vinculadas) tendendo a ser superiores
aos vistos nas relagdes comerciais.

Esse fator também limita a realizagao de estimativas dos fluxos financeiros ilicitos,
nas quais os servicos frequentemente sao desconsiderados, devido também a escassez
de dados sobre o setor de servicos, ou entdo sdo levados em consideracdo a partir de
suposi¢oes fortes — como fazem CAR et alli (2015) ao extrapolar o percentual de sub/
superfaturamento no comércio para o setor de servi¢os — ou de forma mais restrita —
como em Grondona e Burgos (2015), que consideram apenas servigos especificos®.

A medida que cresce a nova economia, centrada na importancia de ativos intangiveis
e na qual os recursos imateriais ganham relevancia, cresce também a importancia da
manipulacdo do preco desses recursos. Assim, a manipulacdao do prego de patentes,
logos, marcas, algoritmos passa a ser mais utilizada, em uma manobra dificilmente
detectada, dado que esses precos sao intrinsicamente dificeis de fixar.

“Es la razon por la cual los gigantes de la evasion fiscal son las empresas de la nueva
economia, los Google, Apple y Amazon” (ZUCMAN; 2014; p. 135).

A fuga de capitais e os fluxos financeiros ilicitos, como parte de um sistema em que
paraisos fiscais atuam ativamente para promover a acumulagdo de recursos em suas
jurisdicdes, tém contribuido com o aumento das desigualdades e das injusticas na
economia mundial. Com efeito, ndo se tem registro na historia recente de um periodo
em que a concentragao de riqueza esteve tdo elevada quanto no presente.

As diferentes formas de evasao fiscal implicam em uma perda de soberania das
nagdes, cuja politica tributaria é restrita na busca de manter a base fiscal —i.e. evitar
a transferéncia desses recursos para outros paises de menor tributacdo ou mesmo
para paraisos fiscais. A arrecadagao tributaria também deveria ser utilizada como
instrumento para a reducao das desigualdades, mediante a cobran¢a de impostos
mais elevados sobre individuos com maiores rendas, pela cobranca de impostos sobre
as rendas de capital e sobre o patrimonio.

Entretanto, nas condi¢des vigentes essas medidas sdao facilmente contornadas pelas
familias mais ricas e pelas empresas. Consequentemente, essas familias pagam menos

9. Essa dificuldade de mensurar o montante da fuga via faturamento comercial indevido e a escassez de dados sobre
servigos, que tendem a ser importante vetor dessa pratica, faz com que as estimativas obtidas, restritas ao setor comercial,
sejam menores. Essa falta de precisdo nas estimativas subestima o valor total desse mecanismo de fuga de capitais.
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impostos em proporgao a suarenda, e em alguns casos os Estados acabam optando por
formas de tributagdao que asseqgurem a arrecadacdao embora sejam mais regressivas,
como impostos indiretos e impostos sobre o rendimento do trabalho.

Esse processo implica na perda de arrecadagao e, que pode se traduzir em redugao
de politicas publicas, e perdas em servigos essenciais para a populagdo®. No caso
dos paises em desenvolvimento, e entre eles os paises pobres, essa restricao impoe
consequéncias ainda mais severas. Esses paises possuem problemas sociais maiores,
e uma parcela maior da populagdo em condi¢coes de pobreza e miséria, e acabam
perdendoimportantesrecursos que poderiam serdirecionados para o alivioda pobreza,
a promogao do crescimento econdmico e o financiamento de servigos publicos. Deve-
se ressaltar, ainda, que os paises desenvolvidos também sdo atingidos.

As politicas publicas e o Estado de Bem-Estar nesses paises foram essenciais para a
construcdo de sociedades com elevada qualidade de vida e menores desigualdades.
Entretanto, por diferentes motivos, entre os quais a mencionada perda de recursos
fiscais, esse arranjo esta fragilizado na atualidade.

Além disso, o tamanho da economia offshore abala a consisténcia dos indicadores de
desigualdade, dadoqueaomissdaodefatiastdaoexpressivasdariquezaedosrendimentos
de uma minoria dos individuos mascara parte importante da desigualdade®. A
desigualdade, portanto, tende a ser muito maior do que sugerem os indices, e ndo
necessariamente acompanha a tendéncia que eles apresentam.

2.3 Setor mineral e questoes fiscais

O faturamento comercial indevido é muito utilizado no comércio de commodities,
minérios e insumos basicos. Por isso, grandes companhias do setor extrativo sao
apontadas como responsaveis por perdas expressivas em paises ricos em recursos
naturais (AREZKI; ROTA-GRAZIOSI; SENBET, 2013; HSU, 2014; CARet alli, 2015).
A exploragao das reservas de recursos minerais representarem uma possibilidade
favoravel, em termos de aumento da produc¢dao e da renda em certo pais, cujos
beneficios poderiam ser difundidos para outros setores da economia.

Contudo, muitos paises de economia predominantemente extrativista, em especial
paises africanos, experimentaram taxas de crescimento abaixo da média mundial nas
Ultimas décadasendovémconcretizando osdesdobramentos positivos do extrativismo
sobre outros setores da economia nem sobre os indicadores sociais.

De acordo com Arezki, Rota-Graziosi e Senbet (2013), CARet alli (2015) e Ndikumana
(2015) esse fato é explicado, em grande medida, pela fuga de capitais desses paises —
destacadamente os fluxos financeiros ilicitos.

10. O gasto publico pode ser financiado pela arrecadagdo tributaria, pela emissdao de divida publica ou pela emissao
monetaria. Contudo, o menor crescimento da arrecadagdo e as regras fiscais relacionadas ao controle da trajetdria da
divida publica tém justificado politicamente — sobretudo em paises europeus, mas também no Brasil e em outros paises —a
diminuigdo dos servigos publicos e a fragilizagdo da politica social.

11. A acumulagdo de riqueza financeira, em uma economia na qual a taxa de remuneragdo do capital tende a ser,
frequentemente, superior a taxa de crescimento da producgdo (e da renda, portanto), € uma poderosa forga que amplia as
desigualdades. O repasse desse patrimonio através de herancgas potencializa o efeito de longo prazo da diferenca entre as
taxas de remuneragdo do capital e a taxa de crescimento do produto, notando-se, ainda, que a distancia acumulada entre
as duas taxas é crescente (PIKETTY, 2014).
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Assim, em paises africanos, fortemente dependentes da economia mineral que é
explorada por companhias multinacionais, a evasdo dos rendimentos obtidos no setor
impede que a atividade promova uma dindamica de crescimento nos demais setores da
economia, assim como implica em perdas fiscais vultuosas contendo as possibilidades
de politica social e prestacdo de servicos publicos pelo Estado em regides onde ha
demandas urgentes desses servigos.

Por essasrazdes, o crescimento do setor extrativo nesses paises ndo se traduziuem um
crescimento econdmico generalizado da economia e ndo implicou em uma trajetoria
de desenvolvimento benéfica para a populacdo (AREZKI; ROTA-GRAZIOSI; SENBET,
2013). O governo da Zambia estima a perda de USs 2 bilhdes por ano (em torno de 15%
do PIB) por causa da evasao fiscal por parte de companhias que operam as minas de
cobre no pais.

Os precos de transferéncia erodem ndo so a base tributaria do pais de exploragao,
mas também dos paises de origem das companhias e, podem afetar ainda paises
que importam essas commodities em grande quantidade (AREZKI; ROTA-GRAZIOSI;
SENBET, 2013; HSU, 2014). A maior parte da fuga de capitais ocorrida na Africa estd
concentrada nos paises ricos em petroleo. Além disso, a fuga de capitais de paises
africanos cresceu consideravelmente a partir dos anos 2000, e vem ocorrendo de
forma sistematica (NDIKUMANA, 2015).

Entretanto, ndo é apenas nas economias africanas que a mineragdo ndo apresenta
resultados benéficos para a trajetoria de crescimento e desenvolvimento dos paises.
Na América Latina, destino privilegiado do investimento mundial em extrativismo
mineral (recebendo 25% do investimento mundial em 2011) ascompanhias mineradoras
usufruem de amplos beneficios fiscais assim como se utilizam da falta de transparéncia
a fim de evitar impostos (LATINDADD, 2013).

Além disso, conforme veremos no presente estudo, pelo menos no caso brasileiro
as mineradoras remetem capitais ao exterior por meio do subfaturamento de suas
exportacoes. O setor mineral tem grande importancia para muitas economias da
regidao, e em muitos casos é responsavel por alguns entre os principais produtos da
pauta de exportacdo dos paises latino-americanos.

Consequentemente, as praticas adotadas pelas empresas do setor possuem efeitos
negativos com impacto de grande dimensao para esses paises, ndao apenas em termos
econdmicos, como também do ponto de vista social e ambiental*>. O setor mineral é
apontado como um setor muito representativo em sua participagao no Investimento
Estrangeiro Direto recebido por paises da América do Sul, e possui uma participagao
elevada nas exportacdes de diversos paises da regido, sendo que essa participacao
apresentou uma trajetdria crescente nos anos 2000 (LATINDADD, 2013).

Estudo realizado pela organizacao Publish What You Pay da Noruega sobre as 10 maiores
multinacionais do setor extrativo revelou que 34,5% das mais de seis mil subsidiarias dessas
empresas estao em jurisdigoes secretas, o que permite ocultar a informacao sobre suas contas.

O mesmo estudo destaca que as multinacionais adotam outros recursos como criagao
de subsidiarias para atuar como proprietarias de ativos e marcas em jurisdicoes opacas

12. As empresas mineradoras e petroliferas estdo relacionadas a numerosos conflitos socioambientais decorrentes de suas
atividades de exploragdo e produgdo.Essasempresas respondem por 56,55% do total de conflitos desse tipo ocorridos em
territdrio peruano (LATINDADD, 2013).

IJF - LATINDADD




EXTRAGCAO DE RECURSOS NO BRASsIL

como os Paises Baixos; pagam elevados honorarios administrativos direcionando
recursos da empresa do grupo alocada no pais onde se gera os rendimentos para
alguma empresa localizada em pais de tributacdo favorecida; praticam precos de
transferéncia para transferir recursos entre diferentes paises; e realizam empréstimos
entre membros do grupo, as vezes com taxas de juros elevadas (LATINDADD, 2013).

Um exemplo particular é fornecido por Wiener e Torres (2014) na analise do caso da
empresa peruana Yannacocha, maior mineradora de ouro do pais.

Aempresaapresentavaumagrandeincongruéncianatrajetdriadoscustosde producao,
ao mesmo tempo em que era conhecida no mercado por ser uma das mineradoras
mais lucrativas do mundo.

Os custos de produgdo, que haviam se mantido estaveis dos anos 1990 até 2005,
comecaram a se elevar conforme crescia o preco de cotagdo do ouro. Em 2013 quando
o preco do ouro disparou, o custo de producdo registrado pela empresa também
dispara, reduzindo o lucro tributavel e, com isso, o montante de impostos a ser pagos
pela mineradora. Dessa forma, no mesmo ano em que o preco do ouro se elevou
rapidamente, a mineradora registrou prejuizo.

Wiener e Torres (2014) concluem em sua analise que os rendimentos da Yannacocha
sao diminuidos contabilmente, de modo que a forte elevag¢ao no preco do ouro
— especialmente entre 2006 e 2012 — ndo se refletiu em aumento do montante de
imposto de renda pago pela empresa.

No caso do Brasil, a economia mineral também tem participa¢dao bastante relevante
na producdo e, especialmente, na pauta de exportagdes do Pais. A exportacdo mineral
de bens primarios representou, em 2015, 11,7% do valor total das exportagdes do
Brasil, sendo que a exportagdo de minério de ferro, sozinha, foi responsavel por 7,4%
do valor exportado no mesmo ano — mais de 63,2% do total das exporta¢gdes minerais
(IBRAM, 2016a; IBRAM, 2016b; MDIC, 2017).

Antes da acentuada redugaodos precos nos mercados de commodities, a participagao
da economia mineral nas exportagdes era ainda mais expressiva. Em 2013, o setor
mineral era responsavel por 16,7% das exportagdes brasileiras.

A exportacdo de minério de ferro, no mesmo ano, representou 13,4% das exportacoes
totais e mais de 80% das exportagdes minerais (IBRAM, 2014).

A partir dos anos 2000, a atividade mineradora apresentou acelerado crescimento,
em um contexto muito favoravel com o crescimento da demanda e com os pregos
elevados no mercado internacional.

Entretanto, a importancia da economia mineral ndo é compativel com o montante da
arrecadacado tributaria que ela proporciona.

Comparando a maior empresa do setor mineral do Brasil, a Vale S/A com a maior
empresa petrolifera, a Petrobras, Dalpian et alli (2014) revelam que em 2008 a
arrecadacao de tributos indiretos e de compensacao financeira da petrolifera foi 8o
vezes superior a arrecadacgao proporcionada pele empresa mineradora. Enquanto isso,
no mesmo ano, o lucro da Petrobras superou o lucro liquido da Vale apenas 1,4 vezes®.

13. Ainda segundo Dalpian et alli (2014, p. 13), em “2008, a Petrobras apurou lucro liquido de US$ 18,9 bilhdes e a Vale de
USS 13,2 bilhdes. No mesmo periodo, a primeira gerou arrecadacdo tributaria indireta, mais royalties, de RS 80 bilhdes,
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Essa especificidade observada no tratamento tributario do setor extrativo mineral
decorre principalmente de seu carater preponderantemente exportador.

A arrecadacdo tributaria brasileira é composta preponderantemente por impostos
indiretos, sendo mais de 50% da arrecadacao total incidente sobre o consumo
(BRASIL, 2015). Esses impostos indiretos sdo exatamente aqueles dos quais a producao
direcionada a exportacdo é isenta.

Nesse caso, como Dalpian et alli (2014) mostram, a mineracdo torna-se imune ou
isenta de diversos tributos federais e também do principal tributo estadual, o ICMS, o
que caracteriza a subtributa¢ao da atividade mineradora no Brasil.

Assim, a atividade mineradora que com o tempo exaure recursos nao renovaveis e
causaimpactos ambientais negativos**ndo vem, em muitos casos, trazendo resultados
para o desenvolvimento econdmico. Além disso, os rendimentos gerados por essa
atividade ndo sao partilhados pela sociedade na medida que deveriam.

A partir desta exposicdao sobre conceitos basicos que envolvem a problematica da
fuga de capitais bem como sua relagdo com o setor mineral, aborda-se na Secdo 3
a metodologia utilizada para a mensuracdo do subfaturamento das exportagdes de
minério de ferro no Brasil e os resultados dessa estimativa.

enquanto a segunda, nos mesmos termos, gerou valores inferiores a RS 1 bilhdo”.

14. Como é caso do acidente de Mariana, Minas Gerais, Brasil, ocorrido em novembro de 2015, que vitimou 21 pessoas,
extinguiu um vilarejo e trouxe sérias cosequéncias ambientais a regido., ainda ndo totalmente mensuraveis.
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3. Mensuracao do subfaturamento de exportacoes de minério de
ferro no Brasil

Na Secdo 3.1 descreve-se a metodologia utilizada na obtencdo das estimativas
do subfaturamento das exportagdes de minério de ferro, apresentando as opg¢des
metodolodgicas realizadas nesse estudo diante das dificuldades de qualquer estimativa
dos precos de transferéncia e do faturamento comercial indevido. Essas dificuldades
sao amplamente reconhecidas na literatura, de modo que diferentes solugdes foram
encontradas®.

Na Secao 3.2 apresentam-se os resultados da estimativa e dados adicionais sobre os
destinos e os paises de aquisicao das exportacdes de minério de ferro.

3.1 Metodologia

Como o minério de ferro é uma commodity cotada em mercado internacional,
as distor¢oes de precos no comércio internacional ficam mais explicitas, sendo,
portanto, mais simples identificar e estimar o subfaturamento das exportacdes e o
superfaturamento das importagodes.

Considerando-se a elevada participagdao do minério de ferro na pauta de exportagoes
do Brasil e, nesse sentido, o elevado volume das exportagdes do minério de ferro, a
praticade precosdetransferéncianessasexportagdestraduz-seemumsubfaturamento
comercial de dimensdo expressiva. Dessa forma, apesar da estimativa restringir-se a
apenas um produto, trata-se do principal produto de exportagao do Pais, e assim, os
resultados obtidos sdo muito relevantes na analise da fuga de capitais de modo geral.

O mercado de commodities € um mercado internacional de negociacdo de bens
homogéneos de qualidade uniforme que sdo transacionados em grandes volumes. Os
precos formados em mercados deste tipo tendem a possuir uma abrangéncia global
e sofrem flutuagdes diarias.Nesses mercados, sdo negociados produtos agricolas,
minerais e recursos energéticos. A existéncia de uma cotacdo internacional, nesses
mercados, permite o estabelecimento de uma base de comparagao para os precos
praticados pelasempresasnastransacoesinternacionaisdesses bens. Porconseguinte,
a referéncia da cotagao pode ser utilizada para averiguar a pratica de faturamento
comercial indevido®®.

Contudo, o mercado de minério de ferro possui especificidades que o tornam mais
complexo quando comparado ao mercado da maioria dos metais ou mesmo das demais
commodities. A inexisténcia de produtos substitutos, a concentracdo do mercado
produtor e consumidor sao caracteristicas marcantes que interferem nadindmica deste
mercado. O emprego do minério na siderurgia — destino quase absoluto da producgao
— requer especificagdes precisas quanto ao teor de ferro e impurezas, o que ocasiona
grande interacao entre produtores e consumidores. Para que o funcionamento dos

15. Grondona (2015) revisa e discute as diferentes metodologias adotadas na mensurag¢do da fuga de capitais por meio de
pregos de transferéncia.

16. ComparacGes realizadas dessa forma estdo de acordo com o principio arm’s lenght defendido pela OCDE.
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altos-fornos ndo seja interrompido, ha a necessidade de assegurar o suprimento do
minério, o que gerou a tendéncia deste mercado por contratos para fornecimento de
longo-prazo e pela formacao de estoques nas siderurgicas (CANTISANO, 2012).

A producao de minério de ferro gera trés produtos basicos: os finos, isto &, nao
aglomerados e os aglomerados em pelotas ou sinters. O processo de aglomeracao
permite agregar maior valor a mercadoria, mas geralmente estd mais fortemente
vinculado ao mercado destino uma vez que seu transporte é mais custoso. Por isso, o
mercado transoceanico de pelotas restringe-se a menos de 25% do total produzido no
mundo, e pela mesma razdao a empresa Vale S. A. instalou subsidiarias na China para
pelotizacdo do minério de ferro (MOURAO, 2008).

As estimativas realizadas nesse estudo tém por objeto as exporta¢des de minério de
ferro ndao aglomerado que sdao mais expressivasem valor e quantidade no total das
exportagoes brasileiras. Os minérios ndao aglomerados sao produtos maishomogéneos,
0 que permite o uso da cotagdo internacional como preco de referéncia.

A estimativa realizada concentrou-se na mensuracao do subfaturamento das exportagoes
de minério de ferro. Utilizou-se duas metodologias complementares para obteng¢do de duas
estimativas do subfaturamento das exportacgdes, resultando em duas estimativas distintas.
Dessa forma, foi possivel comparar os dois resultados obtidos, e, dada a proximidade entre
eles, pdde-se considera-los validos. Os resultados sao apresentados na Se¢do 3.2.

A primeira estimativa foi realizada por meio da comparacao entre as médias mensais
dos precos de exportacdo com as médias mensais dos precos de comercializa¢do do
minério de ferro no mercado internacional. Os dados referentes as médias mensais
dos pregos de exportacdao, assim como dados de quantidade exportada e valor das
exportagoes, foram obtidos no sistema ALICE-WEB vinculado ao Ministério do
Desenvolvimento, IndUstria e Comércio Exterior do Brasil.

Quanto ao preco de referéncia do mercado internacional, utilizou-se a série de precos
de commodities disponibilizada pelo Fundo Monetario Internacional (FMI), adotando-
se como referéncia o preco de importacdo do minério de ferro, ndo aglomerado,
composicao de 62%, pela China, porto Tianjin, no mercado a vista, em dolares por
tonelada. Portanto, o preco de cotagao internacional inclui o custo de frete até o
mercado chinés, uma vez que a China é o principal importador de minério de ferro do
mundo. Dessa forma, para tornar comparavel o preco de exportacdo Free On Board
(FOB) e a cotagao Cost and Freight (CFR), i.e., na modalidade custo e frete, é preciso
ainda adicionar a estimativa o custo de frete Brasil-China.

Utilizou-se a média mensal das cotag¢des diarias do prego do transporte do Porto de
Tubarao, Espirito Santo, aQingdao, China, conforme dados disponibilizadosno sistema
Platts. Assim, é possivel comparar os pregos de exportagao e a cotagao internacional
do minério de ferro. A comparacado da-se pela diferenca entre a cotagao internacional
e o preco de exportagdao adicionado do custo de frete. Quando essa diferenca é
positiva, ocorre subfaturamento das exportagdes do produto, sendo que o montante
do subfaturamento a cada més analisado é igual ao produto entre o diferencial de
precos e a quantidade exportada no mesmo periodo, segundo as estatisticas de
exportacdo do sistema Alice-Web. O periodo de analise se estendeu de fevereiro de
2009 a dezembro de 2015%.

17. A escolha do periodo deu-se conforme a limitada disponibilidade dos dados sobre custo de frete.
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Os resultados sdao apresentados em valores reais de dezembro de 2015, atualizados
pelo indice de pregos ao consumidor para consumidores urbanos (Consumer Price
Index All Urban Consumers) do Bureau of Labour Statistics dos Estados Unidos, uma
vez que todos os precos utilizados sdo denominados em dolar.

E importante notar que o método exposto acima estd em acordo com o principio do
arm’s lenght proposto pela OCDE e também com o previsto pela legislacdo brasileira,
na Lei n®9.430/1996 que disciplina os precos de transferéncia.

Segundo a referida Lei, no caso de exportacdes de commodities, o preco praticado
na exportacdao deve ser confrontado com o preco de cotacdo internacional da
commodity*®. Dessa forma, ndo foi necessario adotar uma margem em torno do preco
de referéncia para realizar a estimativa do subfaturamento das exportagdes, uma vez
que isso resultaria em uma indevida reducdo dessa estimativa.

Utilizar o dado do custo de frete do transporte do minério de ferro permite uma
analise mais precisa dos precos de transferéncia nesse setor. Dessa forma, nao foi
preciso utilizar taxas de conversao entre precos de exportacdao Free On Board para
precos Cost Insurance and Freight. O custo do frete apresentou variagdes no periodo
observado, que nao seriam captadas nos resultados com a adogao de um percentual
fixo para a conversao dos precos.

Como, em muitos periodos, o custo de frete variou junto com a cotac¢do internacional
do minério de ferro, o uso desse dado mostra-se ainda mais importante. Assim, é
possivel observar como utilizar o frete permite observar ainda melhor a variagdo do
diferencial de precos, percebendo os periodos em que esse diferencial foi maior ou
menor, de modo mais preciso do que seria possivel impondo uma taxa de conversao
constante em todo o periodo.

Além disso, deve-se destacar que o minério de ferro brasileiro é reconhecido por
apresentar maior qualidade (como maior teor de Ferro na composicao do minério),
o que tende a gerar o recebimento de pagamento adicional — prémios — para as
mineradoras nacionais®. Essa remuneracdo adicional significa que muitas vezes o
preco pago pelo minério brasileiro estaria acima da cotagao internacional do minério
com as caracteristicas padrao.

Contudo, ndo foi possivel incorporar esse prémio na estimativa, uma vez que o
prémio e a parcela do minério exportado que aufere essa remuneracao adicional nao
sao conhecidos com precisdao. Consequentemente, a mensuragao realizada tende a
subestimar o valor do subfaturamento das exportagoes.

18. Conforme discutido na Segdo 2.2, a Lei se restringe a operagdes comerciais ou prestagdo de servigos realizadas com
empresas vinculadas domiciliadas no exterior ou com empresas domiciliadas em paises com tributagdo favorecida. Apesar de
ndo se identificar se as operagdes ocorrem entre empresas vinculadas ou ndo, deve-se considerar que durante o periodo da
analise mais de 80% das exporta¢des de minério de ferro foram compradas por empresas sediadas em paises de tributagdao
favorecida, segundo informagdes apresentadas na Sec¢do 3.2.4.

19. O prémio pago também possui trajetoria que varia conforme as condigdes do mercado. Entretanto, o noticiario
especializado registra o pagamento de prémios na compra de minério de ferro com qualidades especificas. A Vale chegou
a receber uma remuneracdo adicional de USS$ 10 por tonelada de minério no inicio de 2012, em um periodo de precos
favoraveis aos exportadores. A partir de 2013, registrou-se prémios em torno de USS$ 2,50. Também no periodo mais
recente, observou-se prémios acima dos US$ 2,50 na compra de minério de ferro com caracteristicas especificas (MINERIO
DE FERRO, 2016a; MINERIO DE FERRO, 2016b). No entanto, ndo foi possivel identificar a participacdo do minério de maior
qualidade no total das exportagdes de ferro.
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Além da impossibilidade de considerar o prémio de qualidade, ndo sdo considerados
nas estimativas os diferentes insumos importados, por meio dos quais empresas
podem evadir capitais pelo superfaturamento de suas importagdes, especialmente
quando se trata de produtos especializados e mais ainda na aquisicao de servigos.

Finalmente, o pagamento de juros por empréstimos no exterior também pode, a
partir de maiores quantidades, ser considerado como outra forma de fuga de capitais
praticada por diferentes empresas ndo considerada no calculo.

A segunda estimativa, por sua vez, utilizou dados da United Nations Commodity Trade
Statistics Database (UN Comtrade), base constituida a partir da consolidagao de
estatisticas oficiais providas por diferentes paises. Os dados referentes as exportagoes
brasileiras disponiveis na UN Comtrade correspondem exatamente aos dados obtidos
no sistema Alice-Web e utilizados na primeira estimativa.

Por sua vez, no lado das importacdes, obteve-se dados de quantidade, valor e preco
das importagdes de minério de ferro com origem no Brasil, conforme registrado nos
paises importadores. A divergéncia entre os precos de exportagao registrados no
Brasil e os precos de importacao registrados nos paises de destino indica a pratica de
faturamento comercial indevido.

Nota-se que para que os precos de exportacdo e importagdo fossem comparaveis,
foi necessario incorporar na estimativa o custo associado ao frete. Esse ajuste foi
realizado com a mesma série de custo de frete utilizada na primeira estimativa.

Os dados obtidos na UN Comtrade apresentaram divergéncias entre as quantidades
registradas no Brasil e nos paises importadores do minério brasileiro. Essa diferenca
foi pequena em 2010, 2011 e 2012, mas foi considerdvel em 2013, 2014 e 2015.
Pequenas diferengas estatisticas entre paises quanto ao volume das exportagdes
e importacgoes estdo associadas a problemas na classificagdo das mercadorias ou a
questdes temporais, uma vez que a mercadoria que deixa o pais em um periodo pode
ingressar em outro pais no periodo seguinte.

Dessa forma, a diferenca observada entre 2010 e 2012 ndo representa um problema
para a estimativa. Por outro lado, entre 2013 e 2015, a diferenca observada se deve ao
fato de que ndo estdo disponiveis os dados de importacao da China* na periodicidade
mensal utilizada para a estimativa, o que possui grande impacto sobre o dado do
volume total das importagdes. Por isso, optou-se por utilizar o dado de quantidade
das exportagoes, conforme o registro realizado no Brasil, para obter a estimativa do
faturamento comercial indevido a cada més de 2010 a 2015.

Nota-se que a UN Comtrade nao fornece estatisticas mensais de comércio de minério
de ferro para o ano de 2009. Assim, os dados referentes a esse ano foram utilizados
em suas médias anuais, e foram somados ao total dos anos posteriores para compor
a estimativa do faturamento comercial indevido referente ao periodo 2009-2015. O
valor anual da estimativa referente a 2009 e os valores mensais do periodo de 2010
a 2015 foram atualizados conforme o indice de precos ao consumidor americano. Os
resultados obtidos permitem uma comparacao entre as duas estimativas, validando a
analise realizada.

20. Quando apresentamos o comportamento dos precos de importagdo nos principais paises de destino das exportagdes
brasileiras de ferro, utiliza-se os dados anuais para a China disponibilizados na UN Comtrade nos anos de 2013, 2014 e 2015.
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A estimativa restringe-se a mensuracao do faturamento comercial indevido nas
exportacoes de minério de ferro. Nao sao consideradas, portanto, outras formas de
fuga de capitais relacionadas a exportagao de outros produtos, a prestagao de servigos,
a tomada de empréstimos.

Aindaassim, trata-sedeum produto com participagdomuito expressivanasexportacoes
brasileiras em um setor importante para a economia do Pais. Por conseguinte, uma
analise focada nas exportagdes desse produto é muito relevante.

De forma complementar, obteve-se informacdes a respeito dos paises de aquisi¢ao
das exportagdes brasileiras de minério de ferro, com a finalidade de comparar com os
paises de destino das exportagodes.

Assim, foi possivel identificar se as aquisicoes sdo realizadas nos paises de destino
ou se sdo realizadas em outros paises, destacando-se, nesse caso, se esses paises sao
paraisos fiscais ou se sdo paises em que se desempenha alguma funcdo produtiva ou
comercial. Esses dados sao apresentados na Se¢ao3.2.4. Os dados foram requeridos
diretamente a Receita Federal do Brasil (RFB) para as finalidades desta pesquisa,
sendo solicitados em conformidade com a Lei n® 12.524/2011 em vigor desde maio de
2012, conhecida como Lei de Acesso a Informacgao (LAI).

3.2 Mensuracao do subfaturamento de exportacoes de minério de ferro no
Brasil: resultados

3.2.1 Estimativa do subfaturamento de exportacoes de minério de ferro no Brasil

Nessa primeira parte da pesquisa, buscou-se estimar o subfaturamento comercial
nas exportagdes de minério de ferro (minérios de ferro e seus concentrados, exceto
as piritas de ferro ustuladas (cinzas de piritas), ndo aglomerados, NCM 26011100). O
periodo de analise foi delimitado pela disponibilidade dos dados necessarios para a
obtenc¢ao dos resultados.

Assim, com relacdo a série de dados de exportagdo obtidos no sistema Aliceweb
disponibilizado pelo Ministério de Desenvolvimento, IndUstria e Comércio Exterior, o
periodo sob investigacao inicia em fevereiro de 2009 e termina em dezembro de 2015. Por
sua vez, a analise desenvolvida a partir das informagdes obtidas na UN Comtrade trabalhou
com os dados mensais disponiveis a partir de 2010, e com o dado anual para 2009.

De acordo com os dados demonstrados no Grafico 1, entre fevereiro de 2009 e
dezembro de 2015, o Brasil exportou um total de US$ 148.526.825.724,04, em valores
de dezembro de 2015. A quantidade exportada cresceu anualmente, atingindo um
total exportado de 235,8 toneladas em 2009 e chegando a 315,0 toneladas em 2015.
O preco médio de exportacdo variou bastante durante este periodo, partindo de 44,9
dolares por tonelada em 2009, crescendo rapidamente até atingir 115,9 dolares por
tonelada em 2011.

Apds, o preco declinou em menor medida para 86,5 em 2012 e 92,1 em 2013; €,
posteriormente, seguiu uma trajetodria de queda, chegando ao menor valor da série
em 2015 (32,9 ddlares por tonelada, em média).

25
21. Na segdo 3 sdo discutidos os detalhes das metodologias empregadas na realizagdo das duas estimativas apresentadas. -
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Grafico 1 — Exportacao de minério de ferro, quantidade exportada (em milhdes de toneladas) e preco
de exportacao (em dolares por tonelada).
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Fonte: Elaboracao propria. Dados do AliceWeb/MDIC; FMI.

Tabela 2 - Exportacées de Minério de Ferro do Brasil - 2009 a 2015, em milhdes de dolares.

Ano Valor das exportagdes
2009 11.671,3
2010 23.137,5
2011 33.442,5
2012 24.517,2
2013 26.386,3
2014 19.965,8
2015 10.358,3

Fonte: Elaboracao propria. Dados do AliceWeb/MDIC; FMI. Nota: a precos de dezembro de 2015.

Com as oscilagdes no preco da commodity o valor das exportagcdes de minério de ferro
também apresentou variagdes grandes no periodo em questdo. Assim, de acordo com
os dados apresentados na Tabela 2, observa-se que o valor exportado ultrapassou os
33 bilhdes de dolares em 2011, ano em que o preco médio praticado foi o mais elevado
da série. Contudo, com o declinio dos precos, o valor exportado também se reduziu,
chegando a 19,9 bilhdes de ddlares em 2014 e a 10,3 bilhdes de ddlares em 2015. Este
Ultimo valor foi um pouco inferior ao apresentado em 2009, embora o valor de 2015
esteja associado a uma quantidade exportada 33,6% superior a exportada em 2009.

A comparagao entre o comportamento do preco médio de exportagao registrado pelas
autoridades brasileiras com a trajetoria do prego de cotagdo internacional do minério
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deferrorevelaumadistancia entre os dois precos, de forma sistematica e praticamente
continua no decorrer do periodo. As maiores distancias entre as duas séries foram
observadas nos intervalos de abril a margo de 2010 e de janeiro a fevereiro de 2011.
Estes periodos estiveram associados com picos na trajetoria do preco de cotagao
internacional de minério de ferro, picos que apresentaram uma contrapartida apenas
parcial e defasada no preco médio de exportacdo.

Em abril de 2010 a diferenca alcangou USs$ 88,24, valor mais elevado do periodo. Na
maior parte da série essa diferenga esteve acima dos USs$ 10, estando com elevada
frequéncia acima dos US$ 20 (40% dos periodos).

Vale notar que ocorreu uma reducao dessa distancia nos Ultimos dois anos, conforme se
reduziu o prego internacional do minério de ferro, em linha com o movimento dos pregos
das commodities no mercado mundial, conforme demonstrado no Grafico 2. Ainda
assim, persistiu na maior parte dos meses uma diferenga positiva e ndo desprezivel.

Grafico 2 - Preco médio de exportacao de minério de ferro reportado as autoridades brasileiras e
preco de cotacao no mercado internacional, délares por tonelada.
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Fonte: Elaboracao propria. Dados do AliceWeb/MDIC; FMI; Platts.

Deve-se notar ainda que em outros periodos os dois precos se aproximaram muito,
havendo momentos em que o preco médio de exportagdao superou ligeiramente o
preco internacional. Esses periodos sdo mais facilmente identificados no Grafico 3
que apresenta o diferencial de preco como percentual do preco internacional, onde
sdo visiveis periodos em que esse diferencial fica ligeiramente abaixo de zero.

Na maior parte do tempo, porém, esse diferencial flutua entre 10 e 25%.

Ainda é importante notar que o preco médio de exportacdo e o prego internacional
da commodity minério de ferro apresentaram movimentos de variagdo bastante
semelhantes. O Grafico 2, mostra que o primeiro sequiu, com alguma defasagem as
tendéncias de variagdo do precgo internacional.
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Essa proximidade entre as oscilagdes é notada, ainda, pelo elevado coeficiente de
correlagao entre as duas séries: um coeficiente de 0,87.

Grafico 3 - Diferencial de preco como percentual do preco de cotacao internacional do minério de
ferro do Brasil
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Fonte: Elaboracao propria. Dados do AliceWeb/MDIC;FMI; Platts.

Finalmente, o Grafico 4 mostra a trajetdria do subfaturamento das exportagdes
identificado por meio do diferencial entre o preco médio praticado nas exportagdes
e a cotacao internacional do minério de ferro, levando-se em conta ainda o custo de
frete.

O valor do subfaturamento para cada periodo foi obtido por meio da multiplicagdo do
diferencial de preco detectado pela quantidade exportada no mesmo periodo.

Esse valor apresentou uma tendéncia de redu¢ao no decorrer do periodo analisado,
decorrente da reducdo do preco internacional do minério e da reduc¢do da distancia
entre o prego praticado e o preco de cotagdo.

O valor diminuiu mesmo com a expansao da quantidade exportada. Nota-se ainda que
essa distancia entre os dois pre¢cos quando considerada relativamente ao preco de
cotacdo ndo apresentou uma queda em 2015 - como se vé no Grafico 3, mas se reduziu
em termos absolutos.

A persisténcia de uma distancia percentual mais estavel pode indicar que a diferenca
entre os precos seja estipulada de forma aproximada como uma margem do prego
internacional.

O subfaturamento de exportagdes totalizou um montante de US$ 39,132 bilhdes entre
fevereiro de 2009 e dezembro de 2015, em valores reais de dezembro de 2015. Isso
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significa um subfaturamento mensal médio de US$ 471,47 milhdes. O valor total para

o periodo representou 26,4% do valor das exportagdes de minério de ferro registradas
para o mesmo periodo.

Grafico Y - Subfaturamento de exportacao de minério de ferro do Brasil - em milhdes de ddlares
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Fonte: Elaboracao propria. Dades do AliceWeb/MDIC; FIMI; Platts. Nota: a pregos de dezembro de 2015.

A mesma analise foi realizada utilizando dados da United Nations Commodity Trade
Statistics Database (UN Comtrade), com o objetivo de confrontar os resultados
obtidos nas diferentes fontes de informac¢do. Essa base de dados é formada a partir
dos dadosoficiais sobre comércio exterior gerados por cada pais, que geralmente
sao repassados diretamente pelas autoridades de cada pais. Dessa forma, os dados
de exportagao do Brasil disponiveis na UN Comtrade correspondem exatamente aos
dados disponibilizados pelo MDIC no sistema Aliceweb. Isso significa que em ambas
as analises utilizaram os mesmos dados para quantidade, valor e preco de exportacao
do minério de ferro. Em contrapartida, os outros dados utilizados aquireferem-se aos
registros de importagao reportados nos paises de destino das exportagdes brasileiras.
Assim, somou-se os valores e quantidades registrados por tais paises de modo a obter
séries dos valores e quantidades totais e dos precos das importagdes de minério de
ferro procedentes do Brasil. Conforme mencionado acima, dessa vez o periodo de
analise inicia-se em janeiro de 2010 e se estende até dezembro de 2015.

No Grafico 5 apresenta-se a série do preco médio de exportagdo do minério de ferro
reportadoasautoridadesbrasileirasedo precodeimportacdaodominérioreportadonos
diversos paises de destino. Observa-se que a trajetdria dos precos é muito semelhante
a vista na analise anterior — realizada com a cotag¢do internacional da commodity —,
apesar de mostrar alguns picos diferentes na série do prego internacional. Da mesma
forma, a existéncia de uma distancia importante entre os precos de exportacdo e de
importacdao de forma sistematica e continua também e uma caracteristica comum
entre a analise realizada acima e a corrente. Portanto, também nesse caso ocorreu
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essa diferenca entre o preco de exportacdo e o preco de importagdo do minério de
ferro, indicio da ocorréncia de subfaturamento das exportacoes.

Grafico 5 — Preco médio de exportacao de minério de ferro no Brasil e preco de importacao de
minério de ferro nos paises de destino - dolares por tonelada.
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade; Platts.

Os periodos em que a diferenca entre os dois precos foi mais elevada corresponderam
a periodos de pico no prego reportado na importacao.

As maiores diferencas foram observadas em junho de 2013 (US$ 97,1), fevereiro de 2013
(US$ 72,4), outubro de 2012 (US$ 67,4). Além disso, nota-se que a trajetoria de reducao
do preco internacional do minério, observada a partir de 2014 refletiu-se, novamente,
na reducao dos valores da diferenca entre o preco reportado na importagao e o prego
reportado na exportacao.

Entretanto, como se percebe no Grafico 6, isso ndo significou, uma reducao dessa
distancia quando observada em termos percentuais do preco de importacdo. Isso é
verdadeiro especialmente para o ano de 2015, que apresentou em média uma diferenca
em percentual mais elevada do que a que ocorrera entre 2011 e 2013. Em 2014, havia
ocorrido, de fato, uma redugao desse valor, embora ndo se tenha distanciado muito do
observado nos outros periodos, permanecendo acima do valor correspondente ao ano
2010. Assim, essas médias anuais dessa distancia em termos percentuais oscilaram
entre 15% (em 2010) e 25,8% (em 2015).

As duas séries de preco da UNComtrade apresentaram movimentos semelhantes em
suas flutuagdes. O coeficiente de correlagao entre as duas séries é de 0,90, indicando
uma forte correlagdo entre suas variagoes.
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Grafico 6 — Diferencial de preco como percentual do preco de importacao dos parceiros brasileiros
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade Platts.

A partir dos diferenciais de precos observados nas séries da UN Comtrade foi possivel
estimar a fuga de capitais via faturamento comercial indevido. Contudo, como essa
estimativa utiliza o diferencial entre o preco de importacao reportado nos paises de
destino e o preco de exportagao reportado no Brasil, ndo é possivel distinguir em que
medida oresultado obtido estd associado ao subfaturamento das exportagdes no Brasil
e em que medida decorre do superfaturamento das importagdes nos diversos paises
de destino. Portanto,ndo se pode precisar a parcela da estimativa que corresponde a
fuga de capitais do Brasil.

O montante da fuga de capitais via faturamento comercial indevido no periodo 2009-
2015 totalizou US$ 49.064 milhdes, em valores de dezembro de 2015, segundo a
estimativa realizada a partir dos dados da UN Comtrade. Esse valor é equivalente a
uma média mensal de US$ 584,12 milhdes.Entre 2010 e 2015, 0 montante subfaturado,
de acordo com a mesma estimativa, foi de US$ 45.124 milhdes. Por sua vez, tal valor
representaumaquantiamédiamensaldeUS$626,7milhdes. O valordosubfaturamento
das exportagdesentre 2010 e 2015 correspondeu a32,7% do valor total das exportagoes
para o mesmo periodo (uma parcela mais expressiva do que a obtida na analise que
utilizou a cotagdo internacional do minério de ferro como referéncia).

No Grafico 7 demonstra-se a trajetdria do subfaturamento das exportagoes resultante
da comparagao entre o preco de importagao com o prego de exportagdao do minério
de ferro. Percebe-se que anos como 2011 e 2012 apresentaram um maior montante
de valor subfaturado. Da mesma forma, é possivel identificar que os periodos que
apresentaram maior valor subfaturado (junho de 2013 e abril de 2012) estiveram entre
os periodos que apresentaram o maior diferencial de pregos, como vimos acima.
Nota-se, ainda, uma redu¢dao do montante subfaturado nos anos de 2014 e de 2015, a
despeito da elevacdo da quantidade exportada. Esse resultado de queda é atribuido,
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portanto, exclusivamente ao efeito da contencdo do diferencial entre precos de
importacao e pregos de exportacao.

Grafico 7 — Faturamento comercial indevido em milhdes de délares.
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade; Platts. Nota: a precos de dezembro de 2015.

3.2.2 Comparacao entre duas fontes de dados

As séries de preco de importagao reportado elaborada a partir dos dados da UN

Comtrade e do preco da cotacdo internacional do minério de ferro seguiram uma
trajetoria muito similar, como revela o Grafico 8.

Grafico 8 — Trajetoria do preco de cotacdo internacional do minério de ferro e do preco de
importacao reportado pelos parceiros comerciais do Brasil
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Uma diferenca marcante sdo os picos na série do preco de importacdo da UN
Comtrade, observados nos periodos de fevereiro, abril e junho de 2013, setembro de
2014. Observou-se, ainda,dois picos menos acentuados, nessa série,em fevereiro e
maio de 2015. O coeficiente de correlagdo entre as duas séries para o periodo que
vai de janeiro de 2010 a dezembro de 2015 foi de 0,82, 0 que significa que existe uma
correlacao elevada entre elas.

Optou-se, nesse estudo, por realizar duas estimativas semelhantes da fuga de capitais
via faturamento comercial indevido a partir de dados de fontes distintas.

Dessa forma, os dados de uma segunda fonte validariam os resultados obtidos na
primeira estimativa. Contudo, as duas estimativas aqui realizadas ndo sao diretamente
comparaveis. A primeira estimativa contabiliza exclusivamente o subfaturamento das
exportagoes brasileiras em conformidade com a legislagao brasileira e com o principio
do arm’s lenght. Por sua vez, a segunda estimativa utiliza informagdes reportadas
nos paises importadores e, por isso, ndo distingue quanto do diferencial de precos se
deve ao subfaturamento das exportacdes e quanto se deve ao superfaturamento das
importacoes. Uma vez que ndo faz essa distin¢do, essa estimativa apresentou, como
seria esperado, um valor mais elevado do que a primeira.

A diferenca entre as duas estimativas foi elevada, aproximando-se dos 10 bilhdes de
ddlares. Ainda assim, deve-se enfatizar que a série dos precos de importagao da UN
Comtrade e a série da cotagdo internacional do minério de ferro do FMI apresentaram
trajetorias muito semelhantes e com valores muito proximos.

As duas séries sao fortemente e positivamente correlacionadas. Nesse sentido, os
dados da UN Comtrade fornecem uma validacao das estatisticas de comércio exterior
utilizadas na primeira estimativa, e portanto, também dos resultados obtidos nessa
estimativa.

3.2.3 Impacto fiscal do subfaturamento das exportacées de minério de ferro

Em principio ndao deveria haver impacto fiscal no Imposto de Renda Pessoa Juridica,
uma vez que a legislagao sobre precos de transferéncia (Lei 9.430/95) teria a fungao
de corrigir essas distor¢oes. No entanto, a legislacdo em vigor até 2012 apresentava
algumas fragilidades, possibilitando as empresas reduzirem expressivamente o valor
do Imposto de Renda e da Contribui¢do Social sobre o Lucro, por meio de artificios de
planejamento tributario.

A legislagcdo em vigor até 2012 previa, para fins de apuracao do lucro tributavel, que
as empresas pudessem utilizar como preco parametro do produto exportado “o custo
de producao acrescido de uma margem de lucro de 15% do custo” (Lei n° 9.430/95,
art. 19, § 39, inc. IV). Em outros termos, se o prego parametro fosse maior que o preco
praticado (prego de exportacao praticado), a diferenca deveria ser acrescida ao lucro
tributavel. Essa diferenca é denominada de ajuste (adicao ao lucro) na declaracdo do
Imposto de Renda Pessoa Juridica.

Para driblar essa lei e nao pagar impostos no Brasil (suprimindo o ajuste no IR),
as empresas adotavam o mecanismo de triangulagdao consigo mesmas (auto-
intermediagdo), por meio da criagdo de subsididrias em paraisos fiscais, comumente
denominadas de “refaturadoras”, que passavam a adquirir o minério de ferro
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exportado pela matriz brasileira a preco baixo (“custo+15%"), refaturando-o pelo
preco de mercado para o verdadeiro comprador do produto. Desse modo, o lucro é
transferido para a subsididria da empresa brasileira localizada em paraiso fiscal, onde
a tributacdo é muito reduzida ou nula. A pesquisa realizada pelo IJF, mencionada no
item 3.2.4 deste estudo, confirma essa pratica, quando demonstra que a Suica é a
maior adquirente do minério de ferro brasileiro, ou seja, ela adquire mais de 80% do
total exportado pelo Brasil (pesquisa feita por pais adquirente).

Porém, o destino do minério ndo é a Suica e sim a China, que é o principal pais
importador do mineral brasileiro, chegando a representar 66,5% do total exportado,
conforme revela este estudo (pesquisa do pais destino da exportacdo).

A perda de arrecadacdo tributaria decorrente desse subfaturamento é dificil de
estimar, devido a falta de dados consolidados da declara¢dao do Imposto de Renda da
Pessoa Juridica. Porém, um estudo realizado em 2015, por Carlos Eduardo Mantovani,
pela FGV/SP , sobre preco de transferéncia, demonstra que, durante os anos de 2011
e 2012, as empresas nao fizerem nenhum ajuste na declaracdo do Imposto de Renda,
ou seja, o subfaturamento ndo foi tributado no Brasil. Embora, os anos de 2009 e 2010
ndo tenham sido objeto do estudo de Mantovani, tudo indica que neste periodo o
subfaturamento também nao tenha sido tributado.

Portanto, a partir da primeira estimativa apresentada de subfaturamento das
exportacoes de minério de ferro do Brasil, pode-se estimar que a perda de arrecadacao
tributaria para o periodo de 2009 a 2012, foi de USs$ 9,4 bilhdes, que corresponde a
aplicacao da aliquota de 34% (IRPJ + CSLL) sobre um subfaturamento estimado de
USs 27,6 bilhdes. Esse valor representou uma perda de arrecadacdo anual de USs
2,3 bilhoes, em média. Em relacdo ao periodo de 2013 a 2015, o subfaturamento nas
exportacoes de commodities ndao deveria ter impacto na arrecadacao do Imposto de
Renda Pessoa Juridica a partir de 2013, uma vez que a lei n° 12.715/2012 (alteragao
da lei 9.430/95) havia introduzido um novo método (PECEX) para o calculo de preco
pardmetro para as empresas exportadoras de commodities, sujeitas a cotagcdo em
bolsas de mercadorias e futuros.

A partir da vigéncia dessa nova legislagao, as empresas exportadoras de commodities
ficaram obrigadas a utilizar como prego parametro “o prego médio diario da cotagao de
benssujeitos a precos publicosem bolsas de mercadorias e futurosinternacionalmente
reconhecidas”, para fins de apuracdao do lucro tributavel. Portanto, o valor do
subfaturamento de exportagdes de minério de ferro, se eventualmente praticado,
deveria ser adicionado ao lucro tributavel.

Em sintese, o objetivo da nova legislacdo era acabar com o subfaturamento das
exportagdes de commodities para fins tributarios, obrigando os contribuintes a adotar
o preco publico negociado em bolsa de mercadorias e futuros.

Percebe-se, no entanto, como demonstra o estudo realizado por Mantovani, que no
ano de 2013, inicio vigéncia da nova lei, as empresas adicionaram ao lucro tributavel o
montante de R$ 3.265.063.480,89 (tabela 3 do estudo), equivalente a US$ 1,4 bilhdes,
que corresponde a apenas 23% do subfaturamento estimado.

Dessa forma, pode-se estimar a evasdo tributaria em 2013 com bastante precisao.
Tendo em conta as aliquotas vigentes do imposto de renda de 25% e da contribuicdo
social sobreolucrode 9% e considerando que o valor do subfaturamento ndo declarado

IJF - LATINDADD



foi de US$ 4.682.611.334, a evasao tributaria neste ano foi de USs$ 1,6 bilhdes.

Emboranoestudo de Mantovanindo estejam disponiveis os valores do subfaturamento
oferecidos atributacdonosanosde 2014 e 2015, pode-se estimar o montante da evasdo
fiscal, considerando para estes anos que também teria sido submetido a tributacao o
mesmo percentual de 23% do valor subfaturado. Assim, o valor estimado da perda de
arrecadacdo tributaria, em 2014 e 2015, pode ser estimado em US$ 560 milhdes e US$
855 milhdes, respectivamente.

Em resumo, as perdas de arrecadacao tributaria totalizam USs$ 12,4 bilhdes no periodo
de 2009 a 2015, conforme tabela a sequir:

Tabela 3 - Estimativa de Perdas Tributarias de 2009 a 2015

Subfaturamento em US$ Perda tributaria em US$
Ano Estimado Tributado % tributado | Valor nao tributado IRPJ +CSL = 34%
2009 2.723.709.246 0 0% 2.723.709.246 926.061.144
2010 | 10.760.432.295 0 0% 10.760.432.295 3.658.546.980
2011 8.097.046.297 0 0% 8.097.046.297 2.752.995.741
2012 6.068.162.069 0 0% 6.068.162.069 2.063.175.104
2013 6.077.937.607 | 1.395.326.273 23 % 4.682.611.334 1.592.087.853
2014 2.138.363.201 491.823.536 23 % 1.646.539.665 559.823.486
2015 3.266.688.973 751.338.464 23 % 2.515.350.509 855.219.173
Total | 39.132.339.688 | 2.638.488.273 36.493.851.415 12.407.909.481

A expressiva perda estimada refere-se apenas a tributos que incidem diretamente
sobre o lucro das empresas exportadoras de minério de ferro, sem considerarimpactos
indiretos existentes, como a perda associada aos rendimentos financeiros (nao
declarados) obtidos pelos recursos de propriedade de residentes remetidos e aplicados
no exterior, e perdas referentes a falta de pagamentos das CFEM (Compensagao
Financeira pela Exploragao de Recursos Minerais), que incide sobre o faturamento
liquido da atividade.

3.2.4 Resultados da consulta por meio da Lei de Acesso a Informacao

Os dados obtidos a partir da Lei de Acesso a Informagaorevelam a discrepancia
observada quanto aos principais destinos das exportacdes de minério de ferro e
os paises de aquisicao do minério exportado. A diferenca entre pais de aquisicao e
pais de destino das exportagdes indica alguma forma de intermediacdo no comércio
internacional, que pode ser fundamentada em operacgdes reais ou ficticias. A Tabela
3apresenta os principais paises de aquisicdo do minério de ferro exportado pelo Brasil
em 2015, com as quantidades e valores adquiridos e as participagdes de cada pais no
total das exportagdes brasileiras do minério. Nesse sentido, destaca-se a participagao
daSuicacomoresponsavel pelamaiorparte dascomprasdeminériodeferronosultimos
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anos, sendo que desde 2011 o pais é responsavel por mais de 80% das aquisicoes em
termos de volume e de valor do minério exportado. Comparando-se a Tabela 3 com a
Tabela sapresentada no Anexo, em que constam os principais destinos da exportacao
do minério de ferro, fica evidente a divergéncia entre o grupo de paises.Nota-se que
apenas os paises Reino Unido e China aparecem nas duas tabelas, e ainda assim, com
participagbes e com valores muito diferentes nos dois casos.

A andliserealizada nesta secdo é complementada com oestudo da trajetdria dos precos
de importacao registrados pelos principais parceiros comerciais do Brasil no mercado
de ferro,apresentado no Anexo, incluindo estimativas dos precos de transferéncia e
da fuga de capitais realizadas por meio das transa¢des comerciais em questdao. No
caso da China, estimou-se uma saida de capitais de 27,9 bilhoes de ddlares entre 2009
e 2015. Esse valor representou 32,3% do valor das exportagdes de minério de ferro
destinadas a China que foi reportado as autoridades brasileiras.

Tabela Y - Principais Paises de Aquisicao do NMinério de ferro do Brasil - em 2013

Pais de aquisicio | Quantidade (t) (%) Valor (mil US$) (%)
Suiga 272.411.712 85.9 8.714.469 83.8
Austria 29.204.329 9.2 1.077.586 10.4
Reino Unido 8.891.145 2.8 370.584 3.6
Argentina 4.081.749 1.3 133.338 1.3
Singapura 1.233.642 0.4 40.377 0.4
Luxemburgo 712.968 0.2 29.932 0.3
China 204.908 0.1 10.396 0.1

Fonte: Elaboracao propria. Dades da RFB/LAI

Os principais paises de aquisi¢do do minério de ferro exportado pelo Brasilem 2016, i.e.,
os pais onde residem as empresas compradoras do minério, foram Suica, Austria,
Reino Unido, China e Argentina. A Suica foi responsavel pela aquisicao de 83,1% do
total do volume exportado, equivalente a 7,734 bilhdes de ddlares, ou seja, 81,1%
do valor total do minério exportado no ano.Das mais de 247 milhdes de toneladas
adquiridas por companhias sediadas na Suica, 61,9% tiveram como destino a China,
outros 8,3% foram direcionados a Malasia, 6,4% ao Japao e 5,7% foram destinados aos
Paises Baixos. Vale observar ainda que a propria Suica nao constou, em 2016, entre os
destinos das exportagcdes de minério de ferro, e, portanto, todo o minério adquirido
foi destinado a outros paises.

Porsuavez, a Austria foiresponsavel pelaaquisicdo de 27.137.014 toneladas de minério
de ferro, o que representou 9,1% da quantidade total de minério exportado pelo Brasil.
Das compras austriacas, 58,9% foram direcionadas a China e 14,9% ao Japdo, e apenas
uma quantidade insignificante (0,2 toneladas) foi destinada a Austria. O terceiro
principal pais comprador, o Reino Unido, adquiriu 13.466.178 toneladas de minério, o
que representou 4,5% da quantidade exportada em 2016. Essa quantia foi equivalente
a 612,7 milhdes de ddlares. Assim como nos dois casos anteriores, as aquisi¢oes do
Reino Unido foram quase totalmente enviadas a outros paises, principalmente a China
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(53,4%), Bahrein (15,3%), Japao (10,4%) e México (10,2% da quantidade comprada).

Por outro lado, o Reino Unido esteve entre os destinos de exportag¢des adquiridas pela
Suica e pela Austria, com quantias volumosas que explicam a sua presenga entre os
principais destinos das exportacoes brasileiras de minério de ferro.

Tabela 5 - Principais Paises de Aquisicao do minério de ferro do Brasil em 2016

Pais de aquisicdo | Quantidade (t) (%) Valor (mil US$) (%)
Suiga 247.387.718 83.1 7.734.778 81,1
Austria 27.137.014 9.1 893.146 9.4
Reino Unido 13.466.178 4.5 612.718 6.4
China 4.881.960 1.6 152.876 1.6
Argentina 3.070.334 1.0 78.658 0.8

Fonte: Elaboracao propria. Dados da RFB/LAL.

A China foi o quarto principal pais de aquisicao do minério de ferro brasileiro, apesar
de ser o principal destino das exportacgoes. Percebe-se uma discrepancia muito grande
entre a participagao da China nas aquisicoes e a sua participagao como destino das
exportacoes. No primeiro caso, o pais foi responsavel, em 2016, por apenas 1,6% das
aquisicoes em quantidade e 1,6% em valor.

Em contrapartida, nomesmo periodo aChinafoidestinode 66,5% do volume de minério
de ferro exportado pelo Brasil (equivalente a 66,6% das exportagdes em termos de
valor), de acordo com os dados obtidos por meio da Lei de Acesso a Informacgao. Das
182.807.449 toneladas de minério enviadas a China em 2016, 153.156.336 toneladas
(ou 83,8% do total) foram adquiridas por empresas sediadas na Suica.

Os Graficos 9, 10, 11 e 12 apresentam a participagao dos paises de aquisicao e de
destino das exportacdoes de minério de ferro, em termos de volume e em termos
de valor. A comparacao entre os graficos 9 e 10 e entre os graficos 11 e 12revela a
mencionada discrepancia entre a composicdo das exportagdes por paises de aquisi¢ao
e paises de destino das exportagdes, e sua evolugao no periodo 2005-2016.

Em 2005, a maioria das aquisi¢oes foi realizada em dois paises, Bahamas (58,5%) e
Ilhas Cayman (36,2%). Ambos os paises, apresentaram valores muito menores nos
anos seguintes, embora tenham permanecido com uma participacdo relevante — entre
5 e 10% — por alguns anos. No caso das Bahamas, o pais apresenta uma participagao
relevante até 2008, enquanto Ilhas Cayman persiste apresentando valoresimportantes
até 2010, conforme pode ser visto no grafico g.

A Suica, por sua vez, tem sido responsavel pela maioria das aquisicdes em quantia
e em valor das exportagdes brasileiras desde 2007. Sua participagdao nesse quesito
fora nula em 2005. No ano seqguinte, porém, essa participacao foi de 7,5% da quantia
exportada. A partir de 2007 o pais teve uma participagdo muito superior, atingindo
0s 68,3% nesse ano, e cresceu até superar os 80% em 2011 e se manter acima desse
patamar até 2016. Nota-se que em 2006, ano em que a Suiga passou a constar entre os
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paises de aquisicdo das exportagdes, a Vale criou a subsidiaria Vale Internacional S.A.
sediada na Suiga, na cidade de Saint-Prex.

O escritorio suigco gerencia departamentos de marketing e vendas de minério de ferro,
niquel, cobre e carvdao na Europa, Oriente Médio e América do Norte (VALE, 2016).As
estatisticas das aquisi¢des realizadas na Suica e a elevada participagdo da empresa
nas exportacoes de ferro sugerem que o escritdrio suicopode ter sido responsavel por
parcela consideravel das aquisi¢des do minério exportado pelo Brasil.

Desde 2012, a Austria foi o sequndo principal comprador das exportac¢des brasileiras
de minério de ferro, com participagdes que oscilaram entre 8 e 10% entre 2012 e 2016.

Em contrapartida, o grafico 10, que exibe a trajetdria das participagdes em volume dos
principais destinos das exportacgdes brasileiro, revela uma composi¢cao muito distinta,
com o predominio de paises como China — que de 2009 a 2016 foi responsavel por mais
de 50% das exportagdes brasileiras —, Japdo, Coreia do Sul, Paises Baixos.

Enquantoisso, os principais paises de aquisicdo mencionados estdo ausentes do grafico
10, e ndo correspondem, portanto, aos principais paises de destino das exportagoes.

Grafico 9 - Pais de aquisicao do minério de ferro do Brasil, participacao em volume, paises
selecionados, 2005 a 2016 - em %.
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da RFB/LAL.
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da RFB/LAL.

Como seria esperado, os Graficos 11 e 12, apresentam trajetdrias semelhantes as
descritas acima. Os referidos graficos apresentam a evolugao das participagdes dos
paises de aquisicao e dos paises de destino das exportagdes brasileiras de minério de
ferro, em termos do valor das exportacoes (e ndao das quantidades exportadas, como
acima). Apesar das pequenas diferengas, uma divergéncia maior entre a analise das
quantidades e a analise do valor das exportagdes sé ocorreria caso fosse grande a
dispersdo dos precos praticados nas compras por diferentes paises.

No entanto, essa dispersdo foi pequena no caso dos principais paises compradores
ou de destino.Dessa forma, mantém-se validas também nesse caso os principais
comentarios realizados no paragrafo anterior.

Assim, observou-se novamente a elevada participacdo da Suica entre os paises de
aquisicdo das exportacgdes, a partir de 2007, mantendo-se acima dos 80% de 2011 até
2016.

A China foi o principal destino das exporta¢des em toda a série, oscilando em um
patamar mais elevado a partir de 2009. Repetiram-se, também, o grupo de paises de
menor participagao no total das exportacoes, com percentuais aproximados aos vistos
nos graficos das exportagdes em volume.

Dada a elevada participagcdo da Suica nas compras das exportagdes brasileiras de
ferro, compras que sdo em sua quase totalidade destinadas a outros paises, realizou-
se uma comparacao entre a trajetdria do preco registrado nas exportagdes que tem a
Suica como pais de aquisi¢do, conforme os dados obtidos por meio da Lei de Acesso
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a Informacgdo, e a médiaanual da cotacdo internacional do minério de ferro, conforme
os dados do FMI. A trajetoria dessas variaveis é apresentada no Grafico 13. Com efeito,
percebe-se um diferencial de prego positivo em toda a série. Estimamos que esse
diferencial foi de 7,7 ddlares por tonelada em 2009.

Grafico 11 - Pais de aquisicao do minério de ferro do Brasil, participacao em wvalor, paises
selecionados, 2005 a2016.
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da RFB/LAL.

Grafico 12 - Pais de destino do minério de ferro do Brasil, participacao em valor, paises selecionados,
2005-2016
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da RFB/LAL.
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O valor aumentou no ano seguinte para33,4 dolares. Em 2011, a diferenga diminui
para 21,5 ddlares, mantendo-se proxima desse patamar nos dois anos posteriores
— 19,5 em 2012 e 20,9 ddlares em 2013. A partir de 2014, reduz-se novamente esse
diferencial, que foi de 7,3 ddlares em 2014 e 11,4 dolares em 2015. A partir dessas
informagdes, estimou-se o subfaturamento das exporta¢des adquiridas pela Suica
totalizou 28,7 bilhdes de ddlares de 2009 a 2015. Esse montante representou 22,7% do
valor das exportagdes do Brasil cujas aquisicoes foram realizadas pela Suiga, seqgundo a
estimativa realizada a partir dos dados de exportacdo fornecidos pela Receita Federal
por meio da Lei de Acesso a Informacgao.

Grafico 13 — Precos de Exportacdo e de Importacao nas exportacées brasileiras adquiridas pela
Suica — minério de ferro — délares por tonelada.
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Y. Consideracoes Finais

A fuga de capitais e o faturamento comercial indevido representam um problema
grave para os paises em desenvolvimento, com consequéncias econdmicas e sociais
negativas. Esses paises perdem arrecadacdo tributaria e divisas, o que resulta em
severos obstaculos ao desenvolvimento econdmico, ao fortalecimento das politicas
publicas e a melhoria dos indicadores sociais.

Enquanto isso, alguns individuos ou empresas multinacionais acumulam a riqueza
evadida em jurisdi¢Oes sigilosas, o que, por sua vez, contribui para o aumentodas
desigualdades. O Brasil também tem sido afetado por esse fenémeno.

Com efeito, os poucos estudos sobre o tema que abordaram o caso brasileiro indicam
que a fuga de capitais e o faturamento comercial indevido sdo um problema de grande
dimensdo no Pais. Esse fato é corroborado pelos resultados do presente estudo,
que encontrou perdas elevadasmesmo focando na fuga de capitais ocorrida nas
exportagoes de um Unico produto.

No entanto, a despeito da importancia desse tema, ele ainda é pouco investigado e
pouco discutido. As pesquisas existentes tém tido pouca repercussdo na sociedade e
escassa divulgagao nos meios de comunicacao.

No periodo recente emergiu no Brasil uma agenda politica conservadora centrada
na busca do equilibrio nas contas publicas. Contudo, essa agenda tem se restringido
a propostas que reduzem o gasto nos servigos publicos e o investimento do setor
publico. Esse é o conteudo da Proposta de Emenda Constitucional n® 241, aprovada
em dezembro de 2016, que limita o crescimento dos gastos do governo federal.

Consequentemente, impede a atuagao da politica fiscal em favor do crescimento
econdmico, além de provocar a deterioragao de servigcos essenciais para a maioria da
populacdo. No longo prazo, a partir do pretexto de acabar com déficit fiscal e controlar
a divida publica, essa agenda busca promover uma reduc¢do nas fungdes publicas do
Estado brasileiro.

Ao mesmo tempo, o problema da fuga de capitais e do faturamento indevido, que
possuem expressivo impactosobre a arrecadagdo tributaria, tem sido ignorado nas
discussoes politicas sobre o financiamento do gasto publico, assim como muitas
outras medidas alternativas de cardter progressista que poderiam ser adotadas.

Na contramdo das tendéncias presentes, o Instituto Justica Fiscal tem buscado, por
meio da sua atuagao em varias frentes promover o debate publico a respeito das
questdes fiscais relevantes para a sociedade brasileira, a partir da perspectiva de que
aperfeicoar o sistema fiscal, com base nos fundamentos da justica fiscal, ¢ um caminho
para a construcao de uma sociedade justa, livre e solidaria.

A presente pesquisa insere-se nesse esfor¢o, buscando qualificar o debate publico por
meio da producado técnica.O maior conhecimento das questoes fiscais relacionadas a
fuga de capitais também permite fundamentar propostas de correcao aos problemas
existentes.

Estimou-se que o subfaturamento das exporta¢gdes de minério de ferro ocasionou a
saida de 39,132 bilhdoes de ddlares entre 2009 e 2015, uma perda média de mais de 5,59
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bilhoes de ddlares por ano. Ao montante subfaturado, esteve associada uma perda de
arrecadacao tributaria de US$ 12,407 bilhdes para o mesmo periodo, o que significou
em média uma perda anual de US$ 1,900 bilhoes.

A segunda estimativa do subfaturamento das exportacoes de minério de ferro validou
os resultados da primeira, na medida em que exibiu a similaridade entre a trajetoria
dos precos registrados nas importacdes e a trajetdria da cotacdo internacional do
minério de ferro. Além disso, os dados obtidos a partir da Lei de Acesso a Informacgao
revelaram que a cada ano desde 2011 mais de 80% das exportagdes brasileiras de ferro
foram adquiridas por empresas sediadas na Suica, embora essas exportagdes tenham
outros paises como destino.

Com efeito, a Suica possui uma participacdao importante no comércio mundial de
mercadorias, apesar de o pais nao possuir vantagens de custo, locacionais, portuarias
ou de recursos naturais, sendo que sua superficie é cercada por terra, o pais é pequeno
territorialmente e possui custos elevados.

Contudo, porserum paraiso fiscal o pais é utilizado parapromocao de fluxos financeiros
ilicitos de diversas maneiras, como é indicado por diferentes estudos discutidos nesse
trabalho. Tendo isso em vista, foi realizada uma estimativa da fuga de capitais via
subfaturamento das exportagdes de minério de ferro, sequndo os precos e quantidades
dasexportagdes que tiveram a Suica como pais de aquisicao.

Obteve-se que o subfaturamento das exportacdes adquiridas pela Suica totalizou 28,7
bilhoes de dolares no periodo 2009-2015.

Esse foi o primeiro estudo sobre precos de transferéncia no Brasil a utilizar dados
obtidos por meio da Lei de Acesos a Informacdo, em vigor desde 2012. Enfatizamos
que a LAl oferece um caminho promissor para a obtencdo de novas estatisticas e
informagdes complementares aos dados ja disponiveis publicamente, e que deve ser
aproveitada por futuros estudos sobre fuga de capitais.

Finalmente, encontrou-se uma considerdavel saida de recursos decorrente da
exportacdo da commodity minério de ferro, mercadoria que lidera a pauta de
exportacoes do Brasil.A identificacdo e mensuragao desse fendmeno consistem
apenas em um primeiro passo para a correcao dos desvios existentes. Considerada
a dimensao do subfaturamento das exportacdes, a solucdo desse problema teria
resultados importantes, trazendo consequéncias positivas para a sociedade.

A presente pesquisa buscou contribuir com esse objetivo por meio da mensuragao da
perda de recursos nas exportagdes de ferro, pretendendoprovocar desdobramentos
na realizacdo de novos estudos e na promocao da discussdo publicaa respeito da fuga
de capitais no Brasil e de possiveis solugdes para esse problema.
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Anexo — Principais Parceiros Brasileiros no Comércio de NMinério
de Ferro

Os cinco principais destinos das exportagdes brasileiras de minério de ferro em 2015,
conforme os dados reportados pelas autoridades brasileiras a UN Comtrade, foram
China, Japao, Malasia, Paises Baixos e Filipinas. Vale ressaltar que os dados fornecidos
pelas autoridades brasileiras informam exclusivamente o destino das exportagdes
declarado no embarque, o que ndo coincide necessariamente com o pais de aquisicao
das mercadorias, i.e., o pais onde reside a empresa compradora. A China, principal
parceiro comercial do Brasil e grande importador de matérias primas no mercado
mundial, foi responsavel por mais da metade das exportagdes brasileiras do minério —
55,8% em termos de quantidade exportada, conforme mostra a tabela abaixo. Japao,
Malasia, Paises Baixos e Filipinas foram responsaveis por 23,9% da quantidade total
exportada do minério de ferro brasileiro em 2015. As quantidades e a participagao de
cada pais estdo descritas na tabelas. Entre os destinos das exportagdes, vale destacar
ainda o Oma, com 3,3% das exportagdes, o que equivale a 10.429.025 toneladas de
ferro; a Coreiado Sul, destino que representou 3,2% das exportagdes totais do minério,
equivalente a 9.986.431 toneladas; a Franca responsavel por 2,0% das exportagoes
num total de 6.406.302 toneladas; Reino Unido, responsavel por 1,6% das exportagdes,
0 que representou 5.047.758 toneladas; e Bahrein, com 1,6% e 4.924.104 toneladas.
Os 8,6% restantes das exportagdes se distribuiram entre outros 22 paises.

Tabela 5 - Principais Destinos das Exportacoes Brasileiras de NMinério de Ferro em 2015

Pais destino Quantidade exportada (t) Quantidade exportada (%)
China 175.738.913 55,8
Japao 23.161.534 7.4

Malasia 20.874.572 6.6
Paises Baixos 15.499.705 4.9
Filipinas 15.797.099 5.0
Oma 10.419.025 3.3
Coréia do Sul 9.986.432 3.2
Franca 6.406.303 2.0
Reino Unido 5.047.758 1.6
Bahrein 4.924.104 1.6

Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade.

A China é o maior importador de ferro e o maior produtor de aco do mundo, sendo
responsavel por pouco mais de 50% da produ¢dao mundial de ago. O pais tem
apresentado uma demanda crescente por recursos naturais, em especial o minério
de ferro. Por sua vez, o Japdo é o segundo principal produtor de aco do mundo, com m

IJF - LATINDADD



EXTRAGCAO DE RECURSOS NO BRASsIL

6,6% da producdo em 2015, 0 que explica sua importancia nas exportagdes brasileiras
de minério de ferro (WSA, 2015; WSA, 2016). Nem a Malasia, nem a Filipinas constam
na lista de produtores de ago divulgada pela World Steel Association, lista que contém
mais de 99% da producdo mundial de ago. Por outro lado, os Paises Baixos aparecem
nessa lista, mas com uma producao pequena (6,9 milhdes de toneladas) quando
comparada aos principais paises produtores e ao total da produg¢ao mundial (WSA,
2015; WSA, 2016).

A Malasia localiza-se em uma posi¢cao geografica estratégica ao transporte maritimo
de mercadorias destinadas a paises asiaticos. A companhia mineradora Vale atua
na Malasia desde 2009, buscando aproximar-se dos seus principais mercados
consumidores. A empresa instalou o terminal maritimo Teluk Rubiah, em operacao
desde 2014. O terminal é composto por um porto de aguas profundas e um centro de
estocagem e distribuicdo, onde diferentes tipos de minério de ferro sdo misturados e
adaptados segundo as necessidades das siderurgicas (VALE, 2016).

A Malasia também é uma produtora e exportadora de minério de ferro, assim como
de outros minérios nao ferrosos como bauxita, carvao, estanho, feldspato, ilmenita,
mica, ouro, zircao e, ainda, petroleo e gas. A exploracdao de minério de ferro ganhou
importancia e cresceu bastante desde fins dos anos 2000, chegando a uma produgao
de 9.238 mil toneladas do minério em 2014.

Finalmente, a Maldsia também é conhecida por ser um centro financeiro engajado em
atrair, principalmente, recursos dos paises arabes. Uma pequenailha de seu territorio,
Labuan é consideradaum paraisofiscal, permitindo aabertura de empresas, fundagdes,
trustes e contas bancarias por estrangeiros, sem a existéncia de um registro publico
centralizado de tais operagoes.

Outro parceiro importante do Brasil, a Filipinas foi responsavel por 17% da producao
mundial de niquel em 2013, sendo essa a principal commodity mineral produzida no
pais. Destacaram-se, ainda, outros minérios na produgao do pais como cromo, cobre,
ouro, sal marinho e prata. Em 2013, o setor de mineragao contribui com 1,08% do
PIB da Filipinas. A producao de ferro é menos expressiva que a dos minérios citados.
O pais produziu 793 mil toneladas do minério em 2013, e 1.148 mil toneladas no ano
anterior. Ambas as quantidades sdao bastante inferiores as exporta¢des de minério de
ferro registradas em cada ano (ver grafico 21).

E possivel que uma parcela das exportacdesregistradas pelaFilipinas estejarelacionada
com um papel intermediario no comércio de outros paises.

Estdo instaladas na Filipinas — na Baia de Subic — duas Esta¢des Flutuantes de
Transferéncia da Vale. Nessas estacoes ocorre a redistribuicdo do minério exportado
pelo Brasil: os navios de grande porte sdo descarregados e o minério é carregado em
navios menores, que transportam o minério para os paises asiaticos de destino final
da exportagao (VALE, 2016).

A primeira das estacoes foiinstalada em 2012, no contexto de crescimento das vendas
para mercados asiaticos, permitindo o transporte para portos sem profundidade
suficiente para receber embarca¢des de maior porte.

Assim, as estacdes flutuantes de transferéncia sdo grandes embarcacdes que permitem a
redistribuicdo do minério. Além disso, desde 2008, aVale desenvolve atividades de pesquisa
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mineral na Filipinas, buscando novas jazidas para a explora¢do de minério (VALE, 2016).

Os graficos que seguem apresentam a trajetoria dos precos do minério de ferro na
relagdo comercial entre o Brasil e seus cinco principais parceiros. Sao apresentados o
precoreportadono paisimportador, o precoreportado no Brasil referente a exportagéo
e um prego estimado a partir do preco de exportacdo e do custo de frete, conforme
detalhado na discussdao metodoldgica.

A partir dessas informacgdes é possivel observar a trajetoria dos pregos de exportacao
e importacdo, observando-se o diferencial de precos relacionado ao faturamento
comercial indevido no comércio entre Brasil e cada um dos seus principais parceiros.

Grafico 14 - Precos de Exportacao e de Importacao nas exportacoes brasileiras destinadas a China
- minério de ferro.
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade; Platts.

Narelacdo comercial comaChina, estimou-se uma saida de capitais, entre 2009 e 2015,
total de 27,9 bilhoes de ddlares, o que representou 32,3% do valor das exportagdes
reportado as autoridades brasileiras.

UmavezqueaChinaimportagrandevolumedeminério, osdiferenciaisde precoacabam
por se refletir em volumosa perda de recursos. O grafico 14 mostra que o prego de
importacao declarado a China se manteve continuamente acima do prego de referéncia
estimado (“preco de exportagao estimado”). A diferenca entre os dois precos chegou a
38,7 ddélares em 2011, e permaneceu durante toda a série acima dos 15 dolares. Apesar
de essa diferenca se reduzir em 2014, ela voltou a crescer no ano seguinte, mesmo
com a continuidade do movimento de queda da cotagao internacional da commodity.
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Grafico 15 - Precos de Exportacao e de Importacao nas exportacoes brasileiras destinadas ao Japao
- minério de ferro.
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade; Platts.

No caso do Japdo, a saida de recursos relacionada ao faturamento comercial
indevido resultou num montante de 5,9 bilhdes de dolares, de 2009 a 2015. Esse
valor representou 39,7% do valor das exportacdes de minério de ferro declarado as
autoridades brasileiras. De forma similar ao caso chinés, observou-se que o preco
reportado na importacdo permaneceu acima do preco utilizado como referéncia. A
menor diferencga entre os dois pregos ocorreu em 2009 e foi de 13,1 dolares, enquanto
a maior foi vista no ano de 2012, 54,8 ddlares.

Na relagdo entre Brasil e Malasia, estima-se uma perda de recursos de 133,12 milhdes de
ddlares no periodo em questdo. Esse valor representou 13,9% do valor das exportagoes
de minério de ferro brasileiro para a Malasia no mesmo periodo.

Apesar de constar entre um dos principais destinos das exportacoes brasileiras de
minério de ferro em 2015, a Malasia ndo apareceu entre os destinos das exportagdes
nos anos de 2009, 2010, 2011, 2012.

Ainda assim, o pais declarou recebimento de importacdes oriundas do Brasil nesses
anos. Esse fendmeno pode decorrer de alguma triangulagdo no comércio ou de
divergéncias quanto a declaragdo dos dados em cada um dos paises.

Uma possibilidade, no seqgundo caso, é que a empresa exportadora tenha declarado
um destino final que ndo a Malasia, enquanto algum intermediario nesse pais
declarou a intermediagdo como importacdo. Essa possibilidade é compativel com o
comportamento das exportagdes e importagdes totais do pais, onde o Brasil aparece
sistematicamente como principal pais de origem do minério de ferro importado.
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Grafico 16 — Precos de Exportacdao e de Importacao nas exportagées brasileiras destinadas a
Malasia- minério de ferro.
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade; Platts.

Extraimos outrasinformagdesrelevantesa partirdos dadosda UN Comtrade referentes
especificamente a Malasia e reportados pelas autoridades desse pais.

Especialmente noanode 2015, a Maldsiaregistraimportagao de elevada quantidade de
minério do Brasil (14,2 milhdoes de toneladas ou, em valor, 524,6 milhdes de dodlares),
muito superior a quantidade observada nos anos anteriores — 2,4 milhdoes de toneladas
em 2014 e 1,0 milhdo de tonelada em 2013.

Essa cifra chama aten¢do ao se considerar que o pais é produtor e exportador do
minério. Em 2015, as exporta¢des de minério de ferro da Malasia totalizaram 13,2
milhdes de toneladas e 509,1 milhdes de ddlares. As exportagdes vieram de uma
trajetoria de rapido crescimento entre 2009 e 2013, quando atingiram o patamar de
12,4 milhdes de toneladas (455,7 milhdes de ddlares).

O Grafico 17 mostra os diferenciais entre o preco do minério de ferro importado
pela Maldsia em comparagdo com o preco do minério exportado e com a cotagao
internacional do minério. A diferenca entre o preco de exportagao e o prego de
importacao é grande e persistente. Os precos de exportagdo mantém-se por toda série
em um patamar estavel e bastante inferior ao pregco de cotagdo internacional. Em
2015, com a queda da cotagdo internacional do minério, a diferenca entre a cotagao
e o preco de exportacdo fica pequena relativamente aos periodos anteriores (uma
diferenca de 16,6 dolares em 2015, enquanto ela chegou a 128,9 ddlares em 2011 e
tivera uma média de 90,5 ddlares entre 2009 e 2014).
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Grafico 17 - Precos das Exportacoes e Importacdes de minério de ferro da Malasia (UN Comtrade).

250
223.7
200
150
122.1 : 1354 1225
100
50
26.0
. N
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
I Exportagdo M Importagdao Cotagdo

Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade; FI.

Outro aspecto interessante observado no Grafico 17 é a proximidade entre os precgos
praticados na exportacdo e na importagdao do minério em 2015, diferentemente do
ocorrido nos periodos anteriores, sendo esse também o Unico periodo em que o preco
de exportacao supera o de importagao.

O Grafico 18 apresenta a série dos precos praticados no comércio entre Brasil-Paises
Baixos. Percebe-se que o prego reportado naimportagao permanece superior ao prego
de referéncia (prego de exportacdo estimado) durante toda a série, como nos casos
anteriores. A maior diferenca ocorre em 2009.

A diferenca reduz-se nos periodos sequintes quando cresce o preco de referéncia
juntamente com o preco de exportacdo.

No caso dos Paises Baixos, a saida de recursos relacionada com o faturamento
comercial indevido no periodo de 2009 a 2015 totalizou 991,3 milhdes de ddlares, o
que significou 17,4% do valor do minério exportado para o pais.

O pais nao registrou importac¢des oriundas do Brasil no ano de 2013 — por isso, nao
ha preco de importacdo no Grafico 18 para 2013 —, embora o Brasil tenha registrado
exportagOes para os Paises Baixos no mesmo ano.
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Grafico 18 - Precos de Exportacdao e de Importacao nas exportacées brasileiras destinadas aos
Paises Baixos — minério de ferro
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade; Platts.

Nas exportacoes direcionadas a Filipinas, a perda de recursos totalizou 1,1 bilhdo de
dolares, isto é, 39,0% das exportagdes de minério de ferro para o pais. A série apresentou
uma trajetoriaum pouco diferente da observadano caso dos outros parceiros comerciais.
Nos primeiros anos, 2009 e 2010, 0 preco reportado na importacao foi inferior ao
preco de referéncia, e em 2013 o preco de importacdo se aproximou muito do preco
de referéncia. Entretanto, nos demais periodos a diferenga entre esses dois precos foi
elevada, com seu maior valor, de 47,3 ddlares, observado em 2011.

Grafico 19 - Precos de Exportacao e de Importacdao nas exportacoes brasileiras destinadas as
Filipinas —minério de ferro
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade; Platts.
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Os Graficos 20, 21 e 22, descrevem o comportamento dos precos, quantidades e valor
das exportacoes e das importagdes de minério de ferro das Filipinas. Percebe-se que
os precos de exportacao se mantiveram bastante baixos durante toda a série, muito
abaixo da cotagdo internacional do minério. Destacam-se os anos de 2010, em que 0
preco de exportacdo foide 15,5 ddlares portonelada, e 2015, em que tal preco foide 8,1
ddlares por tonelada. Em 2015, as importag¢des nesse mercado destoaram fortemente
do comportamento apresentado nos periodos anteriores, como se vé no Grafico 20.

Grafico 20 — Precos de Exportacao e de Importacao de minério de ferro da Filipinas (UN Comtrade).
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade; FI.

O Brasil foi, de 2012 a 2015, a principal origem das importagoes filipinas, sendo
responsavel por 91,6% delas em 2015 (em termos de quantidade).

No mesmo ano, a Filipinas exportou 1,7 milhdo de toneladas de minério de ferro a
precos muito baixos.

Isso se refletiu no baixo valor das exportagoes (14,1 milhdes de dolares) e numa forte
discrepancia entre o valor das importa¢des e o valor das exportagdes, quando as
quantidades de ambas foram quase iguais.

IJF - LATINDADD



EXTRAGAO DE RECURSOS NO BRASIL

Grafico 21 - Uolume das Exportacdes Filipinas de Minério de Ferro de 2009 a 2015, em milhdes de

toneladas.
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade.

Grafico 22 - Ualor das Exportacoes Filipinas de Ninério de Ferro de 2009 a 2015, em milhées de

dolares.
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Fonte: Elaboracao propria. Dados da UN Comtrade.
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