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Introducao.

O Ferro ¢ um dos elementos mais abundantes do planeta, porém muitas das
formas que sdo encontradas na natureza ndo sao economicamente viaveis para a
exploragdo comercial. Assim, as formas exploradas mais comuns estdo na forma de
oxidos, como: a hematite Fe:O3 (70%Fe); goethite Fe2O3-m20 (63% F¢); limonite
2Fe203-3H20 (60%Fe) e a magnetite Fe3O4 (72% Fe).

Esses oOxidos sdo encontrados em formagdes ferriferas, isto ¢, areas que
concentram as rochas sedimentares das quais podem ser extraidas o minério de ferro.
Apesar dessas formagdes serem encontradas em todos os continentes, as formagdes que
tém um alto grau de teor de minério de ferro, o tipo que interessa para siderurgia, se
encontram em poucos paises.

Algumas das maiores reservas mundiais ndo estdo com seu potencial sendo
realizado por inimeros fatores locais, desde a qualidade do minério, passando por infra-
estrutura, e até a seguranca juridica para os investimentos a serem realizados. Dessa
maneira, a produgdo fica concentrada em poucos paises como Brasil, Australia, India e
China. Sendo que a India implementou diversos controles tarifarios para reduzir a
exportagdo de minério como maneira de beneficiar a siderurgia local, com o argumento
de aumentar o valor adicionado no proprio pais; e a China, que possui uma demanda
maior que a produgdo, mesmo que o pais conseguisse aumentar a produgdo, a tendéncia
¢ de permanecer importando minério, pois a qualidade inferior do minério chinés exige
que seja misturado com minérios de qualidade superior nos fornos siderurgicos para a
produgdo de ago. A tabela a seguir mostra as reservas internacionais estimadas e a

produgdo de minério de ferro dos paises.



Tabela 1 - Reservas e Produ¢io Mundial’

Reservas !"!
Discriminagio (10%¢) Produgéo (107t
Paises 2007 ©'| o | 2007 | 2008 =) | =

Brasil 400000 10.8] 354 574] 3s0.707] 159
Africa do Sul zao0] 07 4zoo0]  4zoo0f 18
Australia 45000 128] o oo0f] 3sooonl 1S
Canada a.800] 1.1 23.000 a5.000] 1.6
Cazaguistio 19.000] 54 24 000 26.000)0 1.2
China 460.000] 13,1] 7o7.0o0] FFo.ooof  3s
Estados Unidos | 15.000] 4.3 52 000 54000 25
india geonl 28] 1eo00oo0] zoooool 4.1
Ir& 2s00f 0.7 32.000 az.ooo] 1.5
Mauritania 1.500] 04 12.000 1z2.000] 05
Mésdco 1500 04 12.000 12000 05
Rissia s6.000] 16| 10s.000]  110.000 5
Suécia Faoof 2.2 25 000 27000 1.2
Ucrania G2.000] 194 78.000 g0.000] 3.6
Wenezuela gooof 1.7 23.000 20.000f 09
Outros Paises 25700] 7.9 21.326 g9.202] 4.5
TOTAL as0.000] 1oof 2 0o0.000]2.200.000] 100

A principal utilizagdo do minério de ferro se da no processo de produgdo de ago, o
que corresponde a aproximadamente 95% do consumo de minério. Isso faz com que os
pregos estejam ligados diretamente ao setor sidertirgico internacional, que ¢ fortemente
influenciado pelo crescimento econdmico mundial. Porém algumas discrepancias entre
0 preco e o crescimento podem ser notadas por causa da demanda localizada, como o

caso chinés nos ultimos anos, conforme pode ser visto na tabela abaixo:

Tabela 2 — Importacio de minério de ferro e producio de aco.

2001 2002 2003 2004 2005

Irnport. Irmport. Irpaort. Irmport. Irmport.

Minério | Prod. de | Minério | Prod. de | Minério | Prod. de | Minério | Prod. de | Minério | Prod. de

de ferro Azo de ferro Ao de ferro Ao de ferro Ao de ferro Ao
Europa
Ocidental 131 155 136 159 135 160 150 165 140 164
China 92 151 111 1582 145 222 203 272 275 39
Japdo 125 103 132 108 132 111 135 113 132 112
DOutros
Asia 79 100 73 105 79 109 g0 116 (5] 122
Resto do
mundo 54 333 71 351 g2 366 =] 419 =] 381

Total 431 350 528 805 576 965 553 1058 712 1118

Fonte: Euroseas

Dada essa estreita correlagdo entre producdo de aco e importacdo de minério de
ferro, ndo ¢ de se estranhar que os maiores importadores sejam 0s mesmos que possuem
a maior producdo de aco na maioria dos casos, a ndo ser que o pais consiga ser auto-
sustentavel na produgao.

A China apresentou nos ultimos anos forte demanda por ago, resultado do seu

crescimento alto e continuo; apesar do aumento de sua producdo interna, ndo foi o

! Fonte: DNPM/DIPLAM; USGS - United States Geological Survey (Mineral Commodity Summaries - 2009).
Notas: (1) Reservas medidas e indicadas; (¢) Dados estimados, exceto Brasil.



suficiente para sustentar a demanda chinesa por minério. Desta forma, na ultima década
a China foi uma das principais responsaveis pelo aumento de precos. O cendrio
projetado por muitos analistas ¢ de que a demanda chinesa permanecera alta, porque
apesar de todo o investimento que vem sendo feito nos ltimos anos, o pais ainda tem
muita infra-estrutura a ser desenvolvida e o seu consumo de ago per capta ainda ¢ muito
baixo comparado ao de outros paises.

De acordo com a maneira de se comercializar o minério, os pregos sao definidos
entre os produtores e consumidores. As principais formas sdo: a venda por contratos de
médio e longo prazo, que sdo definidos pelo preco benchemark, negociado nos
contratos; a venda através do mercado “SPOT”, que sdo contratos de curto prazo; ¢ a
transferéncia de minas cativas.

Os precos dos contratos de longo prazo sdo os predominantes no mercado de
minério de ferro junto com o mercado “SPOT”, e correspondem a 95% das negociagdes.
Esses pregos sido definidos em valores FOB (Free on Bord)?.

Analisando os pre¢os do minério fino em valores FOB pode-se perceber que os
pregos dos contratos australiano e brasileiros apresentam uma alta correlagdo ao longo
do periodo com os pregos australianos um pouco maior que os pregos brasileiros.

No periodo de 2005-06, houve um pequeno aumento no preco dos minérios,
chegando a aproximadamente U$65,00 c¢/dmtu. No ano de 2006, a Vale liderou um
aumento de 19% para os minérios finos e outro reajuste em 2007.

Com o aquecimento da economia mundial e o choque da demanda chinesa, os
precos do minério como de costume, foram reajustados sob a lideranga da Vale em
fevereiro - portanto antes da crise -, e assim a Vale obteve um reajuste de
aproximadamente 70%. No entanto, as empresas australianas esperaram até junho, e
assim, no momento mais aquecido do mercado conseguiram um reajuste de 96%, sob
alegacdo de oferecer um custo menor de frete. S6 que com o estouro da crise imobiliaria
e a recessdo mundial, os precos negociados em 2009 sofreram uma redugdo. Nesse
momento a Vale inverteu a estratégia e s6 negociou a redugdo depois das empresas
australianas, que obtiveram uma redu¢do de 33% por terem negociado depois. E em um
momento que a economia ja dava os primeiros sinais de uma possivel recuperagao, a

Vale reduziu os pregos em 28,8%.

2 Os pregos FOB sio os pregos considerados no porto de embarque, sem fretes e seguros.
3 Faga um agradecimento especial a Paula Leite que colaborou na elaboragio deste capitulo com seu
relatdrio de pesquisa PIBIC do qual a explicag@o de formacao de precos e grafico foi extraido.



Grifico 1-Precos de contrato de minério de ferro

Os preg¢os do contrato de minério de ferro
SRS (USD nominal ¢/dmtu)
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Fonte: Mckinsey

Na defini¢do do preco do minério, as varidveis-chave na definicdo do prego sdo a
qualidade do mineral, os custos operacionais, os custos de transporte e 0 mix de minério
oferecido, pois as siderurgicas utilizam uma mistura entre minérios de maior e menor
concentragdo, de acordo com a demanda, dando preferéncia para maiores concentragdes
de pelotas em época de demanda elevada.

Nos aspectos de qualidade mineral o Brasil tem ligeira vantagem por ter menor
concentragdo de impurezas, especialmente fosforo e alumina, que tornam os processos
de siderurgia mais caros. A média de concentragdo do minério brasileiro ¢ de 66%
frente a média de 63% do minério australiano.

Com relagao ao mix de minério oferecido, o Brasil leva vantagem por ter a
possibilidade de oferecer tanto os minérios quanto pelotas na quantidade demandada
para as siderurgicas. Enquanto a Australia esta expandindo a produgdo na forma de
pelotas, principalmente na regido da Tasmania, e ainda ndo tem a capacidade de
oferecer o mix completo.

No aspecto de custos de transporte, o minério australiano leva vantagem em
relagdo ao minério brasileiro no transporte para os paises asiaticos, enquanto o minério
brasileiro oferece vantagens na exportacdo para Europa Ocidental, devido as
proximidades geograficas.

Mas como a demanda na Asia estd muito maior, implicou que a Vale tenha que
verticalizar sua produgdo e adquirir mais navios para evitar ficar refém dos precos dos
fretes. Esta medida evita a repeti¢do do que aconteceu no periodo de 1995-2005, em que
por causa do aumento do preco dos combustiveis e do baixo poder de barganha da Vale

no periodo quanto ao transporte, foi feito um forte reajuste sobre os fretes.
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Com os pregos em niveis maximos historicos, muitos governos deram algum tipo
de sinalizacdo de cobrar mais pelo minério, na forma de uma tributagdo mais pesada
sobre o setor. Os argumentos sdo os mais diversos, porém sempre tem em comum que o
pais esta recebendo menos do que deveria em relag@o ao lucro das mineradoras.

No momento, na Australia ha uma discussao sobre um novo imposto chamado de
MRRT, que visa cobrar 30% sobre os lucros da empresa, descontados os investimentos,
perdas passadas e o pagamento de royalties. O debate foi intenso e muitas revisdes
estdo ocorrendo, sendo interessante estudar esse caso e perceber quais ligdes podem ser
oferecidas para o sistema tributdrio brasileiro de mineragao.

Para compreender a legislacdo e os argumentos ¢ necessario fazer uma revisao da

teoria de taxacgdo de recursos naturais, que sera abordada no proximo capitulo.
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Teoria Econémica da Tributagao de Recursos Naturais.

Um panorama geral sobre a taxagdo de recursos naturais*

O tema taxagao causa frequentes discussdoes em Economia. Muitos desses estudos
estdo centrados no efeito distorcivo de alguns tipos de impostos e a legitimagdo de tal
cobranca, além de maneiras de tornar mais eficiente a distribuicdo das rendas captadas
no setor mineral. Sendo assim, uma pergunta fundamental a ser respondida é, o que
diferencia o setor mineral de outras industrias para poder abrir o argumento de uma
taxacao diferenciada?

Alguns autores, como John Tilton®, argumentam que as principais diferengas entre
o setor mineral em relag@o a outros setores sao:

Os recursos naturais sao frequentemente de posse do Estado, o que justificaria

uma cobranca acima das pagas pelas outras industrias. Além disso, o recurso explorado

nessa industria € ndo renovavel, o que gera um custo de oportunidade, ja que no futuro

restard somente minas menos eficientes ou materiais alternativos mais caros que terao
menor rentabilidade para o Estado.

Outra caracteristica peculiar desse setor ¢ que ha empresas muito lucrativas ao
lado de empresas pouco lucrativas. Sendo que as muito lucrativas nos momentos de
boom dos pregos do minério, tendem a atrair muito mais a atencdo da opinido publica
para o setor inteiro. Entdo, nesse momento, os argumentos de posse do estado e o custo
de oportunidade sdo invocados frequentemente para justificar a divisao do “legado
geologico do pais” entre investidores, governos e outros stakeholders.

Assim, por se tratar de um recurso esgotavel, surgem acalorados debates de como
extrair parte dessa renda econdmica para beneficiar de forma “justa” a sociedade. Por
1sso a partir da década de 1980, num momento de baixa dos precos e forte competi¢ao
internacional por capital no setor, muitos estudos foram elaborados sobre a taxagdo de
recursos naturais. O objetivo deste capitulo ¢ fazer uma explanagdo geral da base dessa
literatura que se fundamenta no conceito de rendas Ricardianas e Hotteliana, e uma
revisdo geral sobre os principais pontos elaborados pelos especialistas a partir dos anos

1980.

4 Esse capitulo foi inspirado no capitulo 2 do livro Mining Royalties: A Global Study of Their Impact on
Investors, Government, and Civil Society, e no capitulo 2, do Mineral Taxation Regimes: A review of
issues and challeges in their design and application.

3 Tilton, John E. 2003. On Borrowed Time? Assessing the Threat of Mineral Depletion. Washington, DC:
Resources for the Future.
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Rendas econémicas
A defini¢do de renda econdmica sofreu muitas alteracdes desde que foi elaborada

inicialmente por David Ricardo, e aplicada em propriedades agricolas. No contexto de
mineracao, J. Cordes (apud Otto et alli, 2006) define que renda economica ¢ a diferenca
entre o preco de mercado para um produto ou fator de producdo e um custo de
oportunidade. Esse custo de oportunidade ¢ o preco minimo de reserva ou valor minimo
dos bens que o produtor ou dono do fator estaria disposto a aceitar.

Portanto é importante entender como foi elaborado o conceito de renda Ricardiana
e como ela se aplica segundo a defini¢ao de Cordes, para o setor mineral, pois muitos
dos estudos sobre captacdo de renda do setor mineral fazem analogia com as aplicagdes

de David Ricardo sobre rendas econdmicas em propriedades agricolas.

Rendas Ricardianas aplicadas a mineragao
Na teoria de Ricardo, os produtores cultivam as melhores terras - no grafico

representado pela classe A - que por serem mais férteis, t€m menores custos de
produgdo. No primeiro momento, os produtores t€m a disposicdo as terras de classe A e
o preco ¢ dado pelos custos de producdo das terras classe A, o que é possivel com o
pressuposto de concorréncia entre os produtores € um pressuposto implicito de que a
fertilidade do solo seja constante.

O aumento da demanda implicard que as terras de classe A estardo todas
cultivadas e os produtores passardo a cultivar as de classe B, e o prego passa a ser dado
pelo custo de producao Cg, que serd um pouco maior que os custos das terras classe A.
Assim ocorrera sucessivamente até os produtores cultivarem as terras de classe G e os
precos sejam dados pelos custos do produtor das terras de classe G.

Desta forma, na teoria Ricardiana a renda econdmica € o que o proprietario de
terras da classe A recebe como diferenca do preco dois (P2), dado pelos custos de

producao do produtor de classe G, menos os custos de producdo da terra de classe A.

Renda econdmica = P> — Ca; sendo P2 = Cg

Pode-se entender o conceito de renda Ricardiana com ajuda do seguinte grafico.
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Grafico 2-Variacio entre a renda Ricardiana e a fertilidade da terra

Renda Ricardiana varia com a Fertilidade da Terra

P2

Pregos e Custos

P1

0 Q, Qp

Hectares
Fonte: J. Tilton

Adaptado do livro Mining Royalties: A Global Study of Their Impact on Investors, Government,
and Civil Society.

Portanto, pode-se perceber que renda econdmica varia com a fertilidade da terra -
quanto mais fértil, maior sera a renda economica do produtor. Logo a renda econdmica
ndo estaria ligada a nenhuma atividade especifica do produtor, mas sim a uma condi¢ao
exdgena que possibilitaria a extracdo de maiores lucros.

Alguns economistas fazem a mesma analogia de aplicacdo da renda Ricardiana ao
setor mineral. Assim o equivalente a fertilidade da terra Ricardiana sdo os diferentes
fatores que compdem os custos de um projeto de mineragdo, como a profundidade da
jazida mineral, a qualidade do minério e a facilidade de escoamento da producao.
Segundo esse grupo, a taxagdo dessa renda ndo causaria distor¢do de incentivo para
produzir, diferentemente que a taxagdo sobre salario, juros e lucros.

Porém outros grupos contrariam essa visdo e argumentam que ¢ muito dificil
mensurar qual parte da renda pode ser taxada sem causar nenhum desincentivo sobre as
empresas de mineragdo, pois seria razoavel supor que algumas rendas econdmicas so
existam no curto prazo e no longo prazo podem ndo existir. Se um projeto de mineragdo
¢ elaborado num prazo muito longo, a taxacdo dessa renda causaria desincentivos ao
investimento. Ainda para esse grupo, rendas econdmicas existem onde houver um fator

fixo de producao, portanto essa logica ndo deve ser aplicada somente a mineragao.
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Grafico 3- Fontes de renda por mina B.

Fontes de Renda por Mina B

H P2
-1—'— Renda Pura

Precos e Custos

<~ Cutra Renda

«ff—— Quase-Renda (capital e outros custos fixos)

-} —— Participaciio do Governo na Renda

--------------

-@+—— Minimo possivel Custos Variaveis

0 Q, Qy Capacidade da mina (ton)

Fonte: J. Tilton

Adaptado do livro Mining Royalties: A Global Study of Their Impact on Investors, Government,
and Civil Society.

Para compreender melhor os argumentos desses grupos ¢ necessario entender

como a renda econdmica total é dividida.

Renda econdmica total = quase renda + outras rendas + renda pura

Quase-renda: reflete o retorno sobre o capital investido e outros custos fixos, se
uma empresa nao conseguir recuperar esses custos no longo prazo, a empresa falira.

Outras rendas: sdo rendas obtidas pela volatilidade dos pregos e estdo fortemente
ligadas ao ciclo de negocios, assim essas outras rendas sdo positivas com a alta dos
pregos.

Renda-pura: ¢ a renda Ricardiana propriamente dita, que depende da qualidade do
deposito mineral e que os acessos aos meios de escoamento sejam superiores ao de
outras minas marginais (no grafico, a mina G). Assim os altos custos da minas
concorrentes elevariam o preco para todo o mercado, fazendo com que as minas de
qualidade superior tenham maiores rendas.

O grupo que defende a taxagdo da renda econdmica acredita que a taxacdo da
renda pura ndo fecharia nenhuma mina, pois essa renda persiste no longo prazo. O que
fica implicito nesse tipo de argumento ¢ que a empresa estaria em busca apenas no lucro

marginal da mina, o que seria um pressuposto bastante forte.
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Nessa linha, contrariando a taxacdo da renda econOmica pura, Otto (2006)
argumenta que isso teria efeitos sobre o comportamento dos investidores da industria
mineral, pois esses agentes tém um forte custo de pesquisa pré-operacional na procura
de minas que possam trazer o retorno de renda pura. Por isso, paises que taxam
fortemente essa renda deverdo se preparar para arcar com subsidios ou a propria
pesquisa no setor para poder continuar a descobrir novas minas e melhorar a eficiéncia
dos métodos de extracdo. Caso contrario, a indastria mineradora ird perder
competitividade e, consequentemente, a atratividade de capital no pais. Ele também
propde como um indicador precoce para essa desativagao do setor, o valor dispendido
pelas empresas para pesquisa no pais.

Uma versdo mais elaborada sobre a aplicagdo do conceito de renda Ricardiana na
industria mineral, foi elaborada por Harold Hotelling, em 1931. A principal inovagao de
seu artigo foi a introducdo da ideia de custo de uso, que frequentemente ¢ invocado
pelos estados para justificarem a taxacdo dos recursos ndo renovaveis. Na proxima
secdo sera dada uma explicacdo de como foi elaborado esse argumento e de como ¢

usado pelos governos.

Custo de uso
O custo de uso é também chamado de renda de escassez ou Renda Hotelliana.

Essa ideia foi publicada no artigo “The economics of exhaustive resources”, na
América Economist, em 1931.

O conceito de custo de uso para a industria de mineragdo estd ligado ao consumo
de um recurso ndo renovavel no presente, que poderia ser poupado e trazer maiores
retornos no futuro. Entdo Rotelling observou que essa industria incorre num custo de
oportunidade além dos custos de produgdo convencionais. A principal consequéncia
disso seria que as firmas deste setor tenderiam a comportar-se de maneira diferente que
as outras firmas sob concorréncia.

O custo de oportunidade ¢ dado pelo VPL dos lucros futuros, que sdao perdidos
devido ao uso de uma unidade adicional do recurso no presente. Portanto a conclusao
que ele chega, é que os setores de exploracdo de recursos ndo-renovaveis no ambiente
competitivo ndo comportariam como as outras firmas, que estenderiam a produgao até
se igualar ao Custo Marginal. A firma que explora recursos ndo renovaveis produziria
até o prego igualar com o custo marginal da ultima unidade, mais o custo de

oportunidade (VPL dos lucros futuros).
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O conceito de custo de uso € melhor entendido com a ajuda do grafico seguinte,

muito semelhante ao de renda ricardiana.

Grifico 4-Custos para o utilizador na industria mineira
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Adaptado do livro Mining Royalties: A Global Study of Their Impact on Investors, Government,
and Civil Society.

Nesse grafico, o custo de uso seria dado pela exploragdo marginal da mina g.
Isso €, usar uma unidade a mais do recurso hoje, em vez de explora-lo no futuro. Assim
Otto (2006) faz algumas considera¢des importantes:

1. O custo de uso ¢ o VPL do uso dos recursos minerais marginais
(mina G) para produzir uma unidade adicional hoje. Os recursos de A a F sdo os
chamados intra-marginais, € o VPL desses lucros futuros reflete além do custo
do uso, arenda ricardiana pura.

2. Sob determinadas condigdes, os custos de uso podem refletir o
valor atual do recurso no chao e a expectativa de custo de descobrir novos
recursos marginais.

3. Evidéncias empiricas que tentaram medir o custo de uso
encontraram que eles sdo insignificantes ou proximos de zero.

A terceira consideragdo do autor ¢ interessante no aspecto de mostrar que o
conceito de custo de uso ndo ¢ aplicavel na pratica a mineradora. Sobre o assunto,

Courns, 1998 (apud Otto ett alli, 2006), afirma que o comportamento dos gestores de
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minas se baseia na capacidade de produgdao da mina, assim ndo evidencia que sugira
interferéncia das expectativas de precos futuros sob a diminuicdo da capacidade de
produ¢do de uma mina.

Outro argumento nesse sentido, Cairns 1990 (appud Postalli, 2002), criticando
essa literatura tedrica, diz que a nocao de esgotabilidade ¢ muito fragil, j4 que a
humanidade nunca se deparou com essa situagdo. Além disso, o estoque de recursos nao
¢ exdgeno, pois dependeria de investimentos em pesquisa e muitas vezes um projeto
pode ser abandonado por razdo da descoberta de uma alternativa mais vidvel, isso €, por
uma questdo financeira e ndo por uma questao fisica do estoque de recursos. Logo para
Cairns, a divergéncia de pregos no longo prazo esta entre o que previa Hotteling. Sendo
assim, ha outras varidveis que precisam ser endogenizadas, como o investimento em
pesquisa para descoberta de novas jazidas, as condigdes econdmicas e o proprio estoque
de recurso.

Contudo mesmo com essas criticas, a no¢ao de custo de uso perpetuou e trouxe a
tona a questdo da “justica intergeracional”. Isso ¢ como beneficiar as geragdes futuras
com uma renda que estd sendo extraida no presente. Um dos principais trabalhos sobre
o assunto ¢ de Hartwick, 1977 p. 972-4 (appud Postalli 2002), nesse trabalho ele
demonstrou ser possivel manter a sustentabilidade econdmica de um pais dependente de
recursos naturais. Por isso, para manter o consumo per capita de todas as geragdes
futuras seria necessdrio investir uma propor¢do da renda mineral total em capital
produtivo fisico e em capital humano, o que ficou conhecido como a regra de Hartwick.

Pode-se perceber que a literatura inicial com base na extragdo da renda Ricardiana
pura e o custo de uso, aparenta ter sérios problemas para identificar, medir o quanto
deve ser tributado na pratica. Além da dificuldade de identificar a renda pura num
projeto, ¢ também dificil identificar como a renda pura varia conforme os projetos e
qual sua incidéncia ao longo do tempo. Somado a essa dificuldade, o ultimo objetivo do
governo deve ser, segundo (Otto et al, 2006, p.30), promover o bem estar social e ndo

capturar o maximo da renda econdmica.

Desdobramento tedrico na década de 1980
Como visto anteriormente, houve uma dificuldade tedrica muito relevante em

como mensurar a renda econdmica. Assim, a literatura recente foi mais voltada para um

design pratico de politicas fiscais.
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Desta forma emergiram conclusdes de que a tributacao de recursos naturais deve
ser baseada em algum tipo de rentabilidade, como o lucro. Pois assim atenderiam a duas
caracteristicas desejaveis de um sistema fiscal: a neutralidade e a cobranga direta. Esse
desenvolvimento tendeu a mostrar os pontos negativos sob os incentivos que impostos
com base em unidade de producao ou vendas causam.

Nesse desenvolvimento foi frequente o uso de um pressuposto que a taxa de
desconto do governo ¢ considerada menor que a das empresas. Isso tem como
implicacdo que o governo estaria disposto a demorar mais tempo para receber a sua
parte da renda pura do que as empresas, como sugerido por Ostensson et alli 2009°,

Pode-se perceber que esse pressuposto ¢ bastante falho, pois muitos paises
anunciaram diversas reformas e constantes revisoes nos sistemas de tributagao mineral.
Um exemplo atual ¢ o Chile, que declarou a inten¢do de aumentar a tributagdo de 4%
para 9% dos lucros, a partir de 2018 e novos projetos serdo tributados entre 5% e 9%,
com o argumento de arrecadar 300 milhdes que deverdo ser investidos em projetos
regionais nas 4reas afetadas pelo terremoto’ .

Outra abordagem adotada pela literatura foi relacionada a abertura para o capital
estrangeiro dos setores minerais de diversos paises nos anos 1980. Foi um periodo de
precos razoavelmente baixos e havia um enxugamento de liquidez nos mercados. Entao
houve uma grande dificuldade de atragdo de investimentos que estimularam diversas
reformas nos paises para atrair o capital no setor. Nesse momento o poder de barganha
de muitos paises era baixo. Esse conjunto de reformas, segundo alguns autores como
Eggertsson (appud Ostensson et alli, 2009), muitas vezes executadas com pouca
participacdo do legislativo, permitiu gerar uma insustentabilidade do resultado da
reforma. Outros autores como Crowson (appud Ostensson et alli, 2009), chegam a ser
mais incisivos em dizer que as reformas da década de 1990 nos paises, tenderam a criar
uma politica em favor dos capitais estrangeiros.

Esse conjunto de reformas na politica fiscal de mineragdo num momento que
muitos paises tinham baixo poder de barganha foi fundamentado sobre o pressuposto de
que o governo tinha baixas taxas de desconto. No entanto, ndo foi o que se observou nas
décadas seguintes, quando os precos passaram a aumentar € as empresas ja tinham se

instalado nos paises. Além disso, as mas administragdes desses recursos advindos da

¢ Em Mineral Taxation Regimes: A review of issues and challeges in their design and application. Pag 22.

7 conforme noticias jornal Valor, de 02/9/2010
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mineracdo levaram alguns paises a ter problemas macro-econdmicos associados ao
crescimento.

Com esse novo cenario, a literatura comegou a centrar nas discussoes
institucionais, que tinham parecido ser o ponto falho das reformas da década de 90.

Os principais temas abordados foram:

A capacidade de gestdo financeira publica em diversas esferas de governo para
lidar com os potenciais aumentos da receita de exploragdo da indstria mineral®. O que
¢ particularmente importante, pois o aumento dos rendimentos pode trazer desafios aos
sistemas publicos de gestdo, como o aumento de gastos desnecessarios. Assim as
recomendacdes de orgdos como FMI, da criagio de Fundos Soberanos, sao
acrescentadas a responsabilidade fiscal dos governos, como o orcamento € a capacidade
de administra-lo.

Seguindo essa tendéncia mais institucionalista, a literatura “maldi¢cdo de recursos
naturais” foi revista e foram acrescentados dois pontos: o primeiro ¢ se foi dada a énfase
necessaria para promover o desenvolvimento econdmico dos paises por parte dos
governos; ¢ o segundo ponto foi sobre a qualidade das instituicdes e da capacidade
administrativa em gerenciar os recurso vindos da mineragdo para promover o bem estar
presente e futuro da sociedade. Essa revisdao ndo saiu claramente a favor do governo
arrecadar mais, ja que houve inimeros exemplos de fracasso na gestao dessa receita.

Ocorreram também nesse periodo a retomada de algumas idéias que se baseiam
nas experiéncias historicas e proposicdes teodricas que chegam a conclusdes da
necessidade de representacdo para taxagao, pois esse intercambio do governo com o
contribuinte permitird a influéncia desse sobre as politicas publicas e o cumprimento
das obrigagdes da burocracia - esses sdo os argumentos inspirados no ““no taxation
without representation” ¢ “no taxation without state capacity”. Assim, como
conseqiiéncia da participacdo do contribuinte houve também uma sequéncia de
abordagens que sugerem maior transparéncia para ajudar a conseguir uma utilizagdo
mais eficiente das receitas.

Complementando a teoria no aspecto da taxa de desconto do governo e as
questdes institucionais, Levi (appud Ostensson et alli, 2009), justapde a tributacao
coerciva com a contratual, apontando dois fatores condicionantes para o governo

maximizar sua receita de longo prazo. Em seu trabalho ele assume que a taxa de

8 Alves e Garcia- Escribano, 2006 (Appud Ostensson et alli 2009)
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desconto do governo nado ¢ dada ex-ante, mas considerada resultado da politica interna e
que poderia passar de tributagdo contratual para tributacdo coerciva para maximizar
suas receitas de longo prazo. Isso poderia ser feito condicionada a duas restri¢des: a
primeira seria a fraqueza do poder de barganha do governo em relagdo ao controle dos
recursos necessarios para atingir o objetivo do governo, como o legislativo; e o
segundo, os custo de transagdo nas negociacdes como medicdo das fontes de receita e
fiscalizacgdo.

Partindo do pressuposto que as taxas de desconto ndo sdo assumidas ex-ante, mas
sdo resultados da propria politica doméstica, entdo os poderes de barganha do governo
pode mudar sob as condi¢des acima, ao longo do tempo.

Nesta linha alguns trabalhos reinterpretaram os acontecimentos da década de
1990, da seguinte forma: Os paises tinham baixo poder de barganha em meio a crise
econdmica das décadas de 1980 e 1990, assim uma sequéncia de reformas foram
implementadas. Mas com a mudanga de conjunturas no mercado mineral, o poder de
barganha do governo aumentou em relacdo ao investidor, a0 mesmo tempo em que
diminuiu em relag@o a opinido publica interna.

Portanto, a conclusdo que Ostensson et alli 2009 chega, ¢ de que onde nao houve
melhorias na capacidade do estado para gerir os recursos e atender as demandas
internas, ¢ provavel que o governo tenha um aumento na sua taxa de desconto e
preferéncia por receber os recursos no presente. Contudo, o mesmo autor cita trabalhos
de [Braetigam, 2008b, Gallo, 2008] que mostram através de exemplos historicos que a
negociagao entre os investidores, o estado e a sociedade, pode reduzir esse custo de
transacdo. E, portanto, contribuir para um ajuste melhor do nivel de tributagdao ao longo
do tempo.

Através dos desenvolvimentos tedricos recentes pode-se reinterpretar o porqué
das alteracdes nas legislagdes minerais de tantos paises € como minimizar o impacto
destas mudancgas sobre o investimento no setor. Se realmente ¢ necessario rever essa
cobranga, parece ser fundamental a participacdo dos envolvidos, como investidores,
governos ¢ a sociedade. Além disso, € necessario também usar os instrumentos mais
adequados de acordo com as caracteristicas do pais para a cobranga destes royalties. Na
secdo seguinte serdo abordados como se desenvolveu a industria mineral na Austrélia e
as licdes que a discussdo da criagdo de um novo imposto sobre recursos naturais pode

oferecer para o Brasil.
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Visao Geral da Industria mineradora na Australia.

Breve historico
O setor mineral na Australia estd intimamente ligado ao desenvolvimento inicial

do pais. O primeiro mineral a ser explorado em escala foi o carvao, a partir do inicio da
colonizagdo européia, em Sidney Cove. Essa exploracdo basicamente visava o uso para
cozinhar e mais tarde, o fornecimento de energia para locomog¢do a vapor,
principalmente em New South Wales.

A exploragdo de metais comecou em 1841, em Glen Osmond, em South Australia,
com exploracdes de cobre e chumbo. A exportacdo desses metais ultrapassou as de 13 e
trigo no ano de 1850.

O terceiro mineral de grande visibilidade a ser explorado foi o ouro. O primeiro
relato de descoberta data de 1823, em New South Wales, porém as descobertas s6 se
propagaram anos mais tarde, levando a uma corrida ao ouro e novas descobertas em
Victoria. Com a propagacdo da noticia muitas pessoas comegaram a imigrar para as
colonias australianas, desta forma o crescimento populacional permitiu um maior
desenvolvimento da agricultura e da industria. A importancia da exploracdo do ouro
pode ser evidenciada pela propor¢ao de ouro australiano em relagdo ao total mundial no
ano de 1940, chegando a 40%. Outro minério que se tornou importante de 1870 a 1900,
foi o estanho, a partir das descobertas do metal na Tasmania.

Deste periodo em diante a exploragcdo mineral evolui bastante com a exploragao
de cobre e ouro em Queensland. Na sequéncia, expandiu-se a mineragdo de prata,
chumbo e zinco em New South Wales, e a exploracdo de ouro em Western Australia. As
primeiras minas de minério de ferro que foram exploradas também datam desse periodo,
com a exploracdo da regido de Iron Knob e Iron Baron em South Australia.

No entanto, de 1900 a 1950, periodo de maior desvinculagdo politica do governo
britanico, a induastria mineral da Austrélia apresentou um declinio apesar do aumento do
valor dos minerais. Essa situacdo mudou a partir dos anos 60, sobretudo pela aboli¢ao
do controle de exportacdes de minério de ferro que, somado a crescente demanda do
Japdo, possibilitou o desenvolvimento da exploragao da regiao de Pilbara (WA).

Um dos importantes fatos para o desenvolvimento dessa regido foi a contribui¢do

do Bureau of Mineral Resources nos levantamentos geofisicos, assim foi construida
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uma base de informacdao importante a respeito do potencial de exploragdo de outros
minerais como: bauxita, niquel, tungsténio, rutilo, petrdleo e gas natural.’

Com essa base de informagdo, durante a década de 1970 e 1980 muitos
investimentos foram feitos no setor mineral australiano, entre eles se destacam os
investimentos para exploracao de ferro no estado de Western Australia que representam
uma importante fatia da producdo e da receita de exportagdo do minério de ferro

australiano conforme serd apresentado na proxima secao.

Distribuicao de minério de ferro pela Australia

Na Australia as principais produtoras de minério de ferro sao as provincias de
Western Australia e South Australia com a produgdo de minério na forma fina e
concentrada, seguidas pela Tasmania que produz minério beneficiado em pelotas.

Em Western Australia encontram-se trés tipos de depositos: as formagdes
ferriferas que t€ém um teor de minério superior a 60% de Fe encontrados na forma de
goethite e hematite; os depositos de origem dos grandes canais do periodo paleolitico,
que possuem um teor entre 57-59% de Fe que sdo valorizados por ter baixa impureza
como fosforo; e os depdsitos originados da erosdo das formagdes ferriferas que apesar
de terem baixo grau de concentracdo entre 40-55% de Fe, s6 sdo economicamente
vidveis por estarem muito proximos da superficie.

Na South Australia os principais depositos estdo na forma de formagcdo ferrifera'”,
com teores bastantes variaveis, enquanto em Queensland e no Northern Territory, sdo
encontrados depositos de origem sedimentar na forma de Siderita FeCO3 que possui um
teor de 48,3% de Fe e sdo pouco rentaveis.

Apesar de existir depdsitos de ferro em todo o pais, a Western Australia possui
mais de 90% do total de recursos identificados e produziu 98% do total da Australia em
2006. Dessa forma ¢ responsavel por fazer o pais ser o terceiro maior produtor mundial
e um dos maiores exportadores.

O Minério produzido em Western Australia tem uma competitividade superior ao
dos outros estados por ser obtido em camadas pouco profundas e possuir uma maior
concentragdo, aumentando o valor agregado para o emprego na siderurgia. Abaixo sera
apresentado o grafico que mostra a propor¢ao do minério extraido em Western Australia

em relagdo ao restante do pais.

° Fonte: www.australianminesatlas.gov.au
0Fonte: http://outernode.pir.sa.gov.au/
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Grifico 5- Comparacio da exploracio de minério para WA.
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O grafico acima ilustra o fato que uma pesquisa sobre o setor de minério de ferro
na Australia necessariamente deve avaliar a producdo de Western Australia, pois as
variaveis deste estado consideravelmente refletem o setor no pais inteiro. Portanto, a
medi¢do da taxagdo por royalties deste estado praticamente representa os royalties
cobrados por minério de ferro em todo o pais.

Nas préximas sec¢des serdo estudados quais sdo as taxas incidentes sobre minério
de ferro em 2010, e como se deu o desenvolvimento da proposta de um novo imposto

sobre recursos naturais.

Impostos cobrados sobre recursos naturais em 2010
Em 2010 a principal taxacdo sobre recursos naturais ¢ o imposto de renda,

cobrado a uma taxa de 30% sobre os rendimentos tributdveis da empresa. A defini¢do
dos rendimentos tributdveis ¢ calculada pela receita, deduzida as principais despesas,
como as operacionais e a depreciagao.

A defini¢do da diretriz para a cobranca ¢ feita no Income Tax Assessment Act
1997, e operacionalizadas através de instrugdes anuais do Australian Taxation Office
(ATO).

Uma das principais analises feitas em um investimento intensivo em capital como
a mineracao, ¢ a forma que o mesmo sera deduzido para o imposto de renda. Portanto o
método e o tempo de depreciar o capital sdo fundamentais para o incentivo ao
investimento no setor.

As deducdes de bens de capital sdo definidas no Income Tax Assessment Act
1997, na divisdao 40. Da subdivisao 40-725 a 40-885, tratam das diversas maneiras de

deduzir os ativos que compdem o projeto de mineragdo. As determinacdes sobre a vida
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efetiva e métodos de depreciacdo para cada bem sdo publicadas anualmente pelo
Australian Taxation Office!!

De acordo com o tipo de ativo, as mineradoras tém a disposi¢ao quatro métodos
de depreciacdo que sdo: straight-line method (STL); diminishing value (DV) !%; prime
cost (PC) e o units of production method (UPM).

Assim os bens de capital usados para pesquisa de exploracdo e algumas infra-
estruturas pré-operacionais sao acumulados numa conta de “pool project” e depreciados
pelo método STL no periodo de cinco anos. Os direitos de mineragdo também sdo
depreciados pelo método STL, porém pelo periodo da vida efetiva estimada da mina.

As plantas e os equipamentos sao depreciados através dos métodos DV, PC e
UPM. Dependendo da escolha das mineradoras e da regulagdo do Australian Taxation
Office - que publica a vida efetiva, estimado dos principais equipamentos de mineragdo
-, € 0 método que deve ser usado.

Também ¢ possivel obter uma dedugdo imediata para alguns investimentos como
pesquisas de mapeamentos e reabilitacdo de minas desativadas.

Portanto, fazer estimativas das dedug¢des do imposto de renda causada pela
depreciacdo ¢ uma atividade bastante complexa. Os estudos apresentados normalmente
adotam depreciacao linear para o capital investido, nesse estudo também sera usada essa
abordagem.

Outro tipo de deducdo permitida ¢ para despesas como os royalties pagos aos
governos provinciais, esses sao imediatamente deduzidos sem nenhum desconto do
imposto de renda.

Os royalties sdo legislados e cobrados pelas provincias. As aliquotas variam
bastante para cada tipo de mineral em cada provincia. Na Western Australia essa
taxacdo chega a 20% da receita total obtida, assim a discussdo de novos impostos sobre
o setor mineral, causa uma forte pressao das provincias mineradoras sobre o governo
central. Para poder se te uma dimensao do peso relativo de cada minério sobre a receita

deste estado pode se analisar o grafico abaixo.

' Essa explicagdo foi baseada nas regras do Guide to depreciating assets 2009-10 € na Taxation Ruling IT
2685 — income tax depreciation.. Ver referéncias bibliograficas.
12 Ou Diminishing Balance Method.
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Grifico 6- Receita de royalties por commodity para WA.
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O grafico mostra que o minério de ferro chega a ser responsavel por 52% da
receita obtida por royalties nesta provincia em 2008. Portanto s6 o minério de ferro
colabora para as receitas estaduais em um valor equivalente a aproximadamente 10%
das receitas.

O peso dos royalties para minério de ferro no or¢amento dos outros estados ¢
menor, porém como ha producdo deste minério em todos os estados ha diferentes taxas

de royalties, como pode ser observado na tabela a seguir:

Tabela 3- Taxas de royalties por estado na Australia
TAXAS DE ROYALTIES NAS PROVINCIAS AUSTRALIANA
Provincia (Taxa de rovyalties Base de calculo Ultima revisao
QLD 2.7 % ad valarem 2008 - Mines and Energy
Legisfation Amendment
Regulaton (Mo 2) 2008

Cobranga minima de
$100,000

Desconto de 20%, se
transformados em Qld e
conteddo de rmetal for de

pelo menos 95%
MS 4% |Ad valorem Mo change since the
introduction of the Mining
Segulation 2003
WIC 2.75% ad valorem Zem mudanga recente

il A Minério Pelotas 5% ad walarem Sem mudanca recente

Minério Fino 5.625%

Minério Granulado 7.5%

Sh 3.5% ad valarem 2005 - Mining (Ropafty o
2) Amendrent Aot 2005

Fonte: Minterelisson
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Pela tabela pode-se observar que a taxa de Western Australia ¢ a mais elevada.
Isso ocorre porque o minério deste estado possui uma qualidade superior e ¢ obtido a
baixas profundidades. Também podemos verificar que neste estado ndo ha muitas
modificagcdes sobre a legislagdo mineral, enquanto nos outros estados ocorreram
diversas mudancas recentes. Devido a essa diversidade de taxas, nesse estudo sera
considerado como uma taxa de royalties baixa, 4%, e uma alta, a de 7,5%.

Uma das criticas que sdo feitas aos royalties australianos, estd ligada a base de
cobranga que ¢ a receita da empresa. Esses royalties sdo pouco varidveis em relacdo ao
lucro, entdo no momento que o ciclo de pregos esta em baixa, os royalties se tornam um
encargo muito oneroso para as mineradoras. Isso garante as provincias uma receita
razoavelmente estavel ao longo do tempo, portanto de baixo risco. Por outro lado, as
mineradoras enfrentam um risco maior € uma das consequéncias disso € o aumento de
preferéncias pelas minas mais lucrativas e o abandono dos projetos marginalmente
lucrativos.

Pode-se observar que o sistema tributdrio da Australia para o setor mineral ¢é
bastante complexo. Nos ultimos anos, apesar do bom desempenho da economia, foi
sugerido por entidades internacionais como OCDE e o FMI, que fosse feita uma revisao
no sistema tributario de forma a corrigir varias imperfeigdes e simplificar as cobrangas.
O governo aceitando essa sugestdo deu inicio a um amplo estudo de revisdo do sistema
tributario, que ficou conhecido como revisdo Henry e serd explicado no préximo

capitulo.
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Reforma Fiscal Australiana.

Revisao Henry e a proposta do Resource Super Profit Tax
O sistema fiscal australiano esta sob uma intensa revisdo iniciada em 2008, no

governo do Primeiro Ministro Kelvin Rudd, nomeada como “Australia’s Future Tax
System Review”.

Essa revisdo foi conduzida pelo Secretario do Tesouro, Ken Henry, portanto na
midia australiana as recomendagdes ficaram conhecidas como “Henry Tax Review”.

O objetivo desta revisdao foi examinar o sistema fiscal e os sistemas de
transferéncia, incluindo as taxagdes estaduais, e fazer uma série de recomendacgdes
sobre a posi¢do futura que a Austrdlia deverd tomar quanto aos desafios sociais,
demograficos, ambientais e econdmicos.

A revisdo contou com varias rodadas de submissao publica de papers e discussoes
com os diversos setores, como industria, agricultura e comunidades em geral.

O resultado foram 138 recomendacdes sobre os mais diversos itens. Os mais
importantes foram: Reducdo da taxa¢do sobre a renda de pessoas fisicas e juridicas,
somada a uma série de simplificagdes e mudangas nos mecanismos e prazos de
depreciacdo e um aumento ao incentivo a poupanca. Também foi abordada uma taxagao
diferenciada sobre a exploracdo de recursos nao-renovaveis, como minérios e petroleo,
que ajudaram a financiar os diversos pontos da reforma, além de ajudar a financiar um
fundo de infra-estrutura voltado principalmente para os estados produtores de recursos
minerais.

Para financiar as reformas sugeridas pela revisdo Henry, foi anunciado um
complexo imposto sobre a exploracdo de recursos minerais e petroleo no solo
australiano, em 2 de maio de 2010, que ficou conhecido com imposto sobre os “super-
lucros”. Na verdade se trata de uma taxa diferenciada de renda para o setor mineral, € o
nome oficial foi RSPT (Resource Super Profit Tax).

O RSPT foi langado com uma complexa justificativa de redistribui¢do de risco
entre o setor mineral e o governo que, conseqiientemente, redistribuiria os ganhos para
os australianos de hoje e as geragdes futuras, garantindo assim que o povo australiano
estaria recebendo a “devida remunera¢do” pelo uso de seus recursos. Uma de suas
principais motivagdes ¢ a alta de pregos experimentada pelo minério de ferro desde
2000, que vem auferindo lucros substanciais para as mineradoras australianas,

sobretudo pela demanda da China.
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Assim, no lancamento do imposto a justificativa foi que o governo garantiria o
risco das empresas até 40% do saldo de perdas acumuladas do projeto, através de
reembolso no caso de prejuizo no momento de encerramento do projeto, € ndo havendo
outros projetos para transferir a perda. Desta forma a interpretacdo do governo foi de
que ao garantir 40% do projeto ele tem o direito de 40% sobre os lucros do saldo de
lucro no saldo de lucros/prejuizos acumulados ao longo do projeto’.

A razdo para o governo fazer essa redistribui¢do de risco se pauta na ideia de que
0 povo australiano ndo esta recebendo o suficiente quando os pre¢os do minério sobem,
pois os atuais royalties € o imposto de renda ndo conseguiriam capturar o nivel
adequado dessa renda. E ainda, no caso dos royalties, causaria distor¢des sobre o
incentivo aos investimentos em minas marginalmente rentdveis. Sob o novo imposto
1sso ndo ocorreria, pois os royalties seriam reembolsados diretamente para as entidades
elegiveis ou por créditos dedutiveis do imposto a pagar.

Contudo, logo apds o antincio do imposto, as principais empresas do setor mineral
como a BHP Billiton, Rio Tinto, Xstrata e outras, discordaram da interpretagdo do
governo e comegaram uma intensa campanha contra o imposto. A campanha contraria
se deu principalmente em duas vertentes. A primeira sobre a midia, para dissuadir a
opinido publica a respeito dos beneficios do imposto. Fizeram diversas ameacas de
desinvestimento no setor mineral e cancelamento de projetos, anunciando que isso traria
desemprego e reducdo da renda australiana no longo prazo. A segunda vertente foi um
intenso lobby sobre o partido de oposigdo ao governo, o partido liberal, ¢ sobre o
partido da situagdo, o partido trabalhista, que em breve enfrentariam as eleigoes.

A divisdo da opinido publica e do parlamento, trouxe como consequéncia o
enfraquecimento do Primeiro Ministro Kevin Michael Rudd. Assim, Julia Eileen
Gillard, a numero dois do partido, convocou elei¢des internas para desafiar a confianca
do partido sobre a administracdo Rudd, que estava com a popularidade em queda num
ano eleitoral. As elei¢des internas ndo chegaram a se concretizar devido a rentincia do
primeiro ministro Rudd. Consequentemente, a numero dois do partido Gillard, assumiu
como Primeira Ministra.

No governo de Gillard, nas pré-eleicdes para a Camara dos representantes, o
imposto sobre recursos naturais foi modificado e mudou de nome. A nova versao do

imposto foi negociada com as trés maiores mineradoras do pais a portas fechadas, o que

13 The Resource Super Profits Tax: a fair return to the nation, Australia Treasury. Ver referéncias
bibliograficas.
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gerou uma série de reclamacdes de mineradoras menores, como o Fortescue Metals
Group'?, que revelaram que as grandes mineradoras podem nio estar representando seus
interesses.

A nova versdo do imposto que substitui o RSPT foi nomeada de MRRT (Mineral
Resource Rent Tax). O conceito inicial de cobranga sobre o lucro “excedente as taxas
normais” se manteve, mas a distribuicdo do risco entre governo e mineradoras foi
alterada sensivelmente, no sentido do governo ndo garantir mais o reembolso dos
projetos no caso de prejuizo que ndo possa ser transferido para outros projetos.

Entdo as principais mudancas entre as duas versdes do imposto sobre recursos
naturais foram:

1) A redugdo da taxa de 40% para 30% sobre o saldo de lucros/prejuizos
acumulados no projeto.

2) A cobertura dos setores minerais que incidia a cobranga de todas as empresas
do setor mineral para somente as empresas de petrdleo, gas, minério de ferro e carvao.

3) Um favorecimento da depreciacdo dos ativos investidos depois de julho de
2012, de uma depreciacdo ao longo de 5 anos sob o RSPT, para uma depreciagdo
imediata no MRRT.

4) Uma mudanga na taxa de “carregamento do saldo” de lucros e prejuizos
acumulados. A primeira versdo somente previa carregar o saldo para o periodo seguinte
a taxa de LTBR, ja a versdo remodelada prevé a LTBR mais 7%.

5) Mudanga na base inicial de depreciacdo dos ativos ja existentes. Anteriormente
as empresas teriam como base seu valor contdbil auditado (Book Value), ja na segunda
versdo as empresas poderdo optar entre o valor contabil auditado, excluindo os direitos
de mineracdo ou o valor de mercado (Market Value), com os direitos de mineragdo. Se
escolher a primeira opgao ela poderd depreciar seu ativo em até 5 anos, na segunda
versdao em até 25 anos.

6) Alteracdo sobre os royalties cobrados pelos estados. Na primeira versao os
royalties seriam reembolsados caso ndo houvesse RSPT a pagar, na segunda versao eles
serdo carregados a uma taxa de 7% mais LTBR contra os passivos de MRRT. Mas se o

projeto findar sem dar lucro, eles nao serdo reembolsaveis.

14 Clarissa Mangueira. Australia pode anunciar novo imposto para mineragdo na 6°. Agencia Estado. Na
versdo on-line da se¢do Economia&Negocios, Jornal O Estado de Sdo Paulo, 01 de julho de 2010.
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7) A sétima alteracdo estd ligada ao argumento dos minerados através do
conhecimento técnico agregar um valor ao minério, ou seja, a diferenga entre o valor do
minério no “chdo” e depois de extraido. Logo, a versdo remodelada prevé um
abatimento de 25% do imposto a pagar, portanto a taxa do imposto com esse abatimento
reduzird para 22,5%".

Com essas mudangas substanciais o governo obteve a aceitacdo das grandes
mineradoras sobre a proposta do novo imposto. Contudo para as reformas serem
realizadas elas deverdo ser aprovadas pela Camara dos representantes eleita em agosto
de 2010.

Essa eleicao foi muito dividida assim, a Primeira Ministra Gillard, conseguiu
montar um governo minoritario, isto ¢, com apoio de um deputado que ndo sdo do
partido. Esses deputados sdo do Partido Verde e trés deputados independentes.O
resultado da Camara de representantes foi 76 de 150 cadeiras apoiando o Partido
Trabalhista, a situagdo, contra 74 cadeiras da Coalizao Nacional liderada pelo partido
Liberal, a oposi¢ao.

O senado também se encontra dividido com o Partido Trabalhista com 31
cadeiras, e a Coligagcdo Nacional liderada pelo Partido Liberal com 34 cadeiras. Portanto
as nove cadeiras do Partido Verde sdo essenciais para garantir o apoio da maioria no
Senado para o Partido Trabalhista.

Esse resultado mostra uma margem estreita da governabilidade para aprovar
reformas deste porte. Sendo assim, provavelmente havera mais discussoes a respeito dos
mecanismos de cobranca do MRRT, esse resultado também fortalecerd o poder de rent
seeking da industria mineradora.

Para poder analisar o impacto dessa reforma, a proxima se¢do visa explicar o
funcionamento do MRRT. Depois sera feita uma simulacdo com uma mina modelo em
diversos cenarios mostrando como se da a divisdo da renda entre os investidores € o

governo ao longo do tempo, portanto verificar se essa reforma sera sustentavel.

Mecéanica de funcionamento do Mineral Ressource Rent Tax.
O imposto entrarad em vigor em 1° de julho de 2.012, de maneira a conciliar com a

data de fechamento dos balangos contibeis do setor de mineragdo australiano, que

possui um descasamento entre o ano civil e o contabil.

15 Reform in focus: Implications of tax reform for Australia Business. 15 July 2010, p. 5.
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Essa taxa incidira sobre todos os projetos das mineradoras de ferro e carvao que
tenham lucratividade acima de 50 milhdes de dolares .

A base de cobranga sera uma taxa ad valorem baseada no valor da receita do
minério no “portdo da mina”, menos os custos de producdo até aquele ponto. A KPMG
inclusive, coloca uma observagdo sobre a necessidade de definir uma explicagdo sobre
como sera feito o valuation do minério pelo governo'®.

A discussdo australiana da insercdo de um novo imposto chamado de MRRT
(Mineral Resource Rent Tax) se articula com as outras taxagdes, como o imposto de
renda e os tradicionais royalties. Cria-se dessa maneira um complexo sistema de
dedugdes e calculos que tendera a aumentar os custos de administragao contabil das
empresas e os custos de fiscalizagdo por parte do governo.

O objetivo desta se¢do sera explicar a mecanica de funcionamento e as
interlocugdes com outras taxas, como imposto de renda e royalties.

Esse imposto tem data marcada para operar a partir de 1° de julho de 2012, com
uma taxa de 30% sobre o saldo de lucros e perdas acumuladas pela empresa. Deste
saldo serd deduzida uma taxa de 25%, com a justificativa de reconhecer a capacidade
técnica do minerador em agregar valor para o mineral. Como essa dedugdo ¢ aplicada a
todas as mineradoradoras, a taxa efetiva de MRRT sera de 22,5%'”. Na tabela abaixo,
correspondente a linha de MRRT apos provisdo compensatoria de extracdo (linha 9)
sobre MRRT base de cobranga (linha 7).

Desse valor de MRRT ap6s a provisdo compensatdria de extragdo ainda ¢ possivel
deduzir o valor pago de Royalties as provincias. Como dito anteriormente, estas taxas
variam entre as provincias. Nesta tabela adotou-se a taxa para minério de ferro
granulado no estado de Western Australia.

Esse royalty dedutivel podera ser acumulado e transferido para periodos seguintes
a taxa de 7% mais a taxa de LTBR (Long Term Bond Rate) que hoje se encontra em
torno de 6%. Assim um crédito ndo utilizado de royalties para o MRRT poderd ser
carregado a uma taxa de 13% para o periodo seguinte (que corresponde a linha 11,

Elevagdo compensatoria do Saldo de Royalty).

16 Em Reform in focus: Implications of tax reform for Australia. Business, 15 July 2010.

17 A taxa de 22,5% do imposto dedutivel na forma de reconhecer a capacidade do minerador, pode ser
encontrada pelo seguinte célculo: 30% x 25% = 7,5%. Esse valor menos o total do imposto cheio 0,3 —
0,075 =0,2250. Resultando assim, na taxa efetiva de 22,5% de MRRT.



32

Outra deducao que também podera ser transferida no tempo sdo os prejuizos do
projeto. Pois 0o MRRT sera cobrado com base nos lucros/prejuizos acumulados. Portanto
o prejuizo do projeto poderd ser carregado para periodos posteriores a taxa de 7% mais
LTBR, da mesma maneira que os créditos de royalties ndo utilizados.

A soma das taxas pagas de royalties e de MRRT que na tabela ¢ representada pela
linha 14, como Total “Resource Charge”, poderdo ser usadas para deduzir o imposto de

renda das empresas que a partir de 2012 sera de 29% ao invés dos 30% atuais.

Tabela 4-Exemplo de Taxacido apés MRRT.
Taxagao na Australia depois do MRRT

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6

Ref Encargos de Recursos $m $m $m $m $m $m
L1 [Receita 0 520 830 910 1.090 1.100
L2 Despesas operacionais 0 120 310 230 370 2380
L2 |Depreciacéo 1.000 0 0 0 0 0

MRRT provisdo compesatdaria sobre saldo de perdas acumuladas 0 130 96 28 0 0

{elevacdo de 13% sobre o capital investido ou prejuizos no projeto
L4 |sobre saldo de perdas ndo compensada)

MRRT Saldo de perdas ndo compensadas (Capital investido ou 1] 1.000 740 216 0 1]
L5  |prejuizo ainda néo compensado)

WMRRT Saldo de lucrofprejuizo no projeto (base de cobranga de 30%) -1.000 -740 -216 438 820 820
L&

MRRT Base de Cobranga (MRRT antes da provi&o compensatdria de
L7 extracio) 0 0 0 131 246 246

Provisdo Compensatdria de Extrac&o (desconto sobre o MRRT a 0 0 0 33 62 62
L8  |pagar de 25%)

MRRT Apds Provisdo Compensatdria de Extrago (MRRT a pagar 0 0 0 98 185 185
L9 Jantes do desconto de royalt es page)
L0 |Fovalty de 7 5% (sobre a Receita) 1] 39 62 63 32 83

Elevagéo compensatdria do Saldo de Royalty (elevagdo de 13% do 0 0 44 120 102 0
L11 |saldo de royalties nfo descontados do MRRT )

Saldo de Royaties compensavels [saldo de royities compensaveis 0 29 106 a0 0 0
L12 |ainda ndo descontade do MRRT para o periodo)
L12 |MRRT Liguide (MRRT & pagar) 0 0 0 0 1 102
L14 |Taxagéo Total daExploragédo de Recursos Naturais 0 39 62 68 82 185

Ref |Imposto de Renda $m $m $m $m $m $m
L15 |Receita 0 520 830 910 1.090 1.100
L15 |Despesas operacionais 0 130 210 230 270 280
L17 |Depreciagéo 0 200 200 200 200 200
L1g |Total resource charge 0 39 62 63 82 185
L1a |Rendimentos tributaveis da empresa 0 151 358 412 538 436
L20 |Imposto sobre a empresa de 29% 0 44 104 119 156 126
L2 |Lucro antes daTaxas 0 190 420 480 620 620
Loz |Totalde Texas 0 83 166 188 238 311
L23 |lucro apos as taxas 0 107 254 292 382 309

Fonte: <www.futuretax.gov.au> (adaptado pelo autor) '8

Assim, para efeito do calculo do imposto de renda, terdo as dedugdes tradicionais
da Receita como as despesas operacionais (linha 16) e depreciacdo (linha 14). Somado a
essas deducdes havera também a dedugdo por meio de uma nova conta contabil, que

contera as despesas efetuadas no periodo com os royalties provinciais € o MRRT, ou

18 Tabela adaptada do site do Grupo de Transi¢do do Governo Australiano.
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seja, a tributagdo sobre recursos ndo renovaveis (linha 14 e 18) . Portanto, o valor
dispendido de maneira diferenciada pelo setor de minera¢do de ferro e carvdo em
relacdo a outros setores serd dedutivel do imposto de renda das companhias.

Apods essa visdo geral sobre a mecanica do MRRT, serdo detalhadas nos
paragrafos seguintes algumas das especificidades das regras de funcionamento do

MRRT.

Deducgoes do imposto
A principal forma de dedu¢do do MRRT ¢ a tradicional depreciagdo de

investimento dos bens de capital, isso porque o maior volume de gastos do setor de
mineragdo estd nos investimentos de pesquisa e custo fixo iniciais. Portanto, foi feito
pelo setor fortes pedidos de favorecimento da dedutibilidade do imposto, por meio da
depreciacdo. Desta forma permitiria a recuperacdo mais rapida do capital investido,
consequentemente diminuiria parte do impacto negativo sobre novos investimentos que
0 NOVOo Imposto causara.

A depreciacao por causar uma reducao tao significativa do imposto de MRRT a
pagar, foi elaborada de uma forma muito complexa, diminuindo a transparéncia e
aumentando significativamente as necessidades de regulamentacdo e fiscalizacdo por
parte do governo.

O sistema de depreciacdo na Australia para o MRRT nao esta totalmente claro,
porém a proposta inclui duas op¢des de prazos para os capitais ja investidos. As
empresas terdo a op¢ao de usar como base de partida dos ativos dos projetos, o valor
escriturado nos livros contabeis ou o valor de mercado para efeito da depreciagdo. No
caso se fizer a opg¢do de usar o valor escriturado (book value), esse valor excluira os
direitos de mineracdo e serd amortizado ao longo de 5 anos, aumentado de uma taxa de
7% mais LTBR ao ano. A outra op¢do que as empresas terdo ¢ usar o valor de mercado
em 1° de maio de 2010 incluindo os direitos de mineragdo e sera amortizado ao longo de
25 anos, sem nenhuma taxa de aumento.

Para os capitais que serdo investidos apds 1° de julho de 2.012, serd dada uma
amortizacdo imediata podendo deduzir imediatamente do imposto. Essa depreciagdo
podera ser carregada no tempo a uma taxa de 7% + LTBR.

A segunda deducdo do MRRT que podera ser feita € sobre os prejuizos passados.
Esses créditos de deducdo do MRRT poderao ser carregados para os periodos seguintes,

a uma taxa de 7% + LTBR, porém diferente dos créditos de royalties esse crédito
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podera ser transferido entre os projetos da mesma companhia, inclusive independente do
tipo de extragdo (ferro ou carvao). Por exemplo, um projeto A de minério de ferro sofre
prejuizo, isso gerara créditos que poderdo ser usados para deduzir o passivo de MRRT
do projeto B, de mineragdo de carvao.

Da mesma maneira que os créditos de royalties, o credito de dedugdo de MRRT
ndo serd reembolsavel pelo governo.

A terceira dedugdo que poderd ser feita ¢ um abono pela extracdo de 25% do
imposto de MRRT a pagar. Isso ¢, sobre 0 MRRT base de cobranca (linha 7) calculado
sobre os saldos de lucros/prejuizos (linha 6). Todas as mineradoras poderao receber uma
deducdo de 25% de compensagdo pela extracdo (linha 8). A razdo dessa deducdo ¢ o
reconhecimento pelo conhecimento técnico da mineradora em agregar o valor para o
minério, isso ¢, um abono pela diferenca do valor do minério ainda no chio e do
minério extraido no portdo da mina. Portanto, a taxa efetiva de MRRT sera de 22,5%.

A quarta despesa que também poderda deduzida contra o passivo de MRRT na
forma de crédito, sdo os royalties pagos as provincias. E quando esses ndo forem usados
no periodo, poderdo ser carregados para periodos seguintes com uma taxa de
aproximadamente 13%, isso ¢, uma taxa fixa de 7% mais a taxa de longo prazo dos
titulos do tesouro australiano, que hoje esta em torno de 6%.

Duas observagdes importantes sobre o crédito de royalties devem ser feitas. A
primeira, esse crédito s6 ¢ validado para o projeto que gerou, ndo sendo possivel
transferir o crédito entre os projetos da mesma mineradora no pais. Por exemplo, se a
mina A tiver saldo de créditos de royalties, o projeto da mina B, da mesma mineradora,
nao poderd usar os créditos de royalties da mina A.

Segundo, esses créditos ndo serdo reembolsaveis pelo governo, eles poderdao ser
transferidos para periodos seguintes, a taxa de 7% + LTBR.

Para propositos de imposto de renda, os valores dispendidos com o MRRT e
royalties serdo dedutiveis integralmente no periodo, como excecao deste ponto sobre a
dedutibilidade, ndo ha outras diferenciacdes dos demais setores da economia australiana

no ambito da taxacgdo de renda.
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Analise Comparativa da Proposta do RSPT e MRRT.

Construgao do simulador

A constru¢do do simulador de taxas na Australia considerou as seguintes taxas:
royalties, imposto de renda e MRRT. Para garantir a veracidade dos dados, foi testado
com os numeros apresentados pelo governo australiano no exemplo de funcionamento
do MRRT !, e nos exemplos apresentados pela KPMG para o RSPT.?,!

Para o calculo da depreciagdo para fins de imposto de renda, foi feita uma
simplificagdo, como no exemplo apresentado pela KPMG. Sendo usada uma taxa linear
de depreciagdio ao longo da vida do projeto com o valor residual nulo.?? Essa
simplificacdo ¢ necessaria, pois cada empresa possui um “mix” de diferentes itens que
podem ser deduzidos do imposto de renda, assim ¢ dificil fazer uma estimativa de
quanto ¢ deduzido na forma de depreciagdo dos diversos bens ao longo da vida util do
projeto.

O pressuposto necessario para os resultados da simulag@o serem transpostos para
toda a economia, ¢ que os projetos em cada fase estdo distribuidos homogeneamente
pela economia. Entdo o calculo da taxacdo efetiva média pode ser feito por uma média
aritmética. O resultado dos testes foram coerentes com os numeros divulgados pela
mineradora Rio Tinto, auditado pela PriceWatercoopers, para o periodo de 2000-2009%,
que divulgou uma taxa média efetiva de 35,6% enquanto o simulador resultou numa
taxa média efetiva de 37,45%.**

Depois de confirmada a eficiéncia do simulador, iniciou-se a analise da diferenga

entre a proposta do MRRT para O RSPT, e na sequéncia, foram feitas observacdes de

19 Fact Sheet : A new resource taxation regime in www.futuretax.gov.au/documents

20 Reform in focus: Implications of tax reforms for Energy and natural resources. 6, May 2010, in
www.kpmg.com

21 Reform in focus: Implications of tax reforms for Australian business. 15, July 2010, in
www.kpmg.com

22 D=P-VR, onde
N
D = Depreciagdo periddica
P = Valor inicial do bem
VR = Valor residual
N = Vida util do bem
23  Rio Tinto Australian investment and taxation payments, 1 junho de 2009. Ver referéncias
bibliograficas. O numero divulgado foi feito pela soma do total de taxas pagas sobre o lucro antes das
taxas, no mesmo modelo adotado para construir o simulador.
24 Quando simulado o IR com taxa de 30% e Royalties a uma taxa de 7,5%, receita constante e despesas
operacionais de % da receita.
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como o MRRT se comporta com a receita variavel e um contra factual com receita

constante.

Comparacgao entre o RSPT e o MRRT.

O objetivo dessa primeira simulagao serd analisar as duas propostas de impostos e
observar a distribui¢ao da renda entre o governo e o setor privado ao longo do tempo, e
assim colaborar com o entendimento sobre as demandas de mudangas feitas pelas
mineradoras para o governo.

A primeira analise que sera feita ¢ sobre a divisao da renda entre as mineradoras, o
governo provincial e central, para cada periodo. Para isso foi usado um projeto
minerador modelo que operara por seis anos, fazendo o investimento inicial de 1 bilhdo
de dolares australiano no primeiro ano e iniciou suas operagdes a partir do segundo ano,
no regime de royalties de 7,5% . O capital foi depreciado linearmente ao longo da vida
efetiva da mina para efeito das contas do lucro liquido e do imposto de renda, mas
seguiu as caracteristicas de depreciacdo do imposto MRRT ou RSPT para o célculo do
imposto a pagar em cada caso. A receita adotada nessa analise foi de 890 milhdes de
dolares australiano por todos os periodos e o custo operacional de 25% desta receita,
seguindo assim o exemplo apresentado pelo governo australiano®. Na elevacdo do
saldo dedutivel de perdas e investimentos passados foi usada a taxa de 6% para a
LTBR, sendo o resumo dos resultados obtidos apresentados na tabela e no grafico

seguintes:

% www.futuretax.gov.au
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Tabela 5- MRRT X RSPT (Receita constante e Royalties de 7,5%)
MRRTXRSPT (com receita costante de $m 890 e royalties de 7,5%)

AMO 1 2 3 4 5 6
IR-(MEET] 0,00% | 24,86% | 24 66% | 24 ,86% |22 51% | 19.68%
Rovalties-{MRRT) 0,00% ] 14,28% | 14 28% | 14,28% [ 14,28% | 14,28%
MEET 0,00%] 000%|) 000%| 000%| 8509%|17585%
Total de taxas (MRRT) 0,00%]39,14%| 39 14% | 39,14%| 44,88% | 51.51%
% do Lucro do Projeto tomado

MRRT |pelo investidor (MRRT) 0,00% | 60,86%| 60 86% |60 .86%(55,12%|48,19%
IR-(RSPT) 0,00% | 2303%| 17 66% [ 17,37% [ 17,09%| 16 80%
Rovallies-[RSPT) 0,00% ] 14,28% | 14 28% | 14,26% | 14,28%| 10,00%
RSFT 000%| 348%|2264%|2367%(24,70%| 30,00%
Total de taxas-(RSPT) 0,00% | 40,75%| 54 58% | £5,32% | 56,06% | 56,50%

% do Lucro do Projeto tomado
repT | peloinvestidor-(RSFT) 000%] 59 22% [ 45 42% ] 44 68% | 43 94% |43 20%

Grifico 7- Taxacao efetiva de MRRTXRSPT por periodo (Royalties de 7,5%).

MRRTXRSPT (Pregos Constantes e Royalties de 7,5%)
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O resultado da simulagdo demonstrou que a taxagdo pelo novo imposto em
relagdo ao lucro bruto no regime do RSPT foram maiores que o do MRRT em todos os
periodos, isso ocorre porque no RSPT as taxas de elevagdo de investimento e prejuizos
passados eram menores (dedutivel) e a taxa do imposto era maior. Para os numeros

simulados sob o regime de RSPT, a mineradora pagou 17,76% de encargos de recursos
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naturais®® no ano dois, isto é, 14,24% em royalties que foram creditados contra o RSPT
a pagar e 3,48 de RSPT, e essa taxagao relativa ao lucro bruto aumentaram até convergir
para 40% no periodo seis.

Enquanto na proposta do MRRT a empresa pagou a primeira taxa referente ao
MRRT no periodo cinco (8,09%) e 14,28% de royalties, que resultou no total de
22,37% de taxacdo de recursos naturais nesse periodo, no periodo seguinte a taxa
convergiu para 32,13%.

Com essa primeira analise pode-se concluir que a taxacao relativa ao lucro bruto
em cada ano do projeto foi maior e iniciou antes no regime de RSPT, comparado ao
MRRT. Isso implicou uma oneragdo maior do projeto recém concluido e
consequentemente uma diminui¢do da rentabilidade.

A taxagdo por royalties foi feita sobre a receita e ndo ha nenhuma dedugdo. Assim
a taxacdo relativa ao lucro bruto ndo se alterou entre os dois regimes, com excec¢do do
ultimo periodo do RSPT. Isso se deve ao fato do mecanismo de depreciagdo iniciar no
ano um, logo o capital estava plenamente depreciado no periodo seis, causando uma
elevagio do lucro bruto?’. Apesar da empresa ter pago nominalmente o mesmo valor em
royalties (a precos constantes), o valor relativo ao lucro bruto cai de 14,28% para 10%
no ultimo periodo.

No ambito do imposto de renda, a simulagdo demonstrou no regime de MRRT
uma cobranca maior que a do RSPT por todo o periodo. Isso ocorreu porque em ambos
os sistemas os encargos de recursos naturais eram dedutiveis para fins de imposto de
renda, pelo fato do imposto de RSPT ser maior que o0 de MRRT em todo o periodo, isso
resultou em maiores dedugdes no regime de RSPT. A “quebra” no grafico para o RSPT
ocorreu no segundo para o terceiro periodo quando sdo cobrados 22,64% de RSPT; No
regime de MRRT essa “quebra” s6 ocorreu no quarto para o quinto periodo quando sao
cobrados 8,09% de MRRT.

Apoés analisar os efeitos de cada taxacdo individualmente, foi importante
compreender a intera¢do entre as taxagdes nos dois regimes de forma agregada, ou seja,
como o royalty, o imposto de renda ¢ o RSPT/MRRT variaram conjuntamente no

periodo.

26 A taxagdo de recursos naturais (Encargos sobre Recursos Naturais) é a soma dos royalties com o
MRRT/RSPT, esta ligada diretamente a natureza diferenciada dessa industria nos aspectos tributarios.
27 Lucro Bruto = Lucro liquido + Depreciagdo - Capital Investido
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No regime de RSPT o total de taxacao sobre o lucro bruto foi maior por todo o
periodo, principalmente por que os encargos de RSPT foram maiores e mesmo com as
maiores dedugdes de imposto de renda, o efeito liquido resultou numa redugdo do
percentual relativo tomado pelo investidor.

Desta analise concluiu-se que o efeito da mudanga de proposta do RSPT para o
MRRT causou uma menor transferéncia de renda do investidor para o governo no
segundo sistema. Porém nao possibilitou a medi¢do de quanto foi a taxacdo média.

Assim para poder medir o quanto efetivamente foi taxado ao longo do projeto,
considerando o efeito de todas as possiveis dedugdes e outras particularidades que
ocorreria em periodos distintos do projeto, foi necessario usar o conceito de taxa efetiva
média®®, que foi calculado pela soma de todas as taxacdes pagas ao longo do projeto

sobre a soma de todos os lucros brutos. O resultado obtido ¢ resumido a seguir:

Tabela 6- Taxacio Efetiva Média (RSPTxMRRT com Royalties de 7,5%)

RSPT MRRT

Descrigao RA RA

IR 19,83%| 23,36%
Royalties 14,28%| 14,28%
MRRT/RSPT 23,46%| 5,19%
Total de taxas 57,57%| 42,82%
% do Lucro do Projeto tomado

pelo investidor 42,43%| 57,18%

Logo, a taxagdo efetiva média no regime de RSPT foi maior que a do MRRT,
portanto a mudanca propiciada pelo debate com as mineradoras foi relevante no sentido
de reduzir a taxagao efetiva média que um projeto enfrentaria sob esse regime. Em
decorréncia disso, o percentual relativo ao lucro bruto tomado pelo investidor no projeto
foi de 57% no regime de MRRT, frente a 42% do regime de RSPT.

Para poder mensurar qual o efeito da redugdo da taxacdo do regime de RSPT para
o MRRT sobre o retorno dos investimentos, foi feito a analise da Taxa Interna de

Retorno, que apresentou o seguinte resultado:

28 Essa abordagem foi a adotada em (Otto 2006), pag 139. Porém existe uma outra maneira de calcular
que consiste na soma do valor presente de todos os pagamentos efetuados para o governo sobre o valor
presente de todos os lucros brutos. Na simulagdo foram feitas ambas as abordagens ndo apresentando
diferencas significativas a uma taxa de desconto de 6%.



Tabela 7- Taxa Interna de Retorno (RSPTxMRRT com Royalties de 7,5%)

3l
Descrigdo A A
IRR 30,92% | 38, 06%
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Portanto, a redugao da taxacao efetiva levou a um incremento do retorno sobre o

capital de aproximadamente 7%.

Na Australia os royalties sdo cobrados e legislados pelas provincias. Em

consequéncia disso ha diferentes taxas de royalties, o que se tornou interessante para ver

como ambas as propostas se comportavam com essa diferenca.

Para o novo conjunto de simula¢des foram usados os mesmos pardmetros e

alterado o royalty de 7,5% para 4%, conforme a taxa cobrada na provincia de New

South Wales. Os resultados sdo mostrados na tabela e no grafico a seguir.

Tabela 8-MRRT X RSPT (Receita constante e Royalties de 4%)
MRRTXRSPT (com receita costante de $m 890 e royalties de 4%)

AMC 1 2 3 4 5 6
IR-(MRRET) 000% |26 79%| 26 79% |22 71%| 19,68%| 19.68%
Rovalties-iMRET) D00%] 7B1%| 761%| 761%| 761%| 761%
MRET-(MRRET) 000%| 000%| 000%|1406%|2451%|24.51%
Total de taxas-(MRRT) 000% ]34 41%| 34 1% [ 44,39%|51.81% | 51.81%
% do Lucro do Projeto tomado

WMRRT |pelo imvestidor 0,00%| 65 59% |65 59% (| 55.61% | 45,19% | 45,19%
IR-(RSPT) 0,00% | 2303%| 17 66% [ 17,37% [ 17,09%| 16 80%
Rovallies-(RSPT) D00%] 76B1%| 761%| 761%| 761%| 533%
RSFT 0,00%]10,14%| 29,30% | 30,33%| 31,36% | 34 67%
Total de taxas-(RSPT) 000%|40,758%| 54 58% (| 55,32%| 56,06% | 56,50%
% do Lucro do Projeto tomado

rsPT | pelo investidor-(RSPT) 0,00% ] 59,22%| 45 42% | 44 68% | 43 94% | 43 20%
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Grifico 8-Taxacio efetiva de MRRTxXRSPT por periodo (Royalties de 4%).

MRRTXRSPT (com receita costante de $m 890 e royalties de 4%)
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Observou-se que as tendéncias gerais apresentadas para a simulacdo anterior ndo
se alteraram, assim com a nova simulacdo, a cobranga de RSPT relativa ao lucro bruto
foi maior que a de MRRT para todos os periodos. No entanto, por haver menor dedugao
de royalties, o nivel relativo ao lucro bruto apresentou um incremento em relacdo a
simulacdo com royalties de 7,5%.

As cobrangas relativas ao lucro bruto por royalties apresentaram o mesmo
comportamento, porém a um nivel relativo ao lucro bruto mais baixo.

O imposto de renda relativo ao lucro bruto no regime de MRRT foi maior que no
regime de RSPT por razdo das dedugdes, como explicado anteriormente. Contudo,
comparando-se as simulagdes com royalties de 7,5% e 4%, verifica-se que nao ha uma
alteracdo da taxa relativa média, mas para os dois primeiros periodos a simulagdo de 4%
foi maior que a simulacao de 7%.

Portanto, pode se concluir que ndo ha nenhuma alteracao significativa no efeito ao
longo dos periodos nos dois regimes a taxas diferentes de royalties. Nem na taxagdo

efetiva média como pode se visto na tabela a seguir:
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Tabela 9- Comparacio RSPTXMRRT (Royalties de 7,5% e 4%)

RSPT MRRT

Descricao RA {7,5%) [RB {4%) |RA(7.5%)}|RE {1%)
TIR 20 92% | 30 ,92%) 38,06% | 38,63%
IR 19,83% | 19,83% | 23,36%| 23 13%
Royalties 14.28% ] 7.61%14.28% | 7.61%
MRRT 2346% | 3013% ] 5.19%) 12 62%
Total de taxas 7 57% |57 57% | 42,82% (43 36%
% do Lucro do Projeto tomado pelo

investidor A2 43% )42 43% 57 18% | 56 ,64%

Como pode ser observado na tabela, o percentual do lucro tomado pelo investidor
no projeto serd de aproximadamente 56% no regime de MRRT diante de 42,5% do
regime de RSPT, o que resultard em maiores taxas interna de retorno para os projetos
sob 0 MRRT. Interessante observar que em ambos os regimes, sobre diferentes taxas de
royalties a taxa efetiva média mantém-se em aproximadamente 57% para o RSPT e
43% para o MRRT, e o mesmo ocorre com a taxa interna de retorno que ¢é
aproximadamente 31% para o RSPT e 38% para o MRRT.

A principal implicacdo disso ¢ que ambos os impostos tornam a mineradora
indiferente entre os projetos das diversas provincias, de modo que esse imposto
reduziria a distor¢do causada pelos royalties que sao invariaveis quanto a rentabilidade,
e terminaria com a possibilidade de guerra fiscal entre as provincias. Um exemplo dessa
guerra fiscal por royalties sdo os contratos provinciais que beneficiam algumas
empresas para instalarem o projeto de mineragao, isso ocorre com a BHP Biliton e a Rio
Tinto em alguns de seus projetos no estado WA, que pagam royalties de 3,75% em vez
dos 7,5% cobrados no estado.

Ao analisar como se da essa neutralizacdo dos royalties nos dois regimes pode-se
observar que usam uma mecanica diferente. O RSPT neutralizar o efeito da diferentes
taxacdes de royalties no periodo que a taxa foi paga enquanto o MRRT neutraliza esse
efeito ao longo da vida do projeto. Assim o total de encargos de recursos (royalties +
RSPT/MRRT) ¢ independente da taxa de royalties praticadas no estado. Isso pode ser
observado no grafico abaixo com as linhas de RSPT sob diferentes taxas de royalties
sobreposta. Isso acontece porque mesmo ndo havendo imposto de RSPT, o crédito de

royalties pago ¢ restituido no periodo. No MRRT esse crédito de royalties sera elevado
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a uma taxa de 7% até haver MRRT a pagar para deduzir. Assim a area abaixo da curva

MMRT (royalties de 7,5%) ¢ igual a 4rea da curva MRRT (royalties de 4%).%’

Grafico 9- Efeito Neutralizacio de Royalties.
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Esses resultados se mantém quando adicionamos na andlise o imposto de renda. O

efeito conjunto do imposto de renda, mais royalties € mais 0o MRRT ou RSPT no final

do projeto pode ser visto na tabela abaixo.

Tabela 10-Comparacio da Taxa Efetiva Média MRRTxRSPT sob Diferentes Royalties

Total de taxas com diferentes royalties

Descricao

Taxa méadia

MERT (royalties de ¥ 5%)

42 5%

MERT (royalties de 4%)

43 ,36%

RSPT (rayalties de 7 5%)

57 &7 %

RESPT (royalties de 4%)

57 57 %

Uma consequéncia dessa politica ¢ que o governo tendera receber mais MRRT

nas provincias que tiverem menor taxa de royalties, conforme pode ser visto na tabela.

A taxa efetiva média de MRRT com royalties de 4% ¢ de aproximadamente 12,5%,

enquanto com royalties de 7,5% ¢ de aproximadamente 5%.

Conclusao da comparagao do RSPT com MRRT

A conclusdo que pode se chegar ao comparar as duas propostas ¢ que as diversas

modificacdes que foram feitas do RSPT para o MRRT resultaram em uma redugdo de

aproximadamente 14,5% da taxacdo efetiva em relagdo ao lucro bruto. Contudo, o efeito

29 Com receita constante



44

de reducao do impacto de distor¢ao das diferentes taxas de royalties foi mantido na
segunda proposta, apesar de modificada. Porém ao tomar a decisdo de retirar a base de
cobranca de todos os minérios para somente o minério de ferro e carvao, o governo
australiano criou a possibilidade das mineradoras arbitrarem entre diferentes
exploragdes no mesmo setor, isso provavelmente causard no longo prazo um efeito de
mudanga sobre o “mix” de mineracdo das mineradoras, com a possibilidade de redu¢do
da exploracdo de minério de ferro.

Na proxima secao serd analisada a capacidade do MRRT ser sustentavel no longo

prazo através de uma sequéncia de simulagdes em prazos estendido para 25 anos.
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Analise da Sustentabilidade do MRRT No Longo Prazo.

r

Um fato importante, conforme visto na literatura tedrica, ¢ a garantia de uma
reforma ser sustentdvel. Pois da mesma maneira que muitas reformas foram feitas na
década de 1980 incentivando a entrada das mineradoras no momento de precos baixos
do minério, deve-se tomar o cuidado para que a taxacdo seja flexivel o suficiente para
variar quando o momento ndo for favoravel para as mineradoras, quando os pregos
estiverem em baixa.

Isso ¢ potencialmente perigoso quando se estd elaborando uma reforma no
momento em que 0s pregos estdo muito elevados. A pressdo politica e a opinido publica
focada no lucro passado recente da industria podem colaborar com a construgao de um
sistema insustentavel no longo prazo.

Com isso, 0 objetivo da simulacdo serd analisar como se comporta 0 MRRT em
diferentes cenarios de precos para um horizonte de tempo estendido. Porém, como dito
anteriormente, ndo se pode analisar o MRRT isoladamente, deve-se analisar o total de
taxas que incide sobre o projeto minerador, pois serd isso que influenciard a
rentabilidade dos investidores podendo causar desestimulo e fuga de investimentos.

Instrumentos de cobranga pouco sensiveis a flutuagdo da receita, como os
royalties, sdo insustentaveis com taxas elevadas em cenario de baixa de pregos. Portanto
o objetivo da andlise foi verificar a sustentabilidade do MRRT sobre um ciclo de altas e
baixas de precos. Também serd feita uma analise da rentabilidade em ambos os cenarios
para um projeto de mineragao.

Entao para as simulagdes foi analisada uma mineradora modelo que investira um
bilhdo no ano um (2012), comecaré a operar no ano dois e injetard mais um bilhdo nos
anos 6, 11, 16, 21 e encerrara as operagdes do projeto no ano 26.

Foram simulados dois®® cendrios bdsicos, um em que a receitas variam e um
contra factual, com as receitas constantes, com taxa de royalties de 7,5% . 3!

Uma observagdo importante € que, apesar de o investimento no projeto ser
enddgeno em fungao do ciclo de pregos, nessa simulagdo ele serd exdgeno para que seja

possivel conseguir visualizar os efeitos dos diversos pregos em todos os ciclos do

30 Os outros cenarios com variagao de taxas de royalties, precos crescentes por todo o periodo e pregos
decrescentes ndo apresentaram resultado que pudesse explicar o MRRT adequadamente.

31 Houve uma tentativa também de simular o projeto com investimento de 5 bilhdes no ano 1, porém para
os pardmetros de receita que foram usados ndo foi viavel mostrar o efeito das taxas de MRRT, IR e
royalties. Pois por o investimento sofrer depreciacdo imediata e ser somado com os royalties e carregada a
uma taxa de 13%, os valores do saldo de investimento e de royalties ndo convergiam no periodo de 25
anos para a analise.
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projeto. Cada investimento ¢ como se a mineradora estivesse abrindo um projeto de
cinco anos.

Para a receita, nessa simulacdo foi elaborada uma série, de maneira que
possibilitassem um lucro liquido de zero no momento de baixa, isso para poder analisar
o comportamento do impostos sobre 0 momento mais baixo do ciclo*?

Dessa forma os resultados podem ser resumidos nos graficos seguintes. O
primeiro grafico mostra o valor em milhdes arrecadados com os pardmetros utilizados.
O segundo mostra o percentual relativo das taxacdes arrecadadas em relagdo ao lucro

bruto, e o terceiro, a variacao de receita que nesse primeiro cenario sera constante.

Grifico 10-Taxacdo em Valor Nominal (Receita Constante e Royalties de 7,5%)
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Grafico 11-Taxacio Relativa ao Lucro Bruto (Receita Constante e Royalties de 7,5%)
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32 Nos anexos ¢ no CD encontram-se os resultados como modelo das diversas simulagdes feitas.
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Grafico 12- Série de Receita
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Nos dois primeiros graficos podem ser observados que apds cada periodo que
houve investimento, a empresa ndo pagou MRRT por alguns periodos. No primeiro
ciclo de investimento, correspondente ao ano 1, a empresa pagou MRRT equivalente a
38 milhdes, enquanto nos periodos correspondentes aos ciclos de investimento dos anos
6, 11, 18 e 21, a empresa dispendeu um total de 163 milhdes de MRRT para cada
injecdo de capital. Essa diferenca do pagamento de MRRT do primeiro investimento
para os investimentos seguintes foi ocasionada pela deducdo de royalties pagos
anteriormente e carregados a 13% (6% de LTBR mais uma taxa de 7%). Os periodos de
vale no grafico sempre correspondem a esses investimentos e os royalties ndo deduzidos
do MRRT *“carregados” no tempo.

Os royalties por serem cobrados sobre a receita, ndo variam com as receitas
constantes, portanto o imposto de renda por contemplar como deducdo os valores
dispendidos com royalties e MRRT, apresenta uma variacao s6 por conta da deducao de
MRRT. Assim os “vales” do grafico de IR sdo causados pela deducdo do MRRT. Ao
observar a taxa¢ao total pode-se perceber que por mais que haja deducdo do MRRT do
IR, o nivel de taxagdo total aumenta quando ha cobranga de MRRT. Portanto pode-se
concluir que o efeito liquido da cobranca de MRRT sera uma taxagao mais elevada no
setor de minério de ferro.

Assim para receita constante, niveis de royalties de 7,5%, a taxagdo efetiva ao

longo do periodo foi de 43,85%. Se distribuindo da seguinte forma:
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Grifico 13- Taxa Efetiva de Taxacido (Para 25 Anos, Royalties 7,5% e Receita Constantes)
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O dinheiro carrega um valor no tempo, assim pagamentos das taxa¢des proximos
ao inicio dos negdcios possuem um valor maior que taxagdes mais proximas ao fim do
projeto. Em meio a pesquisa foi pensado se a atualizagdo do valor gasto com a taxacao
pelos juros dos titulos de longo prazo do tesouro australiano alterariam a distribui¢ao da
taxa efetiva, mesmo que essa taxa nao incorpore o risco da atividade mineradora. A
soma dos valores pagos ao governo descontado sobre ao lucro bruto descontado nao foi
significantemente diferente. Assim optou-se por apresentar os valores ndo descontados

nas analises.

Tabela 11- Taxa Efetiva Sobre o Lucro ( Para 25 anos, Receita constante e royalties de 7,5%)

TAXA EFETIVA {SOBRE O LUCRO BRUTO)
Taxacio
efetiva
Taxagio descontado a
efetiva B%
IR 22 894% 23.30%
Royalties 14, 285% 14 285
MRRT 6 .63% H,36%
Total de taxas 43 85% 42 95%
% do Lucro do Projeta tomada pela investidar a6,15% a7 05%

Com os resultados acima se pode analisar o comportamento basico do MRRT.
Portanto pode-se concluir que a taxa efetiva média sera de aproximadamente 7% para o
novo imposto, somado com 14% de taxa efetiva de royalties e 23% de imposto de
renda, perfazendo uma carga tributdria total correspondente a 44% do lucro bruto

acumulado no projeto, a valores ndo descontados.
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Contudo, o ambiente de mercado de minério de ferro se mostrou bastante volatil
nos ultimos anos, como pode se observar pelos precos do minério australiano nos

ultimos anos, conforme o grafico a seguir.

Grifico 14- Preco do Minério de Ferro (contrato)
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Pode-se observar no grafico que o minério de ferro apresentou diversos periodos
de baixas nos ultimos anos. Logo, periodos como 1999 e 2003 tiveram uma baixa
relativamente pequena a 2009. Porém como todos os setores da economia, o minério de
ferro apresenta uma variacdo ciclica. Esse ciclo de precos em algum momento pode
apresentar uma reversdo a média histérica, ou até mesmo abaixo da média historica.
Portanto para analisar o MRRT ao longo do ciclo foi criado através de suposicao que o
ciclo completo do minério seja de 25 anos.

Assim com o objetivo de testar a capacidade do MRRT de ser um imposto
sustentavel, montou-se uma série de receitas que apresentou uma variagdo ciclica
similar a um senodide. A parte de méximo da série mantinha complementagdo da parte
de minimo, assim o valor médio da série foi o mesmo valor usado para precos
constantes. A caracteristica do ponto de minimo foi de zerar o lucro liquido exatamente

para observar qual seria o comportamento do MRRT.

33 Preco por 1% de “uma unidade de Fe". Isso é equivalente a uma unidade de 1%, assim se for vendido
um navio com 63% de minério de ferro, o prego sera 63x(uma unidade de prego). Esse prego multiplicado
pela quantidade resulta no valor do carregamento
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Se o MRRT apresentar um aumento da taxacao relativa ao lucro bruto em relagao
a uma queda nominal de receita®*, seria a evidéncia de que o MRRT & insustentavel no
longo prazo. Porém se fosse cobrado apenas quando a receita® estivesse alta 0 MRRT é
sustentavel. Assim para testar essa hipotese foram rodadas simulagdes com o
comportamento de receita variavel. Para complementar o estudo, também foram
analisados os outros impostos que fazem interacdo com o MRRT e o percentual do
lucro bruto obtido pelo investidor. Segue os graficos que mostram respectivamente o
comportamento da receita adotada, os valores nominais cobrados e o valor relativo das

taxacdes em relagdo ao lucro bruto.

Grifico 15- Comportamento da Receita Variavel (25 Anos)
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3 A receita pode ser influenciada por muitos fatores, como o cambio ¢ o poder de barganha na

negociagdo dos fretes que podem alterar o prego que o minério vendido. Porém aqui esta assumindo que a
principal influéncia da receita ¢ sua alta correlagdo positiva com os pregos do minério no mercado
internacional.

35 Estudos demonstram que cobrangas baseada em lucro possui menores efeitos distorcivos sobre os
projetos marginais, portanto a cobranga baseada no lucro ¢ mais eficiente permitindo o desenvolvimento
de projetos marginais.
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Grifico 16- Taxacdo em Valor Nominal (25 Anos, Receita Varidvel, Royalties de 7,5%)

TAXAGAO EM VALOR NOMINAL

500
450
400
350 -
300 -
250
200 -
150

100 a— T e—g

——a o
o /},/.,4/ %—Hﬁé
0 ¢ T~ < —

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
ANO

™

‘—0—(-)IR —=— (-)Royalties (-\MRRT Total de taxas ‘

Grafico 17- Taxacgdo Relativa ao Lucro Bruto (25 anos, Receita Variavel, Royalties de 7,5%)
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Conclui-se que o0 MRRT ¢ cobrado relativamente ao lucro bruto somente quando
as receitas nominais estdo altas, chegando a uma taxa de aproximadamente 20% do
lucro bruto em periodos de “bonanca” e resultando em uma taxa média efetiva de 7% ao
longo do projeto. Portanto o MRRT ¢ sustentavel no aspecto de cobrancga, pois permite
a flexibilidade de ndo haver pagamento do imposto quando o cenério ¢ de baixa receita,
por consequéncia da queda de pregos internacional do minério de ferro.

Entretanto, 0 mesmo ndo ocorre com os royalties estaduais, apesar do MRRT
neutralizar seus efeitos no longo prazo, pode-se observar no periodo 20 e 21 que o
percentual relativo ao lucro bruto desta taxagdo levard a um menor fluxo de caixa para
esses periodos, exigindo assim uma maior necessidade de planejamento financeiro pelas

empresas do setor.
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O imposto de renda mostrou ser flexivel as flutuagdes de receita, e inclusive com
a cobranca dos royalties e do MRRT, assim pode-se observar a redu¢do do imposto de
renda no periodo que as cobrangas de MRRT ocorreram e no periodo de baixa histérica
da série.

A distribuicao de risco de arrecadacao fiscal mostra ser menor para as provincias e
maior para o governo central. Conforme pode ser observado, as provincias sdo menos
sensiveis a flutuagdo da receita no periodo de baixa dos precos. Isso ocorre porque os
royalties sdo cobrados sobre a receita, assim com a deducdo dessa taxagdo do MRRT o
governo central arca com o risco da flutuagdo das receitas, porque o MRRT ¢ cobrado
sobre o lucro, deduzido os investimentos e prejuizos passados.

Um dos aspectos interessantes do imposto € a consideragdo das perdas passadas
dos royalties e do investimento na dedu¢do dos pagamentos futuros do imposto. Todos
esses “carregados” a uma taxa de 13%, porém conforme a observacdo da KPMG,
precisa de estudos mais detalhados sobre a captacdo de empréstimos das empresas de
mineracdo, pois pode ser que essa taxa ndo esteja admitindo os custos de empréstimos e
riscos das empresas adequadamente - com isso, uma mudanga na taxa de captagdo que
ultrapasse os 13%, levaria as empresas a terem menores dedugdes reais.

O principal argumento do governo na criacdo do MRRT foi que os australianos
estavam “recebendo” pouco por um recurso esgotavel, assim foi necessério a criagdo do
MRRT para “corrigir” a rentabilidade do setor de minera¢@o para ficar mais proximo a
média das outras industrias. Portanto para analisar esse argumento foi calculada a
rentabilidade do ciclo da série dividida em dois periodos correspondentes a alta ¢ a

baixa do pre¢o do minério, sendo os resultados apresentados na tabela abaixo:

Tabela 12- Rentabilidade da Simulacio de 25 anos com Receita Constante Comparada a Variavel

Rentabilidades Média {lucro liquido/atives médio)
Petindo 1-13 13-26 1-26
Feceita Constantes {rovalties de 7 5%) a0 ,86% I BRY| 3126%
Feceita Variavel (rovalties de 7 5%) 9.08%|) -2951%|  3069%

Como era esperada, a rentabilidade ndo variou significativamente para a receita
constante. No primeiro periodo, porque o projeto ainda ndo tinha sido concluido no ano
um e, portanto, ter receita zero, impacta na rentabilidade do primeiro ciclo de pregos
diminuindo a rentabilidade, como pode ser visto na linha receita constante.

Com receita variavel, isto ¢, incorporando a flutuacao ciclica de precos,

observamos que a rentabilidade média foi o dobro, por razdo da construcao ciclica de
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receita dobrar no primeiro periodo. No periodo que foi montado para ser a baixa de
pregos, correspondente ao periodo do ano 13 ao ano 26, pode se verificar que o projeto
tem rentabilidade negativa apesar do projeto ter lucro nominal. Quando se compara com
o capital investido médio, o investimento ndo recuperou o capital.

Vé-se também que, nao foi cobrado MRRT nesse periodo. Como analisado acima,
mostra-se assim que MRRT ¢ um imposto sustentdvel no aspecto de rentabilidade,
mesmo em baixa de precos, ja que ndo ¢ cobrado nesses periodos.

Assim ¢ interessante analisar a rentabilidade da industria mineral na Australia e
verificar se possui uma rentabilidade maior que a média das outras industrias, € mesmo
que possua, devem ser considerados em um estudo mais aprofundado os riscos que a
atividade de mineragdo enfrenta, pois a rentabilidade de um investimento tem como um
dos componentes o risco. Para ilustrar como esse argumento da rentabilidade acima da
média pode ser falho, foram utilizados nameros do Institute of Public Affairs®, que

mostram a rentabilidade da mineragdo australiana comparada a todas as industrias.

Tabela 13- Rentabilidade da Mineracado Comparada a Industria na Australia

1973-1989 1973-2009
Mineragao 11,7 14,7
Todas as Industria 14,7 13,6

Fonte: IPA

Esses numeros demonstram uma falacia do argumento do governo quanto a
rentabilidade das empresas de mineracdo ser muito elevada em relacdo aos outros
setores. Pois da mesma maneira que a rentabilidade foi superior no periodo de 1973-
2009, ocorreu o inverso no periodo de 1973 a 1989. Isso demonstra que a rentabilidade
média das industrias € ciclica, portanto ndo se deve criar um imposto analisando o
periodo recente, mas todo o ciclo.

Ap6s as mudangas introduzidas no novo sistema, a media efetiva de taxacdo em
relacdo ao lucro bruto passard dos 37% atuais para 43% para um projeto iniciado a

partir de 2012, distribuido conforme a tabela a seguir:

36 http://www.ipa.org.au/news/2156/revenue-grab-creates-little-revenue
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Tabela 14- Taxa Efetiva Média simulada Atual X MRRT (25 Anos, Receita Costante)

Taxas Efetivas pela vida do projeto em relagao ao lucro
bruto (royalties de 7,5% e Receita constante)

Taxagao Hoje [Taxacao apés MRRT

IR 26.81% 22 94%

Royalties 10 ,64% 14, 28%

MERT 0,00% 6.63%

Taxacio Efetiva Média 37 45% 43 85%

%o do Lucro do Projeto

tomado pelo investidor 62 55% a6, 15%

Pode se verificar que o aumento da taxagdo efetiva total. Portanto com a
suposicdo de forte competicdo por capital pode se concluir que poderd haver uma

reducdo dos investimentos no setor no pais.

Conclusao sobre a sustentabilidade do MRRT

As comparagdes entre o RSPT e as mudancgas que levaram ao MRRT, reduziram
a taxacado total entre a primeira proposta e a segunda. No entanto total de taxas no novo
regime ficou acima dos niveis das taxas de 2010, podendo causar uma reducdo da
competitividade do minério australiano e reducdo dos investimentos em pesquisa de
novas jazidas. Para atenuar esse efeito, o governo propds alguns incentivos para
pesquisa como deducdo imediata do imposto de renda.

Ainda ndo ¢ possivel saber se os efeitos liquidos dessa medida serdo suficientes.
Além disso, a redugdo da cobertura de incidéncia de todos os minérios para carvao e
minério de ferro, causara a possibilidade de aumentar a preferéncia da exploracdo por
outros minérios que a taxa ndo incida. Logo, mesmo eliminando o efeito das diferentes
taxas de royalties, 0o MRRT causou a possibilidade de arbitragem intra-setor.

A proposta do MRRT nos aspectos de tributagao ¢ sustentavel no longo prazo, por
ser cobrado de acordo com o periodo do ciclo de pregos. O mesmo ndo ocorre com 0s
royalties, entdo a falta de remocdo destes, mesmo que reembolsados no longo prazo,
pode ndo refletir os valores reais enfrentados pela industria de mineragao.

Pode-se concluir também uma falha no argumento de alta rentabilidade do setor
mineral, pois essa além de ndo incluir os riscos especificos da atividade, também nao se
comprova em periodos de baixa do ciclo de pregos. Na média, a rentabilidade foi similar

entre os setores.
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O mecanismo de calculo do MRRT ¢ muito complexo, portanto diminui a
transparéncia da cobranga a0 mesmo tempo em que aumenta os custos administrativos
por parte das empresas e do governo.

No aspecto de arrecadagdo, o MRRT ¢ muito volatil e altamente sensivel aos
precos do minério, assim a incorporagdo dessa arrecadacdo diretamente no orgamento
podera acarretar um aumento das despesas publicas e, consequentemente, aumento do
déficit publico no momento de baixa dos precos. Isso, inclusive foi criticado pela
OCDE?’, e sugeriu a criagdo de um fundo soberano no modelo Noruegués ou Chileno
para evitar a dependéncia do or¢amento publico em relagdo ao preco internacional do
minério.

Como o MRRT tem o potencial de causar tantos impactos negativos, parece
necessario que, durante o desenvolvimento da discussdo da Austrdlia sejam revistos
muitos pontos ainda. Mas essa discussdo até o presente, oferece valiosas licdes para o

sistema brasileiro de tributacdo mineral.

37 OCDE Economics Surveys Australia
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Comparacao do sistema fiscal australiano com o brasileiro.
Antes de iniciar qualquer comparagao entre os sistemas fiscais ¢ necessario

analisar quanto o setor mineral corresponde nas exportagdes totais do pais. O setor
mineral metalico inteiro do Brasil corresponde a aproximadamente 8% das exportagdes
totais, enquanto na Austradlia, somente o minério de ferro corresponde a
aproximadamente 16% - para o ano de 2009°%. Porém a média do periodo, que vai de
1996 a 2009, resulta num valor relativo médio para ambas as economias, em

aproximadamente 6%.

Tabela 15- Exportacio de Minérios Relativo as Exportacgoes Totais.

Exportaciao de Minério Relativo as Exportagoes Totais
Australia Brasil

1996 3 96% B 05%
1957 4 39% A73%
1993 4 B2% B.7d%
1999 4 25% B 0E%
2000 4 18% 585%
2001 4 44% 533%
2002 4 49% 528%
2003 4 95% 4 96%
2004 5 57 % 5 42%
2005 8,23% B,76%
2005 89.11% 710%
2007 10 05% 7 48%
2008 13 93% 8 .46%
2009 15 B4 % 9 44%
Meédia 6.99% 6.55%

Fonte: ABS e Funcex

Interessante observar que as duas economias por serem proximas quanto ao
comportamento de exportacdes do setor mineral, podem ser comparadas, pois estdo
competindo no mesmo setor, ¢ com exportagdes relativas semelhantes. Outra
caracteristica similar das duas economias € o total exportado em relagdo a producao, em
ambas as economias esse valor se aproxima de %, revelando uma exportagdo relativa a
producao similar.

Portanto, as ligdes australianas para o sistema brasileiro podem ser uma valiosa
oportunidade para a melhoria no sistema de tributacdo do setor, tornando a economia

mineral brasileira mais eficiente.

3% Os dados foram elaborados para o Brasil com os valores FOB para a exportacdo de minerais metélicos
sobre as exportacdes totais em FOB, isso ¢ inclui outros minerais além do minério de ferro. Para a
Australia os valores também foram em FOB, porém os dados permitiam um maior nivel detalhes assim
foi usada a série que inclui o minério de ferro sob o codigo SITC 281 e 282 correspondentes a minério e
concentrados e sucatas, lingotes e outro que sdo pouco significativos.
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As falhas, como visto anteriormente no MRRT, e os aspectos positivos desta
taxacdo, podem servir de exemplo do que deve ou ndo ser feito no sistema tributario
desse setor.

No Brasil, as principais taxacdes diretas incidentes sobre o setor de minério de
ferro, sdo: o imposto de renda (IR), a contribui¢do social sobre o lucro liquido (CSLL),
e a compensac¢do financeira sobre a exploracdo mineral (CFEM). H4 ainda impostos
indiretos como o imposto sobre circulagdo de mercadorias e servicos (ICMS).

A CFEM ¢ o equivalente ao royalty australiano, sua taxa para o minério de ferro ¢
de 2% sobre o faturamento liquido mensal, mais 1% destinado ao proprietario da
superficie do solo. A distribui¢do dessa receita governamental ¢ feita da seguinte forma:
23% para os estados, 65% para os municipios e 12% para o Departamento Nacional de
Producao Mineral (DNPM).

O IR tem uma taxa de 15% e um adicional de 10%, perfazendo o total de 25%
sobre o lucro liquido. Similar ao imposto australiano, tanto no aspecto da taxa quanto da
base de cobranca.

A CSLL tem uma taxa de 8% sobre o lucro liquido e ndo possui diretamente um
similar com o imposto australiano. Mas pode ser considerado para efeito de comparagao
um imposto sobre a renda. Assim, somando a carga do IR e CSLL, pode-se constatar
que os impostos com base na renda no Brasil chegam a 33% do lucro liquido.

Tanto o Brasil quanto a Australia ndo taxam diretamente as exportagdes, apesar de
ter havido um ensaio sobre isso no periodo da votacdo do codigo mineral brasileiro.

Analisando o percentual das taxas, parece que ambos 0s paises tem uma carga
tributdria proxima, porém como explicado anteriormente, deve-se fazer a andlise pela
taxa efetiva média.

Entdo, utilizando os numeros apresentados pela Ernest&Young, encomendados
pelo IBRAM (Instituto Brasileiro de Mineragdo), sera feita a comparagdo entre a carga
tributéria efetiva média brasileira e australiana.

Os nuameros da simulagdo do IBRAM foram feitos em um cenario de uma
mineradora que tem uma margem de lucro de 30%, um faturamento de USD 10 Bilhoes
e exporta 76% do minério produzido. O resultado da simulacao foi que a carga tributaria

australiana ¢ de 15,40%, distribuida da seguinte forma: 4% de royalties, 2,4% de IVA e
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9% de IR. Para o Brasil, com os mesmo pardmetros simulados a carga foi de 19,70%,
distribuida®® em: 3% de royalties, 6,5% de IVA e 10,2% de IR.

Portanto, esse resultado demonstra que a carga tributaria brasileira foi 4,3% maior
que a carga tributaria australiana, em 2008.

Com a implementacao da nova taxagdo na Australia, a diferenca entre a carga
tributéria brasileira e a australiana se reduzird. No entanto ndo ¢ conclusivo que o total
de taxa¢do na Australia serd superior a brasileira, de forma que esse tipo de argumento
precisa de um estudo mais aprofundado.

Porém, pode-se pensar em usar o exemplo australiano para uma discussdo mais
ampla da reforma brasileira. A primeira licdo que o Brasil pode aprender ¢, antes de
aumentar uma taxacdo ou aumentar um tributo, fazer uma ampla discussdo com os
setores envolvidos, pois ninguém melhor que a empresa para fornecer e argumentar com
0s numeros o0 impacto que isso terd sobre sua atividade - esse seria o argumento de “ndo
taxar sem representagao”.

A segunda licdo, seria que uma taxagdo deve levar em consideracdo os lucros, os
prejuizos passados e o investimento de capital do setor, pois todos os setores passam por
ciclos de abonangas e crises. Dessa forma, a taxacdo mais proxima do “ideal” sera
aquela capaz de se manter sustentavel no longo prazo, independente do ciclo e sem
causar prejuizos para o setor.

A terceira licdo surge de uma falha que ocorreu nas negociacdes do MRRT. Nao
se deve fazer uma distingdo entre as atividades mais eficientes do mesmo setor com
relagdo as atividades menos eficientes. Ou seja, ndo deveria ter sido instaurado um
imposto somente sobre as atividades de minério de ferro e carvao, porque as industrias
do setor, no longo prazo, poderdo abandonar projetos de minério de ferro para aumentar
a exploracdo de outro minério que o prego esteja favoravel. E isso, traria de volta o
problema do abandono de minas marginalmente rentaveis.

A quarta licdo australiana ¢ que os impostos sobre recursos naturais devem ser
baseados em alguma definicdo de lucro, e ndo sobre a receita bruta ou o faturamento

liquido, como no caso do CFEM. Isso se deve ao fato de por serem pouco sensiveis ao

3 Uma das razdes para diferen¢a dos resultados apresentados pelo IBRAM em relagdo aos
resultados da simulag@o feita nesse trabalho ¢ a base da divisdo dos valores pago ao governo, nesse
estudo usou seguindo a metodologia de Otto (2006) como base o lucro bruto. No estudo do IBRAM foi

usada a receita bruta. Além disso, as margens simuladas também foram diferentes.
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ciclo de precos, tendem causar efeitos distorcivos na economia e assim o abandono de
projetos marginalmente rentaveis.

A quinta licdo também decorre de uma falha no sistema australiano. Taxacdes
baseadas no lucro aumentam o risco do governo, uma vez que dependem mais da
flutuagao de precos. A receita obtida por essas taxas deve ser aplicada em Fundos
Soberanos, conforme os modelos chileno e noruegués, pois se incorporados diretamente
ao orcamento podem causar aumento do déficit piblico em momentos de baixa no ciclo
de pregos.

A sexta, que ndo chega a ser uma li¢do, mas ¢ uma observagdao que pode ser
aplicada tanto ao Brasil quanto a Australia. A taxacdo de recursos amplamente
exportados ¢ um tipo de taxagdo de exportagdo, assim se os paises adotaram essa
estratégia ocorrera um impacto sobre os fluxos de comércio internacional. Entdo, os
paises estardo deixando de aproveitar os beneficios da vantagem comparativa que cada
um possui e, portanto, perdendo os ganhos de comércio.

E interessante em uma eventual reforma fiscal brasileira sobre o setor, que todas
essas licdes sejam consideradas, tornando assim, a atividade de mineracdo mais

competitiva e mais eficiente.
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Conclusao.

A primeira vista, a idéia de taxar um setor de recurso nao renovavel com base no
argumento de preservar renda para as geragdes futuras parece interessante, porém um
dos agravantes da nova taxa¢do ¢ que os principais taxados sdo os importadores.
Portanto, se todos os paises adotarem uma postura como essa, havera perda dos ganhos
de comércio.

No caso Australiano, parece ser dificil que a renda realmente seja preservada para
as geragdes futuras, pois o dinheiro arrecadado com o novo imposto ndo esta vinculado
a nenhuma aplicagdo, como um fundo soberano. A incorporagdo de tais receitas no
or¢amento publico pode causar sérios desequilibrios macroecondmicos em momentos
que o ciclo de preco do minério de ferro esteja em baixa.

Contudo, a discussdo australiana tem muitos pontos positivos, como a criacdo de
um imposto sobre um recurso nao renovavel, baseado nos lucros e prejuizos
acumulados ao longo do tempo no setor. Mas a introdugdo deste imposto alterando os
contratos atuais ndo parece adequada, por aumentar a inseguranca juridica dos
investimentos.

Também se pode concluir que, taxar um setor com o argumento que a
rentabilidade estd muito elevada demonstrou ser bastante falho, pois com um periodo
mais longo de andlise, mostrou-se uma média semelhante a das outras industrias.

Como visto ao longo do trabalho, muitos autores tentaram fazer alguma medicao
da renda economica da minera¢do e do custo de uso, porém a literatura teodrica ¢
bastante controversa sobre o assunto. Sendo assim, sdo necessarios estudos mais
aprofundados para poder analisar todos os possiveis efeitos dessa nova taxacdo e o

efeito de longo prazo na economia.
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