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A antecipagdo de pagamento de
empréstimos concedidos nos tltimos
anos pelo Tesouro ao Banco
Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) pode
chegaraR§ 130 bilhdes, segundo o
ministro da Fazenda, Henrique
Meirelles.

"Apenas na negociagdo com o
BNDES para antecipa¢do dos
empréstimos concedidos pelo
Tesouro, sé ai estamos falando de
R$ 130 bilhdes", disse Meirelles,
durante apresentagdo do Plano de
Recuperacdo Fiscal do Estado do
Rio.

O pagamento antecipado pelo
BNDES tem como objetivo reduzir
o crescimento da divida bruta no
proximo ano € permitir que o
governo cumpra a chamada "regra
de ouro" do Or¢amento, que limita
o montante de emissao de titulos
publicos as despesas de capital
(investimentos, inversoes financeiras,
juros e amortizacdes). Ou seja, as
despesas correntes primarias nao
podem ser financiadas com a
emissao de titulos.

Prevista para ocorrer no proximo
ano, a operacao depende de
aprovacdo do Conselho de
Administragdo do BNDES, de
acordo com fonte do governo. Caso

BNDES podera devolver R$ 130 bi a Uniao

decida favoravelmente, o conselho
tera que definir também qual o valor
que serd antecipado, em que
momento e de que forma.

A area economica ja defendia que
o montante fosse superior a R$ 100
bilhdes. O assunto, no entanto, ndo
encontra unanimidade dentro do
BNDES. Alguns integrantes do
banco consideram que neste
momento de retomada da economia,
o BNDES terd que aumentar
consideravelmente os desembolsos.
Por essa visdo, ndo haveria espago
para uma forte antecipacao de
pagamento ao Tesouro.

Recentemente, Meirelles disse
que esta sendo feita uma analise da
procura por crédito do banco para
saber até que ponto esses recursos
precisam ficar no BNDES, ou se
seria melhor serem devolvidos para
o Tesouro com amortizacao da divida
publica. A operacao seria nos moldes
dos R$ 100 bilhdes transferidos a
Unido em 2016. O Tesouro ainda
tem outros R$ 443 bilhdes em
créditos junto ao banco.

A proposta or¢camentaria de
2018, encaminhada na semana
passada pelo governo ao Congresso,
ndo incluiu a antecipacao, porque
essa formalidade ndo havia sido
cumprida. O governo vai enviar uma
mensagem modificativa da proposta,
mas, aguarda, entre outras coisas, a
decisdo do conselho do BNDES,
cuja reunido ndo tem data definida.

BRASIL




Valor Economico

06/09/17

BRASIL

Antecipacao do BNDES ao Tesouro ¢ imperativa

Quando, em dezembro de 2016,
o Banco Nacional de
Desenvolvimento Economico e
Social (BNDES) antecipou
pagamento de R$ 100 bilhdes de
sua enorme divida com o Tesouro
Nacional, a despesa com subsidios
implicitos e explicitos da Unido
diminuiu de forma significativa. Antes
disso, em janeiro daquele ano, ja
havia antecipado RS 13,22 bilhdes.
Estima-se que, neste momento, o
banco estatal tenha em caixa algo em
torno de R$ 170 bilhdes. Se
prevalecer a opinido do Ministério
da Fazenda, o banco estatal
antecipara pagamento de mais R$
130 bilhdes de sua divida, o que
permitird nova redugao relevante da
conta de subsidio projetada até
2060.

Entre 2008 e 2015, quando
Dilma Rousseff imperou em Brasilia,
primeiro como ministra da Casa Civil
do governo Lula e depois como
presidente da Republica, o Tesouro
Nacional emprestou ao BNDES, a
valores da época, R$ 523,86
bilhdes, algo proximo de 10% do
Produto Interno Bruto (PIB).
Grosso modo, a equacdo era a

CRISTIANO ROMERO

seguinte: o Tesouro captava recursos
no mercado, via emissdo de titulos
publicos, ao custo da taxa basica de
juros (Selic) e os emprestava ao
banco estatal, cobrando a Taxa de
Juros de Longo Prazo (TJLP), bem
menor que a Selic. A diferenga entre
uma taxa e outra € o subsidio implicito
dessas operagoes.

Antes de comecar a receber o
dinheiro do Tesouro, o BNDES ja
dispunha de uma fonte barata de
recursos para amparar seus
empréstimos a taxas inferiores as do
mercado: os recursos do Fundo de
Amparo ao Trabalhador (FAT). Além
disso, o banco sempre fez captacdes
no exterior, aum custo bem inferior
aos do mercado doméstico, e,
evidentemente, usou outras
disponibilidades, como o retorno de
suas operacoes de crédito e parte do
lucro.

Antecipacao do BNDES reduz
bastante despesa com subsidios

Em 2007, quando a economia
brasileira comegou a acelerar o ritmo
de crescimento, ficou claro que a
demanda pelos recursos do BNDES

aumentaria de forma exponencial e
que, portanto, o banco nao
conseguiria atender a todos os
pedidos. Entao presidente do banco,
Luciano Coutinho foi inimeras vezes
a Brasilia tratar dessa questao com
os dois principais atores da politica
econdmica naquela ocasidao: Guido
Mantega (ministro da Fazenda) e
Nelson Barbosa (secretario de
Politica Economica).

Coutinho sabia da restricao
or¢amentaria e, por isso, propos a
combinac¢ao de duas alternativas: a
criacdo de uma nova fonte de
recursos para o BNDES e a adogao
de uma ambiciosa agenda financeira
que estimulasse o desenvolvimento
do mercado de capitais - uma forma
de diminuir a dependéncia das
empresas em relacdo ao banco.
Mantega e Barbosa ignoraram os
apelos de Coutinho. "Eu quero que
todo ano o BNDES venha aqui bater
na porta do ministério para pedir
dinheiro", disse Barbosa.

E assim foi feito. De 2008 a 2015,
Coutinho ia a capital federal justificar
a necessidade de ampliar o
or¢camento do BNDES para fazer

—
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frente a demanda. A situagdo era
incomoda porque ele sabia que a
capacidade do Tesouro de prover
recursos nao era ilimitada. Por essa
razao, insistiu, em vao, pela ado¢ao
da agenda financeira. Paralelamente,
também em vao, tentou convencer
os bancos a aumentar a liquidez de
titulos privados, uma maneira de
tornd-los atraentes para os
investidores e, portanto, uma fonte
crucial de recursos para as
companhias.

Em 2008, o Brasil vivia um
momento luminoso de sua historia
econdmica. A inflagdo e as contas
publicas estavam sob controle, as
contas externas eram financiaveis, as
empresas exibiam apetite incomum
para contratar trabalhadores e
investir na compra de maquinas e,
assim, ampliar a producdo e a
produtividade. Os empresarios ja
nao duvidavam dos propositos do
governo do PT e isso estimulava os
ivestimentos. Para completar o bom
momento, o pais ganhou, depois de
26 anos desde a crise da divida
externa, o selo de bom pagador (o
grau de investimento) das agéncias
de classificaga@o de risco.

Mas, em meados de setembro,
apods a quebra do banco americano
Lehman Brothers, a crise financeira
dos paises se espalhou pelo mundo,
atingindo o Brasil. No entanto, pela
primeira vez na historia, o pais
conseguiu enfrentar uma crise externa
sem cair. O panico provocou uma

recessao "técnica", de apenas dois
trimestres. Como os fundamentos
eram saudaveis, foi possivel adotar
medidas anticiclicas tanto na area
monetaria quanto na fiscal. Com isso,
a economia se recuperou
rapidamente.

Dilma e seus aliados na equipe
econdmica viram, na crise dos paises
ricos, o fim do capitalismo como o
conhecemos. Consideraram aquele
momento uma oportunidade para
promover mudangas nos pilares da
politica econdmica abragada por
Lula em 2003. Havia, ainda, o
projeto de poder do PT - para eleger
Dilma em 2010, Mantega e Barbosa
botaram a maquina para funcionar, a
ponto de o PIB expandir-se a 7,5%
naquele ano, a maior taxa em 24
anos! Claro, as consequéncias,
como dizia o politico pernambucano
Marco Maciel, vém depois...

A magica de transferir o
equivalente a quase 10% do PIB ao
BNDES sem que isso fosse visto
como aumento da vulnerabilidade
fiscal era pouco criativa: o Tesouro
captava recursos no mercado,
elevando a divida bruta, mas ndo a
liquida, uma vez que os empréstimos
do BNDES as empresas sdo um
ativo que, em tese, compensa 0
passivo acumulado nas emissoes de
titulos publicos. O que afetava o
resultado primario - e ainda afeta - &
o subsidio explicito concedido pelo
banco em suas operacgdes por meio
do Programa de Sustentacdo do

Investimento.

A soma dos subsidios implicitos
e explicitos estava em R$ 133,8
bilhdes, em valores de dezembro do
ano passado. O nimero ¢ uma
projecdo que vai até 2060, prazo
dado ao BNDES para pagar a divida
ao Tesouro. Com as antecipacgdes de
pagamento ja feitas pelo banco,
somando R$ 113,2 bilhdes, a
despesa com subsidio encolheu R$
24,8 bilhdoes. Com a nova
antecipagdo, agora de R$ 130
bilhdes - praticamente certa,
segundo apurou esta coluna, apesar
daresisténcia da instituicao -, 0 gasto
projetado com subsidios tera nova
queda.

Quando o governo Lula iniciou o
derrame da operagao Tesouro-
BNDES, a taxa de investimento da
economia brasileira estava em quase
20% do PIB. Em 2015, caira abaixo
de 16% do PIB. "Crescimento do
PIB ocorre quando a demanda
aumenta e a taxa de retorno do
investimento ¢ superior a de
financiamento. Apenas taxa de juros
baixa ndo move o investimento e
portanto o crescimento", observaum
integrante da equipe econdmica.

Cristiano Romero ¢ editor-
executivo e escreve as quartas-feiras
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cristiano.romero@valor.com.br




O GLOBO

06/09/17

ECONOMIA

Congresso conclui votacao de novas metas fiscais

Apos derrota da semana
passada, governo consegue aprovar
rombo maior

CRISTIANE JUNGBLUT

-BRASILIA- O Congresso
concluiu ontem a votagao da
proposta da nova meta fiscal do
governo. Com isso, o rombo
previsto para este ano subiu de R$
139 bilhdes para R$ 159 bilhdes. Ja
ameta de 2018 passou de um déficit
de R$ 129 bilhdes para R$ 159
bilhodes. Agora, o projeto que muda
as metas dos dois anos vai a sangdo
do presidente Michel Temer. O texto
principal do projeto que altera a meta
tinha sido aprovado na semana
passada, mas ainda faltava votar dois
destaques apresentados ao texto
pela oposigao e que foram rejeitados
ontem. O projeto foi enviado pelo
governo para alterar a Lei de
Diretrizes Or¢amentarias (LDO) de
2017 e de 2018.

As metas fiscais sao fixadas na
LDO, que estabelece os parametros
macroecondmicos para a
elaboracao dos Orgamentos anuais

da Unido. Depois de uma sessdo que
varou a madrugada na semana
passada, ontem a votacao foi rapida.
O presidente do Congresso e do
Senado, FEunicio Oliveira
(PMDBCE), foi 4gil no
encaminhamento. O governo
precisava mudar a meta dos dois
anos. Os partidos da base aliada
encaminharam contra os dois
destaques que queriam garantir mais
verbas para Satde e Educacdo. O
primeiro destaque foi derrubado por
223 votos a 39, além de suas
abstencdes. O segundo foi
derrubado em votacgao simbdlica.

"CONSEGUIMOS
ENTREGAR TUDO"

O lider do governo na Camara,
deputado Aguinaldo Ribeiro (PP-
AL), comemorou o dia de vitéria
para o governo ja que, também
ontem, o Senado aprovou a nova
taxa de juros do BNDES, a TLP: —
Conseguimos entregar tudo. A
oposicao, desta vez, ndo conseguiu
fazer prevalecer o chamado kit
obstrucdo. O discurso de PT e
PSOL foi o de que o governo quer

autorizagdo para a "gastan¢a". No
caso de 2017, o governo precisa
publicar no dia 22 um novo relatério
de execucdao orcamentdria e, por
1ss0, esperava a aprovagao da nova
meta. No caso do Or¢amento de
2018, como a proposta foi enviada
ao Congresso sem a meta atualizada
para o préximo ano, o governo tera
que enviar uma mensagem aditiva. O
prazo ¢ até o fim de outubro,
segundo técnicos da Comissao Mista
de Org¢amento.

O governo queria ter aprovado o
projeto na semana passada, porque
desejava enviar a proposta do
Orgcamento de 2018, em 31 de
agosto, ja compativel com a nova
meta. Mas, na semana passada a
sessao foi interrompida durante a
madrugada, depois de quase 12
horas de discussao, impondo uma
derrota ao governo. Com isso, 0
Orc¢amento foi enviado com célculos
defasados. Agora, o governo tem até
outubro para enviar uma mensagem
retificando todo o Or¢camento. Na
verdade, sera praticamente uma
substituicao da proposta enviada,
atualizando as receitas e despesas.
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Congresso autoriza aumento no rombo fiscal

Para equipe economica,
apesar do afrouxamento,
Serao necessarios novos
blogueios no Orcamento

para atingir objetivo

TALITA FERNANDES
LAIS ALEGRETTI
DE BRASILIA

O plenario do Congresso
concluiu nesta terca-feira (5)
a votacao da proposta de re-
visdo das metas fiscais para
2017 e 2018. O texto vai agora
para sancao presidencial.

Os parlamentares autori-
zaram o governo a ampliar a
previsdo de rombo destee do

proximo ano para R$ 159 bi-
lhdes. A previsdo anteriorera
de um deficit priméario de R$
139 bilhdes em 2017 e de R$
129 bilhoes no ano seguinte.

Com mais espaco orcamen-
tario para este ano, o gover-
no podera a partir de agora
desbloquear recursos para
manter a maquina pablica
funcionando, o que vai
depender ainda de fatores
como o comportamento da
arrecadacao.

A votacdo do projeto foi re-
tomada depois de quase uma
semana. Na madrugada da
quinta-feira passada(31), de-
putados e senadores aprova-
ram o texto-base, mas a ana-
lise de emendas foi suspensa

por falta de quorum.

Derrotado pela oposicao
na semana passada, que con-
seguiu estender a apreciagao
da meta até a madrugada, o
governo nao atingiu seu ob-
jetivoinicial, de concluir are-
visao fiscal até 31 de agosto,
prazo final para enviar a pro-
postade Orcamento de 2018.

Inicialmente, a intencaodo
Palacio do Planalto era envi-
ar a proposta com os parame-
tros fiscais atualizados. O tex-
to, no entanto, foi encami-
nhado ao Congresso com a
meta de R$ 129 bilhdes.

Para ajustar a diferenca, o
governo reduziu o Orcamen-
to do PAC (Programa de Ace-
leracdo do Crescimento) de




—

R$ 18,4 bilhdes para R$ 1,9 bi-
lhdao, entre outras medidas.

Apés a sancao da meta, a
proposta enviada ao Congres-
so sera modificada.

Na retomada da votacao,
nesta terca, deputados e se-
nadores rejeitaram os tltimos
destaques propostos pelo PT,
que alteravam o calculo do
gasto minimo com satde e
educacao.

NO VERMELHO

A necessidade de revisao
das metas, anunciada em
agosto, foi atribuida pelo go-
verno a frustracao de receitas
ea lentaretomada da econo-
mia. Na ocasiao, a equipe
econdmica também comuni-

cou que a previsao de deficit
em 2019 passou de R$ 65 bi-
lhoes para R$ 139 bilhdes. O
governo esperava que oresul-
tado fiscal ficasse positivo em
2020, com superavit de R$ 10
bilhoes, mas passou a prever
deficit de R$ 65 bilhoes.

O ultimo ano em que o go-
verno federal arrecadou mais
do que gastou foi 2013.

Apesar de o aumento da
meta de 2017 abrir espaco pa-
ramais gastos, a equipe eco-
ndmica ja considera que tera
de fazer mais um bloqueio ex-
pressivo no Orcamento até o
fim deste ano para alcancar
a nova meta.

Segundo auxiliares do pre-
sidente, o aumento do deficit

de 2017 em R$ 20 bilhdes nao
sera suficiente para fechar as
contas, devido a frustracoes
dearrecadacao eadificulda-
des com receitas extraordina-
rias, como a venda de usinas
da estatal mineira Cemig.

Ao decidir elevar a meta,
no inicio de agosto, o gover-
no esperava liberar parte do
Orcamento para destravar a
maquina publica, retomar
obras e saciar o apetite de po-
liticos aliados por recursos.

A expectativa de aprova-
¢ao da nova meta fiscal pelo
Congresso levou o Ministério
do Planejamento a trabalhar
com um cenario que permiti-
ria o descontingenciamento
de até R$ 20 bilhoes.
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Congresso aprova taxa do
BNDES e novas metas fiscais

Depois de conseguir duas
vitorias no mesmo dia, governo
avalia que ja € possivel retomar
negociagdes para votagdo da
reforma da Previdéncia

Adriana Fernandes
Igor Gadelha
Eduardo Rodrigues

No dia seguinte ao alivio
politico proporcionado pela
ameaga do procurador-geral da
Republica, Rodrigo Janot, de
cancelar o acordo de delagao de
Joesley Batista, o governo
destravou a agenda economica que
estava enfrentando resisténcia no
Congresso. No mesmo dia,
conseguiu aprovar a nova taxa que
baliza os financiamentos do
BNDES e terminar a votacao das
novas metas fiscais de 2017 e
2018 de RS 159 bilhoes.

A medida abre espaco para que
o governo dé um “respiro” aos
ministérios e orgaos federais, com
a liberagdo de parte do bloqueio
atual em vigor, de RS 45 bilhdes
(que era necessario para o
cumprimento da meta antiga, de R$
139 bilhdes). A intencao inicial do
governo, ao propor as novas
metas, era liberar entre R$ 8
bilhdes e R$ 10 bilhoes até o fim
do ano. Mas diante de novas

frustragdes de receitas, o valor
pode ser menor.

O Or¢amento de 2018 com
dados ficticios, enviado na semana
passada, sera adaptado aos novos
objetivos. Para cumprir a meta do
ano que vem, o governo ainda
precisa aprovar o pacote de
medidas de reducao de custos com
o funcionalismo e o aumento de
tributos para o os fundos
exclusivos de investimentos, para
clientes de alta renda. Medida
ainda mais sensivel pelo confronto
com o BNDES e o setor produtivo,
¢ anova taxa do banco — chamada
de TLP —porque reduzira os gastos
do Tesouro com os subsidios dados
nessas operagoes.

Criticos dizem que, sem
subsidios, a nova taxa encarecera
empréstimos e desestimulara
investimentos. Com o avanco das
pautas, a avaliacdo da equipe
econdmica € que ha condi¢des para
retomar de maneira mais
contundente as negociagdes da
reforma da Previdéncia, que
paralisaram depois de vir a tona a
delagdo de Joesley Batista, um dos
donos do grupo J&F, controlador
da JBS. Na visdo de parlamentares
da base governista, a ameaga de
cancelamento do acordo

enfraquece uma provavel segunda
denuncia contra o presidente
Michel Temer.

O governo anunciou ontem um
socorro ao Estado do Rio, cujo
principal patrocinador foi o
presidente da Camara, Rodrigo
Maia (DEM-RJ). A equipe
econOmica espera que Maia — que
pressionou pela aceleracdo do
acordo —retribua agora com apoio
decisivo na agenda da Camara e
se empenhe na aprovacao da
reforma da Previdéncia. Apds
assinar o acordo, Maia nao deu
prazo para a votagdo da reforma,
mas disse que trabalha para
convencer os deputados de que as
mudancas “ndo tiram voto de
ninguém”.

Em entrevista ao Estado, o
ministro da Fazenda, Henrique
Meirelles, comemorou o dia
vitorioso do governo no Congresso
e disse que a TLP vai garantir
Jjuros mais baixos. “Hoje, o crédito
que ¢ relacionado a TJLP ndo ¢
afetado pela Selic.” Para o
secretario de Acompanhamento
Economico, Mansueto Almeida, a
agenda de reformas continua. “Vem
mais coisas na area de crédito.
Novas batalhas”, escreveu no
Twitter.
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Nova meta fiscal da folego ao orcamento

Legislativo ratificou proposta do Planalto para elevar rombo para
R$ 150 bilhdes neste ano € no proximo

Previsao de deficit maior nas
contas do governo evitara a
paralisacdo de 6rgdos como o INSS
e universidades federais, segundo o
Executivo. Congresso rejeitou os
ultimos destaques que pretendiam
modificar o projeto

ROSANA HESSEL

Ap0s quase duas horas de sessao
plenaria, ontem a noite, 0 Congresso
Nacional concluiu a aprovagdo do
projeto de lei que altera as metas
fiscais de 2017 e de 2018, o PLN
n°®17/2017. O texto eleva a previsao
de deficit para R$ 159 bilhdes em
cada um dos dois exercicios. Com

1SS0, 0 governo tera permissao para
gastar mais R$ 20 bilhdes neste ano
e mais R$ 30 bilhdes no ano que
vem, ap0s a sancao do projeto pelo
presidente Michel Temer.

Na sessao de ontem, os
parlamentares rejeitaram os dois
ultimos destaques apresentados ao
projeto. O primeiro deles,
encaminhado pelo PT com a intengao
de modificar a proposta do
Executivo, foi rejeitado, na Camara
dos Deputados, por 223 votos contra
39. Houve duas abstengoes. Nao foi
preciso fazer a votagao no Senado
Federal porque o texto permaneceu
como havia sido aprovado na
semana passada. O segundo

destaque foi rejeitado pelo
Congresso em votacdo simbolica as
21h37.

O lider do governo na Camara,
Agnaldo Ribeiro (PP-PB), disse que
ndo teve muito trabalho para
conseguir quorum e derrubar os
ultimos destaques da oposicao.
Segundo ele, o clima ficou favoravel
ao governo apos o procurador-geral
da Republica, Rodrigo Janot, ter
denunciado os ex-presidentes Luis
Inécio Lulada Silva e Dilma Rousseff
€ varios ex-ministros petistas por
formagao de quadrilha. “Hoje foi
mais tranquilo e a votacdo foi bem
mais simples”, disse.

As metas fiscais para as contas
do governo federal previstas na Lei
de Diretrizes Or¢camentarias (LDO)
sdo de deficits primarios de R$ 139
bilh&es, neste ano, e de R$ 129
bilhdes, no ano que vem. O PLN 17/
2017 modifica esses niimeros. Desse
modo, o Executivo pretende enviar
ao Congresso uma mensagem
modificativa para o Projeto de Lei
Orcamentaria Anual (Ploa) de 2018,
entregue ao Legislativo em 31 de
agosto. A expectativa ¢ que isso
ocorra apos o retorno do presidente
Michel Temer ao Brasil. A chegada
dele a Brasilia esta prevista para as
5h55.

A ampliagdo do rombo deste ano
era fundamental para o Executivo
liberar R$ 10 bilhdes dos R$ 45

—




bilhdes que estdo contingenciados no
Orcamento. Essa autorizacdo vai
garantir recursos para despesas
emergenciais e, assim, evitar a
paralisa¢@o de servicos essenciais de
orgaos publicos como INSS e
universidades federais, de acordo
com fontes do governo.

Atraso

O texto-base do PLN 17/2017,
relatado pelo deputado federal
Marcus Pestana (PSDB-MG), foi
aprovado na madrugada de quinta-
feira passada, apds uma extensa
sessdo de quase 11 horas de
discursos. Quando o quarto dos
cinco destaques estava sendo
apreciado, ndo houve quérum para
a conclusdo da votagdo e o
presidente do Congresso, senador
Eunicio Oliveira (PMDB-CE),
marcou nova sessao para ontem as
1%h.

A demora obrigou o governo a
enviar uma pega orcamentaria ficticia
ao Legislativo, que precisara ser
alterada. Na avaliagdo do consultor
legislativo Leonardo Rolim, no
entanto, o atraso ndo pode ser visto
como uma derrota para o Planalto.
“O texto foi aprovado, € isso € 0 mais
importante”, resumiu.

A ampliagdo da meta fiscal, no
entanto, nao resolve o problema das
contas publicas, que registram deficit
desde 2014 e, pelas estimativas da
equipe econdmica, continuarao no
vermelho até 2020. Como as
despesas crescem em ritmo mais
acelerado que o dareceita, a margem
para cortes sO encolhe. Os gastos
ndo obrigatdrios passardo de R$
106,2 bilhdes, neste ano, para
apenas RS 65 bilhdes, no ano que
vem, 0 que agrava ainda mais a
margem para o cumprimento da
meta, mesmo ampliada.

O economista José Matias-
Pereira, professor de Administragao
Publica da Universidade de Brasilia
(UnB), lembrou que, se o governo
Temer ndo conseguir avangar nas
reformas basicas que estdo
prometidas, principalmente, a da
Previdéncia Social, vai ser dificil
equilibrar as contas publicas nos
proximos anos. “Se chegarmos a
2018 sem essas reformas aprovadas,
quem for eleito vai ter dificuldades
para arrumar um ministro da
Fazenda, porque vai ser praticamente
impossivel fazer a economia girar na
velocidade necessaria para se
recuperar”, alertou.




—

No vermelho

Mudanca da meta fiscal permitird ampliar rombo deste ano em RS 20 bilhdes e o do ano que vem em RS 50 bilhdes

Evolucao do deficit das contas pablicas

Resultade primdrio do governo central (inclur as contas do Tesouro Nacional, da Previdéncia Social e do Baneo Central)
em R§ bilhdes

10,0

-172

. -139.0
-1613 -158.4 | -153,0
2014 2015 2016 200 208" g 220" puirlig
“Prewisda di qowverne com Dase ra madanca das meras fscals
Principais pardmetros do Ploa de 2018
Item 2017 2018
PIB Neminal {em RS triLhtes) 6,637 7137
Crascimento real (em %) 05 in
IFCA acumulade no ano jem %) £ .
Saldrio minimo (em R$) ERAY] 9650

Principais ndmeros do resultado do governo central

Pela previsao do Ploa de 2018, a margem para corte nas despesas
discriciondrias serd de RS 65 bilhges

(Em R bilhdes)

Itemn 2016 2017 2014
Receita priméria liguida 10940 11581 12069
Despesas primarias 12293 1.2898 13208
Pessoal e encargos sociais 4348 28R, 3022
S : m] ................ S F_.n.H;'
Dutras despesas ohrigatirias 3344 3374 3554
Despesas discricionarias 1260 1062 65,

Fentes: Tesouro Madaral e Ministéng da Planejamenta ¢ Dongresso Nacional
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Senado aprova TLP

ANTONIO TEMOTEO
RODOLFO COSTA

Emuma votagao tensa, o Senado
aprovou ontem a Medida Provisoria
n°777, que cria a nova taxa de juros
do Banco Nacional do
Desenvolvimento Economico e
Social (BNDES), a Taxa de Longo
Prazo (TLP). O texto segue agora
para san¢do presidencial. Na
avaliacdo do governo, a medida
diminuira os subsidios implicitos no
crédito concedido pelo banco, que
oneram o Tesouro, e dara mais
eficiéncia a politica monetaria.

Atualmente, quando o Tesouro
Nacional pega empréstimos, paga
uma taxa mais alta do que cobra
quando o BNDES concede
empréstimos para as empresas. Para
arcar com a diferenga, precisa emitir
titulos, o que aumenta a divida
publica. A expectativa ¢ que, em
cinco anos, a TLP se iguale a taxa
bésica do mercado. A Taxa de Juros
de Longo Prazo (TJLP), usada
atualmente pelo BNDES, esta em
7% ao ano, enquanto a nova taxa
ficaria, nos proximos cinco anos, por

volta de 9% e 9,5%, mais perto da
taxa basica de juros (Selic), hoje a
9,25%.

Para o governo, a TLP também
vai encorajar o desenvolvimento do
mercados de capitais e estimular o
apetite dos bancos privados para
empréstimos de longo prazo. Anova
taxa sera ancorada no rendimento de
um titulo do Tesouro (NTN-B) mais
a variacdo do Indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA).

Industria

Um dos principais clientes do
BNDES, o setor industrial
apresentou aumento de 0,8% na
producdo em julho, na comparacao
com o més anterior. Foi o quarto
resultado mensal positivo, o que ndo
acontecia desde 2012. O
desempenho surpreendeu o
mercado, que apostava numa alta de
0,4%. Em relagdo a julho do ano
passado, o avango foi ainda maior:
2,5%.

Os dados, divulgados ontem pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e

Estatistica (IBGE), mostram ainda
que a alta da producao foi
disseminada. Dos 24 segmentos
industriais pesquisados, 14 tiveram
crescimento. Entre os ramos que
mais avancaram, destacaram-se o de
produtos alimenticios, que cresceu
3%, e o de produtos eletronicos e
opticos (5,9%) .

Para o economista Rafael Cagnin,
do Instituto de Estudos para o
Desenvolvimento Industrial (Iedi), o
bom resultado ¢ consequéncia da
desaceleragao da inflacao, da
reducdo dos juros e das
exportacdes. “A melhora no acesso
ao crédito impulsionou o consumo
internamente, € o cambio também
tem contribuido”, destacou.

Cagnin, porém, faz ressalvas.
“Ainda ¢ cedo para falar em
recuperagao do setor”, alertou. Ele
ressalta que a produgdo industrial
mostra quedade 1,1% no acumulado
em 12 meses. No ano, a alta é de
0,8%. “O setor caminha para sair da
crise. Mas os resultados, por ora, sdo
de reagdo. Nao de recuperagdo”,
avaliou.
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Avanca MP que amplia
poderes do BC

A Medida Provisérian® 784, de
2017, que cria a possibilidade de o
Banco Central (BC) e a Comissao
de Valores Mobilidrios (CVM)
celebrarem acordos de leniéncia com
instituicdes financeiras e
participantes do mercado de
capitais, foi aprovada ontem pela
comissao especial que analisava o
tema. O texto segue para Cadmara
dos Deputados e ainda precisa do
aval do Senado Federal.

A proposta foi motivo de
desgaste entre o governo € o
Ministério Publico Federal (MPF).
Diversos procuradores se
manifestaram contra a MP, sob o
argumento de que o texto era
inconstitucional. Integrantes do
MPF ainda avaliam se a medida
poderia impedi-los de apurar crimes
identificados pelo BC. Isso ocorreria
nos casos de risco para o sistema
financeiro, sem que as apuracoes
fossem sigilosas. Diretores do BC
participaram de reunides com 0s
integrantes do MPF para aparar as
arestas e adequar a redugao final.

Pelo texto acordado entre as
partes, a MP deixara claro que o
escopo do acordo de leniéncia
celebrado pelo BC e pela CVM esta
restrito a infra¢cdes administrativas.
Além disso, detalhara que a
celebragdo ndo desobriga as duas
autarquias de efetuarem,
imediatamente, a comunicagao de
indicios de crime decorrentes dos

fatos objeto da leniéncia
administrativa ou do termo de
COMpPromisso.

O acordo entre os procuradores
e 0 BC também definiu que tanto o
acordo de leniéncia quanto o termo
de compromisso serdao publicados
apos a assinatura, sendo mantido o
sigilo da proposta nos dois casos, na
esfera do BC, e no primeiro caso,
na esferada CVM.

Além disso, a proposta prevé que
a a celebragdo de acordo de
leniéncia nao afeta a atuagao do
MPF. O texto ainda garante a
possibilidade de acesso dos
procuradores a informacgdes e a
bancos de dados do BC e da CVM
sobre acordos de leniéncia, regra
essa que se aplica igualmente aos
termos de compromisso celebrados
pelas autarquias.

Emendas

Durante as votacdes, foram
aprovados trés destaques, recriando
fundos para o BC e a CVM
investirem em educacao financeira e
o honorério de sucumbéncia (pago
a parte vencedora) para os
procuradores do BC. A senadora
Lidice da Mata (PSB-BA) foi
favoravel a aprovacao da proposta,
aceitou integralmente cinco
emendas, e parcialmente outras 28
proposicdes feitas pelos colegas. O
texto tinha recebido, ao todo, 96
emendas.(AT)

POLITICA
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CONJUNTURA »

Governo nao vai aumentar quadro

Assessor especial do Ministério
do Planejamento diz que
CONCUrs0s vao apenas repor vagas
geradas por servidores que se
aposentarem

O governo vai priorizar concursos
sO para substituir aposentados.
Segundo Arnaldo Lima, assessor
especial do Ministério do
Planejamento, ndo ha por que
aumentar o quadro de pessoal do
governo federal, que hoje gira em
torno de 650 mil servidores ativos.
Ele disse que ¢ preciso olhar paraa
frente. “Se 50 vagas ficardo abertas,
ndo quer dizer que todas tém de ser
preenchidas. O tamanho atual do
governo estd dentro do que
consideramos ideal”, afirmou, em
entrevista ao CB.Poder, parceria
entre o Correio Brazilienseea TV
Brasilia.

Ele lembrou, ainda, que os
servidores federais que negociaram
reajustes salariais em quatro anos,
até 2019, ganharam aumento real em
torno de 2%, enquanto os
trabalhadores da iniciativa privada
tiveram reducao de renda. Essa ¢
uma das justificativas do governo
para adiar os reforg¢os nos
contracheques do funcionalismo por
12 meses e levar a cabo medidas de
ajuste fiscal, como o aumento na
contribui¢ao previdenciariade 11%
para 14% e limitagdo dos salarios
de ingresso na administra¢ao
publica.

Segundo Lima, ndo ha por que elevar o efetivo de 650 mil
funcionarios: %u201CNem todas as vagas tém de ser
preenchidas%u201D

Com amedida, os cargos de nivel
médio terdo ganho inicial de R$
2.800, e os de nivel superior, de RS
5 mil. “A formacdo dos nossos
servidores ¢ mais em administracao,
direito, economia e contabilidade. E
o salario inicial dessas pessoas no
setor privado é menos que R$ 5 mil.
E no setor puiblico hé estabilidade no
emprego e se trabalha quatro horas
semanais a menos que no setor
privado: sdo 40 horas, em média,
contra 44 horas”, disse Lima.

De acordo com o assessor
especial do Planejamento, a queda
no ganho inicial ndo tornara o servigo
publico menos atrativo aos
concurseiros. Em relagdo a

produtividade no setor ptiblico, Lima
destacou que esse ¢ um dos temas
mais dificeis de ser mensurado. “A
populacdo deixou claro que a
eficiéncia dos nossos servigos nao
corresponde ao que ela paga de
tributo. E as nossas propostas sao
para aumentar a eficiéncia. O salario
inicial de R$ 5 mil fara com que esse
novo servidor ingresse entre os 10%
mais bem remunerados da populagao
brasileira. Entdo, nossa proposta
continua sendo atrativa.”

As iniciativas da equipe
econdmica vém no sentido de
incentivar outros poderes a fazerem
o mesmo. De acordo com Arnaldo
Lima, o Executivo tem que dar o

—




exemplo porque € o que mais gasta
com servidores. “Pelo principio do
equilibrio dos poderes, ndo podemos
mandar medidas para o Judiciario e
o Legislativo em relacdo a gestdo da
forca de trabalho deles. S6 que o
exemplo contamina, ¢ sempre
importante. Aideia € que eles acabam
replicando essa iniciativa”, disse.

GDF

Lima frisou que o governo nao
quer brigar com o servidor. “E um
debate que temos que fazer com a
populacdo, com a sociedade que
paga os tributos. Ela precisa dizer
onde quer alocar seus recursos, o
que ¢ prioritario € o que nao ¢”,
assinalou. Ele elogiou a reforma da
Previdéncia que esta sendo discutida
pelo Governo do Distrito Federal,
com o estabelecimento de uma
previdéncia complementar. “Faz
todo sentido. Na proposta de
reforma da Previdéncia que
encaminhamos ao Congresso,
fortalecemos a complementaridade
entre nosso regime de reparti¢do
simples com a previdéncia
complementar, saindo de um modelo
de beneficio garantido para um de
contribui¢do definida, que d4 mais
sustentabilidade.”
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Projeto para medir produtividade

Vera Batista

O senador Lasier Martins (PSD/
RS) apresentou, ontem, substitutivo
ao projeto original (PLS 116/2017)
que trata da perda do cargo publico,
por insuficiéncia de desempenho, do
funciondrio estavel que nao
apresente conceitos satisfatorios de
produtividade e qualidade no servigo
prestado a populacdo. O texto sera
usado como parametro nas trés
esferas de governo (estadual,
municipal e federal) e nos trés
poderes (Executivo, Legislativo e
Judiciario).

Pelo texto, serda exonerado
aquele que, em dois anos seguidos,
nao tiver nota acima de 2,9. Ou, em
cinco anos, nao ultrapasse 4,5
pontos. O conceito “N” significa que
o desempenho foi aquém do
desejado. O “P” indica que foram
cumpridas as exigéncias de
atendimento. E 0 ““S” € para aqueles
que superaram as expectativas.

No projeto, com 29 artigos e 7
capitulos, o senador informa que o
servidor sera avaliado por comissao
formada pelo chefe imediato, por
colega do mesmo nivel, a ser

sorteado, e por um representante do
setor de recursos humanos,
“levando-se em conta metas
mensuraveis e, o que ¢ ainda mais
importante, alcangaveis”, com a
possibilidade de o trabalhador pedir
a revisdo do conceito que lhe foi
atribuido. De acordo com Lasier, a
estabilidade deve continuar
existindo, pois ¢ direito do servidor
e garantia para a populagdo contra
o uso da maquina estatal para
beneficio pessoal dos governantes.
“Todavia, a estabilidade ndo pode ser
considerada uma franquia para a
adocao de posturas negligentes ou
desidiosas.”, lembra o parlamentar.

No entender de Rudinei
Marques, presidente do Forum
Nacional das Carreiras Tipicas de
Estado (Fonacate), o substitutivo
melhorou um pouco o PLS 116/
2017, “mas nem assim deixa de ser
sofrivel”. “Em suma, € ruim e vamos
trabalhar contra a sua aprovacao.”
De acordo com Marques, o projeto
tem um vicio de iniciativa, que
persiste: ndo contempla a avaliagao
de chefias e ndo cria protecao
adicional as carreiras de Estado, que
ficardo a mercé de dirigentes e de
indicagdes politicas.
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Socorro ao Rio

HAMILTON FERRARI
ESPECIAL PARA O CORREIO

O governo assinou ontem o
programa de socorro financeiro ao
Estado do Rio de Janeiro, que vai
mobilizar R$ 63 bilhdes, até 2020,
com a adogdo de medidas para
reduzir despesas e aumentar
receitas. Além disso, a Unido deu
aval para que o governo fluminense
contrate empréstimos de R$ 11,1
bilhdes até o fim de 2018.

Um dos principais articuladores
do acordo, o presidente interino,
deputado Rodrigo Maia (DEM-RJ),
chegou a chorar durante a ceriménia
de homologac¢dao do plano, no
Palacio do Planalto. “F uma emogéo
muito grande poder participar deste
momento na defesa do estado”,
afirmou. Com o acordo, o governo

do Rio deve pagar despesas
urgentes, como os salarios de
servidores da ativa e de aposentados,
que estdo atrasados.

As primeiras transferéncias
devem ocorrer em até 30 dias. O
acordo tera duracao de trés anos,
mas deve ser renovado por igual
periodo em 2020. Segundo o
ministro da Fazenda, Henrique
Meirelles, o estado s6 deve se
recuperar plenamente em 2023. José
Matias-Pereira, especialista em
contas publicas, disse que o acordo
com o Rio deve permitir que outros
estados debilitados sigam 0 mesmo
caminho, como Minas Gerais, Rio
Grande do Sul, além do Distrito
Federal. “Porteira em que passa um
boi passa uma boiada”, observou.
(Colaboraram Rodolfo Costa e
Rosana Hessel)

ECONOMIA
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Baixo potencial de crescimento

“Considerando um crescimento
populacional anual de 0,7% e
excluindo efeitos de taxa de cambio,
0 Brasil levaria 66 anos para alcancar
onivel atual da renda per capita dos
Estados Unidos”

por Antonio Temoteo /
antoniotemoteo.df(@dabr.com.br
%u2014 Interino

As reformas podem elevar o
Produto Interno Bruto (PIB)
potencial do Brasil para 3,5%,
conforme estudo do Itati Unibanco.
Os economistas Artur Manoel
Passos e Alexandre Gomes da
Cunha avaliaram que um ajuste fiscal
que aumente a poupanca doméstica
e estabilize a divida publica,
combinado com a implementagao de
medidas microecondmicas, €
essencial para que as projegoes se
materializem. Sem o reequilibrio das
contas publicas e a aprovagao de
propostas para aperfeicoar a
legislacdo brasileira, destacam os
analistas, o PIB potencial ficaria mais
proximo de 1,5%.

Nas contas de Passos e Cunha,
as diversas crises economicas dos
ultimos 55 anos implicaram alta
relevante da inflacdo, o nao

pagamento das obrigacdes do
governo e a reducdo da renda per
capita. Segundo eles, trés fatores
explicam o contido crescimento do
Brasil. O primeiro € a baixa taxa de
poupanca doméstica, que limita os
investimentos e diminui o ritmo de
acumulo de capital e de ganhos de
produtividade por meio do uso de
novas tecnologias.

Além disso, as seguidas crises
macroeconomicas reduziram o nivel
da renda do pais em pelo menos
25%. Por ultimo, a produtividade
acumulada no periodo ficou abaixo
do observado por paises emergentes
diante de diversos entraves
regulatorios, tributarios e nas
relacdes trabalhistas. Os
economistas do Itau Unibanco
avaliam que o ajuste fiscal teria
potencial para elevar o nivel de
poupanca doméstica, aumentando a
capacidade do pais de investir, além
de garantir a sustentabilidade da
divida publica, evitando crises fiscais
no futuro.

Do ponto de  vista
microecondmico, além da reforma
trabalhista, eles destacam que ha
espaco para abertura da economia
brasileira, por meio do fortalecimento
das parcerias comerciais, para a

reforma tributdria e para o
investimento em educagdo. “Por
outro lado, na auséncia de avangos
das reformas macroeconomicas e
microeconomicas, o crescimento
potencial ficaria ao redor de 1,5%.
Esse crescimento baixo dificultariaa
estabilizacdo da divida publica,
aumentando a probabilidade de
desarranjos e degradacdo
macroecondmica, o que poderia
trazer o crescimento para valores
ainda mais baixos”, alertam.

Apesar dos avangos que todas
essas mudangas provocariam, um
crescimento de 3,5% levaria o pais
a caminhar a passos lentos para
igualar os niveis de renda per capita
dos paises avancados.
“Considerando um crescimento
populacional anual de 0,7% e
excluindo efeitos de taxa de cambio,
estimamos que o Brasil levaria 66
anos para alcangar o nivel atual da
renda per capita dos Estados
Unidos.”

Passos lentos

Enquanto o pais engatinha para
sair do atoleiro e voltar a crescer de
maneira sustentavel, o mercado tem
se animado com a sucessdao de
imbroglios que tiram o presidente
Michel Temer do foco principal da

—)
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crise. A Bolsa de Valores de Sao
Paulo (B3) fechou ontem em alta de
0,03%, aos 72.151 pontos e o dolar
registrou queda de 0,57%, a quinta
consecutiva, cotado a R$ 3,119.
Mas o dado mais simbolico esta
ligado ao risco-pais. O indicador, que
leva em conta os Credit Default
Swaps (CDS) brasileiros de cinco
anos, uma espécie de seguro contra
calotes, chegou aos 189 pontos, o
menor nivel da gestao Temer.

Um banqueiro, que preferiu
anonimato, destacou que as novas
revelacdes dos audios de executivos
da J&F, que colocam em xeque a
credibilidade de magistrados e
procuradores, d3o muni¢do para o
chefe do Executivo. “Do ponto de
vista politico, o presidente da
Republica se fortalece e ja ha no
mercado quem acredite que a
reforma da Previdéncia possa ser
aprovada”, comenta. Conforme ele,
asensagao de melhora do ambiente
também leva em conta dados
divulgados recentemente.

Além do crescimento de 0,2%
do PIB no segundo trimestre, os
analistas se surpreenderam com a

alta de 0,8% da industria, divulgada
ontem pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE). O
resultado superou as expectativas
dos economistas, que previam, em
média, um aumento de 0,4%. No
acumulado do ano, o indice teve alta
de 0,8%. Em comparag@o com julho
de 2016, registrou elevagao de
2,5%, também acima das
estimativas, que previam expansao
de 1,8%.

A semana que prometia fortes
emocoes para Temer, que chega ao
Brasil apds cumprir agenda na China,
parece que terminard com noticias
favoraveis ao chefe do Executivo.
Para complementar a onda favoravel
ao peemedebista, o Banco Central
(BC) reduzira hoje a taxa bésica de
Juros (Selic) em um ponto percentual,
para 8,25% ao ano. Serd o menor
nivel desde maio de 2013. “Ainda ¢
impossivel debater as reformas
necessarias para que o pais atinjaum
PIB potencial de 3,5%, mas, para
quem estava proximo do precipicio,
a situacdo mudou drasticamente.
Brasilia ndo ¢ para amadores. Sao
mudancas bruscas a cada semana”,
ironizou um executivo de um banco
paulistano.

Eficiéncia energética

» A péssima qualidade do servigo
prestado pela Companhia Energética
de Brasilia (CEB) levou a Dataprev
a constatar 55 incidentes que
implicaram acionamento de baterias
de energia ou de geradores
termelétricos em 2016. Significa que,
em todas as semanas do ano
passado, houve registro de um
problema com o fornecimento de
energia. Em pelo menos seis casos
houve interrup¢do total do
fornecimento de eletricidade.

Problemas historicos

» A empresa de tecnologia criada
para prestar servi¢cos para a
Previdéncia Social ndo atingira o nivel
quatro de uma certificagao
internacional devido aos problemas
da infraestrutura energética do pais.
Os avaliadores cobram que a
empresa tenha a sua disposi¢ao duas
geradoras de energia para conquistar
amais alta classificagdo. Entretanto,
Sao Paulo, Rio de Janeiro e Brasilia
tém uma tnica geradora para atendé-
las. As linhas de transmissao
existentes so fornecem energia de
uma empresa.




