Tesouro se transforma
em “banco” paralelo

» DECO BANCILLON

ob o comando do secreta-

rio Arno Augustin, o Te-

souro Nacional se trans-

formou num monstro cu-
jos tentdculos avancam sobre
quase tudo na economia. Incha-
do e com poderes nunca vistos
na histdria republicana, o 6rgao
tornou-se, na prética, uma das
maiores instituicoes financeiras
do pais, com “negdcios” que so-
" mam mais de meio trilhdo de
reais, entre ativos em bancos ofi-
ciais e repasses de dinheiro pu-
blico com juros camaradas a se-
tores econdmicos escolhidos a
dedo. Apenas o Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico
e Social (BNDES) recebeu
R$410,8 bilhdes desde 2008, se-
gundo levantamento preparado
para o Correio pelo especialista
em financas piblicas Felipe Sal-
to, da consultoria Tendéncias.

Para que 0 governo conseguis-
se colocar em pratica uma politi-
ca de forte expansdo do crédito,
além de bancar generosos benefi-
cios tributdrios, o Tesouro assu-
miu dividas biliondrias, lancando
no mercado titulos publicos que
pagam aos investidores rendi-
mentos no minimo iguais a taxa
Selic, hoje em 11% ao ano. Apenas
adesoneracdo da cesta bdsica
custou R$ 9,3 bilhoes aos cofres
publicos. Gasto ainda maior foi
assumido com a Conta de Desen-
volvimento Energético (CDE), um
fundo usado para cobrir as per-
das que as distribuidoras de ele-
tricidade tiveram em consequén-
cia da tentativa atabalhoada do
governo de baixar a férceps as
contas de luz. S6 essa despesa é
calculada em R$ 13 bilhGes.

O plano de reduzir as tarifas,
contudo, foi atropelado pela falta
de investimentos no setor e pela
escassez de chuvas, que acabaram
estrangulando o caixa das distri-
buidoras de eletricidade, obriga-
das a comprar grande quantidade
de energia de termelétricas ou re-
correr ao mercado livre, a custos
bem mais elevados. A renovacdo
forgcada dos contratos de conces-
sdo criou um problema tdo grande
que nem os aportes a CDE foram
suficientes para reéquilibrar o se-
tor. A saida, idealizada por Augus-
tin, foi conseguir empréstimos de
R$:11,2 bilhdes com bancos priva-
dos, por meio da Camara de Co-
mercializac3o de Energia Elétrica
(CCEE). O problema é que essas
operacdes tiveram como fiador o
Tesouro Nacional. Se os financia-
mentos ndo forem pagos, a fatura
ficard com o contribuinte.

Impacto

Com isso, o custo direto do Te-
souro para baratear as contas de
luz ja chega aR$ 20,5 bilhdes. Um
dinheiro que acabard jogado fo-
ra, diz o economista Raul Velloso,
ex-secretdrio de Assuntos Econd-
micos do Ministério do Planeja-
mento. “Se aideia era evitar pesa-
dos reajustes nas tarifas, o resul-
tado foi o inverso, porque o preco
vai subir”, resumiu. S6 este ano,
segundo o Banco Central (BC), o
custo médio da eletricidade de-
verd aumentar 16,4%. Em alguns
estados, o impacto chegard a

30%, conforme correcoes ja apro- -

vadas pela Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (Aneel).

Mas, se existe uma drea onde o
protagonismo do Tesouro se des-
taca é o setor financeiro. Em de-
zembro de 2007, a participacdo
dos bancos ptiblicos no mercado
de crédito somava R$ 319,1 bi-
lhées — metade do volume dispo-
nibilizado pelas institui¢ées pri-
vadas, de R$ 625,1 bilhdes. Em 15
de setembro de 2008 tudo mudou.
A quebrado banco de investi-
mentos Lehman Brothers, nos Es-
tados Unidos, provocou panico
no mercado global e secou as fon-
tes de recursos de instituicdes fi-
nanceiras em todo o mundo.

Para que nio faltasse crédito no
Brasil, o Tesouro iniciou uma poli-
tica agressiva de repasses de di-
nheiro as instituicdes oficiais. Des-
de entdo, a participacdo dos ban-
cos ptiblicos no crédito concedido
pelo sistema financeiro cresceu
370,4%, trés vezes mais do que a
dos privados, que experimenta-

ramaltade 113,7%. Emjulho dlti-

mo, o saldo dos empréstimos dos
bancos do governo chegou a
R$ 1,5 trilhdo, contra R$ 1,3 trilhdo
dos concorrentes particulares.

Custo alto

Amaior parte desse movimen-
to pode observado na evolugio
da carteira de crédito do BNDES.
No fim de 2007, o saldo das ope-
rac¢oes do banco com pessoas ju-
ridicas somava R$ 77,8 bilhges.
Em apenas dois anos, o montan-
te mais do que dobrou, alcan¢an-
do R$ 158,1 bilhdes. E continuou
crescendo, a medida que aumen-
tavam os repasses do governo.

Em 2009, o Tesouro injetou
R$ 100 bilhdes no banco de fo-
mento. No ano seguinte, foram
mais R$ 80 bilhdes. Em 2011 e em
2012 ocorreram novos repasses,
de R$ 55 bilhdes e R$ 45 bilhoes,
respectivamente. Em 2013, foi li-
berada uma nova parcela, de
R$ 39 bilhGes e, neste ano, apenas
até julho, ja foram transferidos
outros R$ 30 bilhdes. Ao todo, fo-
ram 410,8 bilhGes. Nao surpreen-
de, assim, que as operacdes do
BNDES com pessoas juridicas te-
nham somado R$ 297,3 bilhdes
em julho deste ano, o
maior valor jd re-
gistrado pela
instituicdo.

H4 dois
grandes pro-
blemas nes-
sas opera-
coes. Primei-
ro, elastémum
custo bastante
elevado para o
contribuinte, uma
vez que o Tesouro pa-
ga juros de mercado ao
captar recursos por meio de titu-
los ptblicos e os repassa ao
BNDES com taxas subsidiadas. A
segunda questdo é que a estraté-
gia ndo teve o resultado esperado.

" “Desde que o governo come-
¢ou a injetar dinheiro no BNDES,
o0 investimento como propor¢ao
ao Produto Interno Bruto (PIB) s6
cai no Brasil”, observou Felipe
Salto. Quando explodiu z crise fi-
nanceira global, a taxa que mede
o percentual aplicado em proje-
tos produtivos, chamada de For-
macado Bruta de Capital Fixo
(FBCF) erade 19,2% do PIB. “Nes-
te ano, com muita boa vontade,
ela chegard a 17% do PIB”, calcu-
lou o especialista. “Foram gastos
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Tesouro Nacional avancou sobre a economia,

tomando lugar de bancos privados
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bilhdes que ndo deram em nada.”

Nao é semrazdo que a maioria
dos economistas defende o fim
dessa politica. E a cobran¢a ndo
vem apenas do setor privado,
mas também de dentro do gover-
no. A interlocutores, o presidente
do Banco Central, Alexandre
Tombini, tem afirmado que s6
serd possivel obter uma taxa de
inflacdo menor se o Tesouro re-
duzir o grau de interferéncia no
mercado. As operagdes com o

Dez/ll  Dez/12 Dez13  Jul/14

§ H
Dez/ll  Dez/12  Dez/13

Danilson Carvatho/CB/D.A Press

BNDES, por exemplo, tém pres-
sionado as contas fiscais, e, como
funciona como um combustivel
para o custo de vida, o gasto pu-
bico em excesso prejudica o ja di-
ficil trabalho de trazer o Indice de
Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA) para a meta, de 4,5%, algo
que nio acontece desde 2009.
Para técnicos do BC, o Tesouro
Nacional ndo pode continuar sen-
do “o maior banco comercial do
pais”. A critica é endossada por
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economistas do mercado finan-
ceiro, para os quais o baixo cresci-
mento é a maior prova de que a
estratégia de “Estado maximo”
ndo deu certo. “A politica fiscal de-
ve ser anticiclica, mas, a0 mesmo
tempo, precisa garantir a susten-
tabilidade da divida puiblica”, res-
saltou o economista-chefe da LCA
Consultores, Braulio Borges. “Ela,
de fato, teve essa postura anticicli-
caem 2009 e 2011, mas ndo nos
anos seguintes”, assinalou.
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O Tesouro é criticado ainda
pela falta de transparéncia. “Ter
um governo grande ndo é, em i,
um problema. Mais preocupante
ainda é que a maior parte das
operac¢des em curso nao sao ex-
plicitas de forma que a sociedade
possa acompanhar e avaliar se os
recursos ptblicos foram ou ndo
bem aplicados”, disse Salto. “Te-
mos um estado grande, mas nao
um estado forte, transparente e
que dé resultados”, afirmou.



