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Noticia @ * Estadio / Economia

Déficit das estatais bate recorde puxado por
investimentos e pagamento de debéntures

Especialistas dizem que resultado esta dentro do previsto pelo Tesouro e reflete investimentos de
empresas de saneamento, além da construcdo de navios pela Marinha; déficit dos Correios, contudo,
dobra no periodo
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BRASILIA - O déficit das empresas estatais atingiu o maior nivel da série
histérica, no acumulado de janeiro a agosto de cada ano: R$ 7,21 bilhdes,
segundo dados do Banco Central. As estatais federais tiveram resultado
negativo de R$ 3,37 bilhdes no periodo, enquanto as estaduais ficaram no
vermelho em R$ 3,85 bilhodes.

Os numeros do Banco Central contabilizam o resultado das empresas “abaixo
da linha”, ou seja, captando a variacao do endividamento das companhias. Esse
conceito é diferente do que aparece no balanco das empresas ou no resultado
do Tesouro, que mede o fluxo de entrada e saida de recursos do caixa, conceito
chamado “acima da linha”.

Os numeros chamaram atencao, ja que o Tesouro € o garantidor em ultima
instancia das empresas publicas, mas especialistas apontam que ha melhor
qualidade na composicao desse déficit, que tem sido puxado por investimentos
das empresas federais e por pagamento de debéntures (também ligadas a
investimentos) pelas estaduais, principalmente nas companhias de saneamento.

Segundo Alex Agostini, economista-chefe da Austin Ratings, o déficit seria
preocupante se fosse puxado por aumento de gastos de custeio, como despesas
com pessoal.

“(O déficit) ndo preocupa. O que geralmente preocupa sdo os gastos com
custeio. O que estamos vendo agora sao emissoes de debéntures, que viram
despesas financeiras quando comecam a ser pagas. Em geral, no termo de
captacao, o gasto tem destino”, afirmou.
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quilha", no dia 17 de outubro de 2023, em Aracruz/ES Foto: MarinhadoBrasil/Divulgacao

A visao é a mesma do economista Joao Pedro Leme, da Tendéncias Consultoria.
Ele explica que a emissao de debéntures por parte das estatais estaduais recebe
nota de agéncias de rating, precisa passar pela Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM), e os papéis so atraem investidores apds andlise criteriosa.

“Nao parece preocupante, € uma forma de captacdo de recursos. Do ponto de
vista das estatais, € mais barato, tem vantagens. Foi desenhado para um
investidor que acredita no projeto. Quem faz a emissao nao so precisa fazer
regra contabil, mas tem de submeter essa proposta a uma agéncia de rating, que
vai fazer a avaliacdo do investimento e vai conceder uma nota”, disse.

Um exemplo de emissao de debéntures, segundo Leme, aconteceu com a
Sanepar, empresa de saneamento do Estado do Parana. A estatal foi ao mercado
no inicio do ano para emitir R$ 600 milhées em papéis que receberam
classificacdo de risco AAA, a maior nota possivel, da agéncia Moody’s. A acao
foi coordenada pelo Banco BV e a XP Investimentos.
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“Do total de recursos captados para investimentos, 46,75% serao destinados a
obras de expansao e melhoria dos sistemas de abastecimento de agua e 53,25%
para a area de esgotamento sanitario, com expansao e melhoria dos servicos”,
afirmou a Sanepar em nota.

Por esse conceito do Banco Central, quando a empresa capta recursos via
papéis no mercado, nada acontece com o seu balanco, ja que é contabilizado
uma receita (o ativo que entra no caixa), mas entra também um passivo (a divida
que terd de ser paga).

No momento em que essa despesa financeira comeca a deixar o caixa, o déficit
aparece. A estatistica ndo considera o resultado dos bancos publicos e também
da Petrobras.

Construcao de navios

No numero agregado das empresas federais, a visao de especialistas é que
houve aportes nessas empresas entre 2013 e 2023. Quando o dinheiro federal
entra no caixa da estatal, é contabilizado como superavit. Quando a empresa
passa a executar as despesas, como investimentos, por exemplo, transforma-se
em déficit.

Em 2019, por exemplo, houve R$ 10 bilhdes aportados em empresas estatais.
Somente a Empresa Gerencial de Projetos Navais (Emgepron) recebeu R$ 7,5
bilhdes em recursos naquele ano para a construcao de quatro fragatas da classe



Tamandaré para a Marinha Brasileira. Quando o dinheiro comecou a ser gasto,
passou a contribuir para o déficit.

Procurada, a empresa afirmou que o ultimo relatério de Receitas e Despesas
divulgado pelo Tesouro Nacional apurou um déficit de R$ 1,2 bilhdo de janeiro
a junho, em grande parte pela construciao das fragatas. Até dezembro, a
expectativa do Tesouro é de que o déficit suba para R$ 2,5 bilhdes.

“Os investimentos da ordem de R$ 1,2 bilhdo no exercicio de 2024
correspondem ao avanco natural do cronograma do Programa de Construcao
das Fragatas e do Navio Polar e ndo indicam haver prejuizo”, afirmou a empresa.

Outra companhia que recebeu aportes foi a Empresa Brasileira de Participacoes
em Energia Nuclear e Binacional (ENBpar). Ela foi criada em 2021, apds a
capitalizacao da Eletrobras, para controlar a parte brasileira em Itaipu Binacional
e também a Eletronuclear, que cuida das usinas Angra 1, Angra 2 e Angra 3.

Em 2021, a ENBpar recebeu aporte de R$ 4 bilh6es, seguido de outra injecdo
de recursos de R$ 1,2 bi em 2022. Pelo relatério do Tesouro, a expectativa é de
que ela feche o ano com déficit de R$ 631 milhdes este ano.

Pelo balanco das empresas, contudo, os Correios viram o déficit saltar de R$
753 milhdées no primeiro semestre de 2023 para R$ 1,35 bilhdo no primeiro
semestre deste ano. A Infraero também teve uma reversao no seu resultado no
mesmo periodo: superavit de R$ 459 milhdes no ano passado contra déficit de
R$ 106 milhoes.

MGlI altera periodicidade dos resultados

No governo Lula, o Ministério da Gestdao e Inovacao alterou a forma de
divulgacado dos resultados das empresas estatais. Até dezembro de 2022, ele
era trimestral, e agora, passou a ser anual.

Segundo o MGil, contudo, os dados sao informados pelo Panorama das Estatais,
gue contém informacoes sobre as empresas. Mesmo assim, os numeros de
execucao, até agora, sao relativos a 2023.

O economista da Az Quest, Alexandre Manoel, especialista em politica fiscal, diz
gue os numeros estdo em linha com o esperado pelo Tesouro.



“No caso das estatais federais, estd tudo dentro do previsto pelo préprio
Tesouro. Seria um problema se os numeros estivessem surpreendendo
negativamente. As empresas que ficaram de fora da meta de primario, como a
ENBPar, entraram na contabilidade do Banco Central, também como esperado”,
afirmou.

“No caso dos Estados, claramente é decorréncia das exigéncias da privatizacao
do saneamento. E ndo tem outra forma. A ndo ser que se queira fazer doacao
para as empresas”, concluiu.



