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Governanca melhor garante bom desempenho as estatais

Gestdo Blindagem aumentou e melhorou resultados, mas nao impediu ingeréncia politica

Reforco em governanca ajudou estatais

Nelson Niero
De Sdo Paulo

0Os Correios vio fechar este ano
com RS 3 bilhdes no caixa, ji des-
contadas as dividas, seis vezes
maisdoquenofimde 2019.A Pe-
trobras lucrou sé entre janeiro e
setembro quase o mesmo que
NOSquatro anos anteriores soma-
dos. O Banco do Brasil (BB) pagou
R$ 13,6 bilhdes em tributos ¢
RS 85 bilhdes para seus acionis-
tas entre dividendos e juros sobre
ocapital préprio no periodo.

Esses sdo alguns nameros do le-
vantamento feito pelo Valor Data
com seis das maiores estatais fe-
derais — Petrobras, Banco do Bra-
sil (BB), Caixa Economica Federal,
BNDES, Correios ¢ Eletrobras, esta
tltima privatizada em junho. Os
dados mostram o resultado de
um processo de saneamento fi-
nanceiro dessas empresas depois
de um periodo marcado pela mal-
versagio de recursos piiblicos.

Juntas, essas companhias lu-
craram RS 213,6 bilhoes de janei-
ro a setembro deste ano — com
RS 145 bilhdes s6 da Petrobras.
De qualquer forma, todas melho-
raram no periodo ¢ o niimero re-
presenta um saltoem relagio aos
RS 69,2 bilhdes que o conjunto
lucrou em 2018, ainda no gover-
no de Michel Temer (MDB).

Boa parte desses resultados,
que reverteram anos de prejuizo
para acionistas e cidadios, pode
ser creditada na conta da Lei das
Estatais, aprovada em 2016, na
esteira do escandalo de corrup-
cdo envolvendo virias empresas
piblicas e privadas. Houve tam-
bém melhorias em praticas inter-
nas de algumas companhias.

Nem mesmo esses rﬂ(ﬂ“?&. on-
tretanto, impediram a ingerén-
cia politica do presidente Jair
Bolsonaro (PL) nas estatais. As
sucessivas interferéncias na Pe-
trobras em meio  alta dos com-
bustiveis ¢ o uso da Caixa na
miquina da campanha cleito-
ral a0 0s casos mais notorios.

Agora, is vésperas do novo go-
verno Lula, a propria Lei das Esta-
tais ¢ divida. Na metade deste
més, a Cimara aprovou a toque de
caixa mudangas no texto para per-
mitir que Aloizio Mercadante seja
nomeado pelo governo eleito do
PT para a presidéncia do BNDES.
Votaram a favor da medida polit-
co de todos os matizes. Chegou-se
a cogitar a aprovagio do texto no
Senado no dia seguinte, mas a
ideia entrou em banho-maria de-
pois da repercussio da manobra.

Alémde reduzir de trés anos pa-

Empresas estatais tém apresentado resultados positivos
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ra 30 dias a quarentena dosindica-
dos adiretorias de empresas ptibli-
casque tenham ocupado estrutura
decisdria de partido ou participa-
do de campanhas eleitorais, o pro-
jetoaprovado na Camara prevé au-
mento do limite de despesas com
publicidade de 0,5% para até 2% da
receita bruta. No caso da Petro-
bras, por exemplo, isso significa
um reajuste de RS 8,5 bilhoes.
Essas mudangas, se aprovadas,
colocam em risco 0s avanqos con-
seguidos nos tltimos anos, segun-
do analistas, advogados e especia-
listas em governanga ouvidos pelo
Valor. A agioda Petrobras, amaior
cmplua brasileira e a mais atingi-
d os anos de d d
caiu 10% no dia seguinte i votagio
¢ acumula uma perda de RS 95,5
bilhdes de valor de mercado desde
osegundotumodaseleigdes.
Aalteracao na Leidas Estatais é
“alarmante” e tem contornos
questiondveis pela maneira ¢ ve-
locidade com que foram aprova-
dos, segundo manifesto assina-
do pela Associacio dos Investi-
dores no Mercado de Capitais
(Amec) e Instituto Brasileiro de
Governanga Corporativa (IBGC),
Bancos ¢ corretoras ji vinham
corrigindo para baixo seus preos-
alvos para estatais, especialmente
a Petrobras, prevendo uma redu-
¢do nos dividendos ¢ mais gastos
fora do que atualmente € conside-
rado o principal negécio da em-
presa, a exploragio em dguas pro-
fundas. A tentativade mudanca na
lei foi mais um baque na avaliagio
dacompanhia, cuja tese deinvesti-
mento, segundo lembra relatério
doCiti, éancorada no seu estatuto,

na Lei dasSA. ena Leidas Estatais.

Desde o segundo turno das
eleigbes, de 15 bancos e correto-
ras acompanhados pelo Valor,
7 rebaixaram a recomendacio
para as acoes da Petrobras, a
maioria de compra para neutra,
¢ 9 cortaram os pregos-alvos.

Apesar de todas as turbuléncias
¢ tentativas de interferéncias ocor-
ridas no governo Bolsonaro, prin-
dpalmente motivadas pela ques-
tio dos precos dos combustiveis, a
profissionalizagio dagestiodaPe-
trobras rendeu retomos recordes
para os acionistas e para a socieda-
de, na forma de tributos. Na com-
paragio com 2018, a receita de
vendas é 50% maior, o lucro cresce
300% ¢ a divida mostra tendéncia
de queda. A disparada dos pregos
do petroleo encontrou a empresa
ajustada, o que permitiu niveis de
rentabilidade inéditos a0 mesmo
tempo que os controles internos
evitavam desvios na governanga.

Houve criticas a distribuigio re-
corde de dividendos ¢ i alocagio
de recursos da petroleira, que po-
deriam, em hipétese, bancar mais
investimentos, O que a transpa-
réncia atual permite é que essas
criticas sejam embasadas em ni-
meros fidedignos, o que & uma si-
tuagiomuito melhor do que aque-
laem que os recursos vazavam por
caminhos fora do balango.

Os retornos financeiros foram
acompanhados por dispéndios
vultosos de tributos, No fim de
2021, a Petrobras pagou RS 203 bi-
Ihies em tributos e participagbes
governamentais, mais que o dobro
emrelagio ao ano anterior,anoda
pandemia, e 1 1%acimade 2018.

Um ponto em comum entre
as companhias do levantamen-
to, além da melhora geral de in-
dicadores — ¢ uma parte da ex-
plicagio para esse avango —, € 0
processo de enxugamento do
quadro de funciondrios, princi-
palmente com o uso de planos
de demissdo voluntiria.

A Eletrobras,que passou porum
processo de reestruturagio para a
privatizacio, ocorrida em junho, e
a Petrobras cortaram cerca de 30%
da forca de trabalho entre 2018 ¢
2021, Nos Correios, foram 15% e no
Banco do Brasil, 13%. A exce¢io foi
aCaixa, que ficou praticamente es-
tivel: hi um ligeiro decrésamo
nos qu;ltm ANos, Com um aumen-
tode 5% em 2022 até setembro,

Esse movimento ndo se restrin-
ge a esse grupo de estatais mais
exposto ao escrutinio piblico. O
levantamento feito pela Secreta-
ria de Coordenagio e Governan-
¢a das Empresas Estatais (Sest),
vinculada a Secretaria Especial
de Desestatizagio, Desinvesti-
mento e Mercados do Ministério
da Economia, com 47 empresas
de controle direto da Unido
mostrauma redugio de 4,4%, ou
20550 empregados, em 2021,
comparado ao ano anterior.

O desempenho desse conjunto
também foi positivo, com a in-
fluéncia significativa das maio-
res, como Petrobras e BB. Juntas,
as 47 empresas lucraram RS 187,7
bilhoes noano passado, trés vezes
mais que em 2020, o que resultou
num pagamento aos acionistas
de RS 101 bilhoes, 535% maior. O
patriménio liquido cresceu 18%,
para R$903,7 bilhoes.

A arrumagio das estatais tam-
bém se encaixa na politica do go-
verno Bolsonaro de redugio da
presenga do Estado na economia,
parcialmente realizada ¢ que teve
seu exemplo mais bem-sucedido
navenda de agoes da Eletrobras. A
privatizagio da Petrobras ji era
vista como mais dificil e agora de-
ve ser enterrada. Ji os Correios
eram umaopgio mais vidvel na fila
da desestatizagio, mas muito pro-
vavelmente também serd enga-
vetada. O presidente eleito, Luiz
Indcio Lula daSilva,disse que nio
haverd mais privatizacoes.

Na longa lista de sequestros de
estatais por politicos, o dos Cor-
reios tem um simbolismo particu-
lar. Um video de um funciondrio
da empresa que vazou em 2005
deu inicio a crise do Mensalio, o
esquema de pagamentos a politi-
€os por pouco niao pos fim ao pri-
meiro mandato de Lula. Mais tar-
de, a operagio Lava-Jato revelaria
esquemas ainda maiores em gran-
des empresas de capital aberto, co-
mo Petrobras ¢ Eletrobras.

O relatério final da Comissio
Parlamentar Mista de Inquérito
instalada em 2005 para investi-
gar o escindalo dos Correios re-
veloua movimentagio de RS 2 bi-
Ihées em propinas e pediu o indi-
ciamento de mais de cem pes-
soas. Naquele ano, a empresa era
saudavel, com patriménio liqui-
do de R$ 226 bilhoes. Dez anos
mais tarde, quando foi votada a
Lei das Estatais, estava pratica-
mente quebrada, com RS 3,42 bi-
Ihoes de prejuizos acumulados.
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