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Decisoes do
STF ‘poupam’, em
30 anos, R$ 685 bi

Acdes no Supremo que deram vitéria a Unido evitaram gastos com
a desaposentacio e com o refinanciamento da divida dos Estados

Rafael Moraes Moura
BRASILIA

Confrontados com um qua-
dro de profunda crise econ6-
mica, ministros do Supremo
Tribunal Federal (STF) toma-
ram neste ano decisdes que
evitaram pelo menos R$ 685
bilhdes em perdas para a
Unido ao longo dos proximos
30 anos, conforme levanta-
mento feito pela Advocacia-
Geral da Unido (AGU) a pedi-
dodo ‘Estado’. Entre as prin-
cipais vitérias conquistadas
pela Unido na arena juridica
estio a decisiodo STF envol-
vendo o refinanciamento da
divida dos Estados e a rejei-

desaposentacdo, que éa pOSSlbl-
lidade derecalculodaap:

doTribunal deContas daUnido
(TCU) que deu em ju-

doriano caso devoltaao merca-
do de trabalho. Segundo o go-
verno, o eventual reconheci-
mento ao direito de desaposen-
tagdo traria um impacto anual
de R$ 7,7 bilhdes (R$ 182 bi-
Thdes em 30 ano:

“A responsabilidade fiscal é
um principio constitucional na
agenda do STF, apesar de o tri-
bunalas vezes errar por falta de
informacdo”, comentou o mi-
nistro Gilmar Mendes, ao citar
entre os “erros” daCorteojulga-
mento sobreas regras parapaga-
mentodos precatorios,conclui-
do em 2015.

A AGU também conseguiu

Emjulhodesteano,oSTF de-
cidiuaceitaracordo firmadoen-
tre governadores e Unido sobre
a divida dos Estados, depois de
algumas unidades da Federa-
G20 terem conseguido limina-
resqueas permlmm pagarpres-

penderno STF o reajuste de
13,23% concedido adiversosser-
vidores do Judicidrio. Segundo
estimativas do governo, o rea-
juste teria impacto de RS 25,88
bilhdes por ano.
A Unido garantiu, no julga-
mento de outros trés casos, que

andoocdl-  prevalecesse o ent
culo de juros snmples.
Atendendo a um apelo da
Unido, o STF decidiu que as li- @ Economia

minares teriam de ser adapta-
das conforme o acordo firma-
do com o governo federal. A
cpoga,omesu.nodaFaamda
estimou nas con-

R$ 182 bi

seria o impacto em 30 anos
nas contas da Unido do

tas da Uniao pela adogao de ju-
ros simples seria da ordem de
R$ 402,3 bilhdes.

“As decisdes tomadas pelo
STF foram de acordo com as
nossas expectativas e mostram

de desaposentacdo, cujo pedido
foi rejeitado pelo STF em outubro

R$ 402.3 bi

seria o custo para o governo

muitobem ac: cada
vezmaior daseguranga juridica
do Pais”, disse o ministroda Fa-
zenda, Henrique Meirelles.
Em outubro, 0 STF rejeitou a

federal, aadogéo
de juros simples nos acordos
entre governadores e Unido
para o pagamento de dividas

nho de 2006 reajustes salariais
referentes a Unidade de Refe-
rénciade Pregos (URP) e a0 “ga-
tilho salarial”. O impacto des-
sas decisoes nas contas piibli-
cas erade R$ 45,8 milhdes.

“As consequéncias oriundas
da decisao emanada da Corte
devem ser aferidas, daiaimpor-
tancia da andlise, sempre bem
aprofundada, realizada pelo
STF”, avaliou a advogada-geral
da Unidio, Grace Mendonga.

Lesdo. Em novembro deste
ano,a presidente do STF, minis-
tra Carmen Liicia, suspendeu
uma liminar concedida no am-
bito do Tribunal Superior do
Trabalho (TST) contra ato ad-
ministrativo do ministro do
TSTIves GandraFilho.Gandra
solicitou ao presidente da Ca-
mara, Rodrigo Maia (DEM-RYJ),
aretirada de projetos de leique
previama criagao de aproxima-
damente 200 varas do traba-
1ho, 400 cargos dejuizes do tra-
balho e 8 mil cargos de servido-
res. A AGU viu “risco de grave
lesdo a economia piblica” nos
projetos, que tinham umimpac-
to estimado de R$ 1 bilhdo s6
neste ano.

Apesar das decisdes favord-
veis, a Unido se viu obrigada a
com artilhammul(adoprogm

le repatriagdo com os Esta-
dus conforme decisdes limina-
resproferidas pelaministra Ro-
sa Weber. Na avaliagio de um
ministrodo STFouvidopela re-
portagem,aCortendotemado-
tado decisdes pro-Fazenda, e
sim pro-Federacdo, tentando
fortalecer o pacto federativo.

Economia. Sessao do STF que derrubou a desaposentaqao e poupou R$ 7,7 bilhGes por ano
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Governo discute com
BNDES mudanca na
taxa de financiamento

Debate passa por
aproximar a TJLP dos
juros de mercado ou
até mesmo pelo fim
do crédito subsidiado

Vinicius Neder | RIO
Adriana Fernandes | BRASILIA

O governo estuda com o Banco
Nacional de Desenvolvimento
Econémico e Social (BNDES)
umamudanganaformadecalcu-
lo da TJLP, ataxaque corrige os
empréstimos de longo prazo do
Pais. Segundo pessoas a par do
assunto,aideiaé que osjurosdo
BNDES sejam fixados com base
em taxas do mercado, reduzin-
do, ou mesmo acabando, com o
crédito subsidiado.

O novo modelo em discussao

entre BNDES, Banco Central e
Ministério da Fazenda ¢ vincu-
lar a TJLP 2 taxa das NTN-Bs,

Umafontedaequipeecondmi-
ca disse que, com 0 novo mode-
lo, a TILP deixaria de ser uma
taxa “arbitrada”, fixada pelo go-
verno. Hoje,a TJLP é fixada tri-
mestralmente pelo Conselho

Monetario Nacional (CMN), for-
mado pelos ministérios da Fa-
zenda e do Planejamento e pelo
BC. “Tem uma vantagem que a
TJLP deixa de seruma taxaarbi-
trada. Ela passaasertaxademer-

titulos publi reladosainfla-
0. Haveriaumaregra de transi-
30, mas, em alguns anos, a taxa
do BNDES seria amesmada co-
brada nos titulos do Tesouro,
disseumafonte proximaaoban-
co,sobcondi¢aodoanonimato.

Ataxadostitulos puiblicosten-
deaseguirosjurosbdsicos,aSe-
lic (13,75% a0 ano), que baliza os
empréstimos no sistema finan-
ceiro. Hoje,a TILP estd em 7,5%.
O crédito oferecido pelo BN-
DES ¢ considerado subsidiado
porquea TJLPé menordo quea
Selic. O banco s6 oferece esses
juros baixos porquecapta recur-
508 no FAT, fundo formado com
contribui¢des sobre a folha de
pessoal, ou com os aportes do
Tesouro.

udo, mais proxxma da realida-
de”,di; de T1O.

Outra fonte da drea econdmi-
ca disse que o novo modelo de
cdlculo da TJLP criaria “umare-
gra permanente”. Alei diz quea
TILPdeveser definidapelainfla-
¢d0 mais um prémio de risco,
mas quando o CMN define a ta-
xa, ndofica claro como esses pa-
rametros foram calculados.

Hé uma discussao entre eco-
nomistas sobre os efeitos dos
subsidios e do chamado “crédi-
todirecionado”. Nogoverno Dil-
ma, o crédito direcionado -
além do BNDES, incluifinancia-
mentos imobilidrios e o crédito
rural - passou de R$ 333,4 bi-
Thdes no inicio de 201 para R$
601,3 bilhdes em maio de 2016./
COLABOROU FABRICIO DE CASTRO

BNDES deve adiantar reembolsos, diz Safra

Instituigdo antecipou o
pagamento de R$ 100 bi
ao Tesouro; para banco,
cronograma ajudaria
areduzir divida bruta

Adriana Fernandes | BRASILIA

O economista-chefe do banco
Safra, Carlos Kawall, defende
que o governo defina um crono-
grama de pagamento antecipa-
do dadivida do Banco Nacional
de Desenvolvimento Economi-
coeSocial (BNDES) ao Tesouro
Nacional paraajudar a reduzir o
estoque da dividabrutabrasilei-
ra,alémdecontribuir paraaque-

da das taxas de juros.

Kawall, quefoi titularda Secre-
taria do Tesouro e também inte-
grouadiretoriado BNDES, argu-
mentaqueocréditodadoaoban-
codefomento aolongodos tlti-
mos anos tira for¢a da politica
monetdria do Banco Central
(BC) paraocontrole dainflagao.

Ontem, o BNDES antecipou
o pagamento de R$ 100 bilhdes
ao Tesouro Nacional, 18,7% do
estoque da divida de R$ 532 bi-
Ihdes. Estudo dobanco Safrain-
dica que o escalonamento, pe-
lospréximos dezanos, do paga-
mento integral da divida pode-
ria permitir uma queda mais
acclerada dadivida bruta coma
redugdodonivelde crédito sub-

Gos Brasilono Ditrbuidoa A Toro 0BT e

sidiado da economia.

Kawall calcula que poderiam
ser devolvidos cerca de R$ 70
bilhdes dos empréstimos (ju-
ros e principal) anualmente,
atézerar o estoque, em umadé-
cada. Simulagdo feita pelo eco-
nomistamostraque adiferenca
noestoquedadividaaofinal se-
riade dez pontos porcentuais.

Nos cendrios tragados, sem o
pagamento antecipado, em
2030 a divida do banco com o
Tesouro beiraria 76% do PIB -
com adevolugdo dos emprésti-
mos, cairia para 66%. Nesse tlti-
mocenario,adividabrutadeve-
ré se estabilizar em 2022, atin-
gindo niveis abaixo dos atuais
s6nofim da proxima década.

A redugio, diz Kawall, teria
efeito importante na redugdo
do prémio de risco do Pais.
“Tem que dar um sinal para o
mercado de que existe um pon-
to devirada. Isso afeta o risco e
os juros”, afirma.

O governo anunciou inicial-
mente a devolugdo este ano de
R$ 100 bilhdes dos emprésti-
mos em trés parcelas. Em no-
vembro, o Tesouro informou
que o ressarcimento seria feito
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Segundo Kawall,comaqueda
significativa dos desembolsos
do BNDES nos ultimos meses,
o banco tem abundancia de re-
cursos e pode devolver os em-
préstimos ao Tesouro. Ele lem-
braque o custo dosubsidio em-
butido nesses empréstimos ¢
de cerca de R$ 30 bilhdes por
ano, por causa da diferenca en-
tre a taxa de financiamento do
Tesouro no mercado e a Taxa
de Juros de Longo Prazo
(TJLP), que ¢é taxa referencial
de juros do banco, bem inferior
aos do mercado, e que corrige
também os empréstimos feitos
20 BNDES pela Unio.

Kawall avalia que a antecipa-
¢ao dos pagamentos fard muita
diferenga para a politica de ju-
ros do Pais. “A dualidade que
existehojenomercadode crédi-
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to, de convivéncia de taxas li-
vres altas e taxa baixa subsidia-
da, reduzaforcadapoliticamo-
netdria e eleva o juro real neu-
troda economia”, afirma.

Paraele,boa parte da explica-
¢do para o juro alto da econo-
mia ¢ decorrente desse dualis-
mo. “O problema maior ¢ quea
divida estd crescendo de forma
excessiva e parte se deve ao en-
dividamento do BNDES. Nada
‘mais ldgico que uma politicade
repagamento”, afirma Kawall,
que propds inicialmente a cria-
¢do dos depdsitos remunera-
dos pelo Banco Central - medi-
da incluida no pacote anuncia-
do estasemana pelo presidente
do BC, Ilan Goldfajn.

“Naodd paraquerer fazeruma
reforma da Previdéncia e deixar
0BNDES intocdvel com esse cus-
tode subsidio”, ressalta.
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