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CONJUNTURA

A nova linha

da Petrobras

Enquanto a nova presidente, Magda Chambriard, adota um tom conciliador, 0
ministro Alexandre Silveira deixa claro que o governo é quem comanda a estatal
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a primeira entrevista

apos ser designada para

0 cargo, anova presiden-

te da Petrobras, Magda
Chambriard, reforcou o compro-
misso que terd pela frente com
0s acionistas minoritdrios e ma-
joritdrios da petrolifera. Em tom
conciliador, a chefe da estatal de-
fendeu o didlogo para a distribui-
¢ao de dividendos e o respeito a
légica empresarial.

“Dando lucro, sendo tempes-
tiva, atendendo aos interesses
tanto dos acionistas publicos
quanto privados, nés vamos fa-
zer (o pagamento de dividen-
dos). A palavra-chave é conver-
sa. Teremos que conversar mui-
to e entender muito as demandas
de cada um. Vamos colocar a Pe-
trobras a disposicao dos interes-
ses de seus acionistas, dentro da
légica empresarial”, disse Cham-
briard, no Rio de Janeiro.

Segundo a presidente, a em-
presa deve ser rentdvel, mas
atender aos interesses dos acio-
nistas minoritdrios e majoritd-
rios. Durante a entrevista, citou
diversas vezes a palavra “lucro” e
garantiu que dard prioridade ao
fechamento das contas no azul.
Ela também ironizou os investi-
dores que criticaram a escolha
dela: “Quando eu fui indicada,
as acoes cafram. Pensei: ‘gente,
€ hora de comprar’”, satirizou.

Sobre a questdo dos dividen-
dos, Chambriard nao confirmou
se vai aderir a politica de distri-
buicdo integral ou parcial dos va-
lores. Acrescentou que terd que
“ver isso com carinho”.

Em relagdo a politica de pre-
cos definida logo no inicio do

Magda Chambriard se diz disposta a “conversar muito" com os acionistas da Petrobras

governo Lula, que substituiu a
Paridade de Precos de Impor-
tacdo (PPI), utilizada na gestao
anterior, a nova presidente disse
que manterd o objetivo de “abra-
sileirar” os combustiveis, e afir-
mou ser “indesejdvel” ter uma
instabilidade nos precos.

Ingeréncia

Em Belo Horizonte, sem ro-
deios, o ministro de Minas e
Energia, Alexandre Silveira, re-
forcou o comando do governo
sobre a Petrobras. Em evento do
Grupo de Trabalhos de Transicao
Energética do G20, ele afirmou
que o Executivo deve agir como
“controlador” e definir os rumos
da companhia.

Ao mencionar a mineradora

Vale, Silveira afirmou que a si-
tuacdo da Petrobras é diferente.
“A Vale é uma corporation, on-
de o governo nio é controlador.
Mesmo assim, somos formado-
res de politicas e somos regula-
dores do setor mineral. Agora, a
Petrobras, nds podemos muito
mais do que isso. Somos contro-
ladores e ndo podemos nos en-
vergonhar disso”, disse.

O ministro lembrou que seis
dos 11 conselheiros da petro-
leira sdo indicados pelo gover-
no. “O que o governo quer na
Petrobras? Que continue sendo
uma empresa atrativa para o in-
vestidor nacional e internacio-
nal; que tenha uma governanca
segura. Agora, ela tem um dever
social”, ponderou.

O titular da pasta disse ainda

Ahora e avez do ajuste municipal

O agravamento da situagao fi-
nanceira dos municipios foi o te-
ma que mais se destacou no no-
ticidrio econdmico dos ultimos
dias, em parte pela realizacao
da Marcha a Brasilia em Defesa
dos Municipios, promovida pela
Confederacao Nacional de Mu-
nicipios (CNM).

Essa crise teve origem 14 atrds,
na Assembleia Constituinte de
1988, e vem piorando ao longo do
tempo, basicamente porque es-
ses entes passaram a assumir um
volume cada vez maior de obri-
gacdes nas dreas de satde, edu-
cacdo e assisténcia social. Para
atuar ali de forma mais incisiva,
foi necessdrio contratar um nu-
mero bem maior de servidores,
embora sem uma definicdo cla-
ra e adequada das fontes de cus-
teio de vdrios custos adicionais
incorridos, algo que, idealmente,
deveria ter surgido naturalmente
como parte do mesmo processo.

E juntamente com o que ocor-
resse com o pessoal ativo, uma
consequéncia inevitdvel seria a

disparada dos gastos previden-
cidrios que se seguiu ao cresci-
mento dessas contratagdes, sem
falar no aumento dos dispéndios
com contribuicdes sobre a folha
de pagamento junto ao INSS.

J& nos regimes proprios mu-
nicipais, a taxa média de cresci-
mento real desses gastos foi de
chocantes 12,5% a.a. em 2011-
18, bem acima das demais. Daia
importancia do equacionamen-
to dos elevados deficits previden-
cidrios que se seguiram.

Enquanto isso, sem providén-
cias para evitar o que se seguiria,
0 espaco para os demais gastos,
em todos os entes publicos, se
estreitou significativamente, de
forma tal que a taxa média de
crescimento dos investimentos
publicos agregados em infraes-
trutura acabou desabando para
-5,4% ao ano em 2010-22. E nado
foi por outra razao que a taxa mé-
dia de crescimento do PIB, que
nos anos 1970 oscilava em torno
de 7% ao ano, acabaria desaban-
do para 1,2% ao ano em 2010-22.

Um ponto importante a des-
tacar € que, como na previdéncia
municipal predomina o Regime
Geral, com contribuicdo patro-
nal de 20% sobre a folha, segui-
ram-se, do que foi dito acima,
gastos bem mais elevados com
tais contribui¢des a previdéncia
social que os municipios passa-
ram a desembolsar. Por conta
disso, ganhou bastante espaco
no debate a importancia da de-
soneracdo da folha.

O actimulo de tamanhos gas-
tos adicionais nos municipios
acabou levando a suspensio nao
previamente combinada de pa-
gamentos relacionados com as
préprias contribuices patronais
a previdéncia social, ou, no ca-
so dos que tinham regimes pro-
prios, aos respectivos fundos,
sem falar em obrigacoes ligadas
a precatorios. Daf ter surgido o
montante chocante de quase R$
500 bilhoes de dividas a parte da
contracdo convencional (sendo
R$ 250 bilhdes de dividas con-
trafdas junto ao Regime Geral,

estar otimista em relagdo a Mag-
da Chambriard. “As pessoas nao
entenderam que a agenda que
eu defendo é uma agenda na
qual eu acredito, mas é uma
agenda do Brasil, uma agenda
do governo. Ela conhece a agen-
da e vai fazer com esse espirito
de manter a empresa sob uma
gestdo que dé credibilidade para
investidores”, comentou.

Em seguida, Silveira afirmou
respeitar a governanca da com-
panhia. “Todos os projetos que
nés queremos para o Brasil tém
que passar por uma governan-
ca da Petrobras, nés nao intervi-
mos nessa governanca. Eu sem-
pre deixei isso muito claro, nun-
caliguei nem nunca vou ligar pa-
rainterferir no governo da Petro-
bras”, emendou.

50 bilhdes aos Regimes Préprios
e R$ 196 bilhdes para precat6-
rios), a espera de alguma solucao.

Em reacdo ao elevado cres-
cimento dos passivos atuariais
consolidados em si (hoje alcan-
cando o montante de cerca de
R$ 1,1 trilhdo), em face dos novos
compromissos assumidos com
aposentadorias e pensoes, a sai-
da é conhecida e se chama “equa-
cionamento previdencidrio”, ou-
tro nome para a tentativa de ze-
rar os passivos atuariais, algo que,
sem solucodes rapidas, acabaré fi-
cando cada vez mais complicado.

O quejé foifeito na direcao de
arrumar a casa? Devem-se desta-
car os ingentes esforcos da CNM,
que vem apresentando diagnos-
ticos relevantes sobre o assunto,
propondo o citado equaciona-
mento previdencidrio, assesso-
rando grupos de municipios na
busca de solugdes, fazendo ges-
toes cuidadosas, mas incisivas,
junto ao meio politico em geral,
alertando para o fato de que vé-
rios municipios teriam assumi-
do elevados compromissos fi-
nanceiros na drea de gastos so-
ciais sem fontes adequadas de
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Foi este GDF que fez.
E esta fazendo muito mais.

Natalia Ferreira
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Beneficiada com o Cartao Gas

O preco da inflacao

Economistas do mercado fi-
nanceiro voltaram a elevar as
projecodes para a inflacdo para
0s préximos anos. Segundo os
dados do Boletim Focus, divul-
gado ontem pelo Banco Central
(BC), a estimativa para o Indice
Nacional de Pre¢os ao Consumi-
dor Amplo (IPCA) subiu de 3,80%
para 3,86% em 2024.

Essa € a primeira revisdo am-
pla, em quase todo o horizonte
dapesquisa. A previsio paraain-
flagdo de 2025 também avangou,
de 3,74% para 3,75%. A estimati-
va para 2026 foi elevada de 3,50%
para 3,58%. Apenas a projecao
para 2027 permaneceu inaltera-
da, em 3,50%.

A meta de inflacdo estabe-
lecida pelo Conselho Monetd-
rio Nacional (CMN) é de 3%
em 2024 e em 2025. A margem
de tolerancia para que ela se-
ja considerada cumprida é de
1,5 ponto percentual para bai-
X0 ou para cima.

A revisao das expectativas
indica que o mercado j4 es-
td precificando o descumpri-
mento da meta fiscal, confor-
me destacou Gabriel Meira,

custeio, o que tende automatica-
mente a levar ao aumento formal
ou informal de endividamento. E
a busca de um equacionamento
definitivo da situacao fiscal em
um sentido amplo, sem precisar
recorrer a solucoes irregulares ou
atipicas (como a mera suspensao
de pagamentos).

Vem também defendendo in-
sistentemente uma proposta de
desoneracdo da tributagao so-
bre a folha de pagamento junto
ao INSS, que parece evoluir pa-
ra um final favordvel aos entes
subnacionais, acreditando-se na
possibilidade de uma solucao de
consenso entre as partes envolvi-
das no prazo de 60 dias.

Para concluir, na sua Emenda
n°6, a PEC que vem de ser enca-
minhada tem seis medidas de
sustentabilidade fiscal dos mu-
nicipios e uma medida de com-
pensacdo para a Unido, por fal-
ta de estimativa de impacto de
medidas e por ndo ter as neces-
sdrias medidas compensatérias,
exigéncias legais essas que nao
tinham sido cumpridas: 1- Mo-
delo de desoneracdo da contri-
buicdo para o Regime Geral, que

especialista em commodities
daValor Investimentos. “O mer-
cado estd entendendo que o
cumprimento da meta de in-
flacdo ndo vai acontecer. Soma-
do aisso, ainda teremos no ano
que vem uma substituicdo do
presidente do BC por uma in-
dicacdo do governo”, afirmou.

Em evento com empresdrios
em Sao Paulo, o presidente do
BC, Roberto Campos Neto, ale-
gou que hd uma “tentativa de
politizar as decisdes” do Banco
Central. “Nao foi isso que aconte-
ceu, é s6 mais um momento que
temos que manter a serenidade,
falar que foi técnico. O tempo é
o melhor remédio, acho que as
nossas decisdes vao mostrar que
sdo técnicas”, alegou.

As novas expectativas de in-
flacdo, somadas a ata da ultima
reuniao do Copom, colocam fim
nas esperancas de que os juros
terminem o ano em um digito. As
projecdes para a Selic, de acordo
com o Focus, foram mantidas em
todo o horizonte da pesquisa, fi-
cando em 10% para 2024 e em
9,0% em 2025, a mesma estima-
tiva para 2026. (RG)
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NOS REGIMES MUNICIPAIS, A TAXA MEDIA DE CRESCIMENTO REAL DOS GASTOS PREVIDENCIARIOS FOI DE CHOCANTES 12,5% A.A. EM 2011-18. JA O ESPACO PARA 0S
DEMAIS GASTOS SE ESTREITOU, DE FORMA QUE A TAXA MEDIA DE CRESCIMENTO DOS INVESTIMENTOS EM INFRAESTRUTURA DESABOU PARA -5,4% AO ANO EM 2010-22

comeca com 8% e vai progredin-
do aolongo dos anos; 2- Parcela-
mento especial das dividas dos
municipios, que, além do passi-
vo atuarial, tém uma divida mui-
to grande junto ao Regime Geral
e no que se refere a precatdrios;
3- Novo modelo de quitagao de
precatorios (diante do valor ele-
vado dos precatdérios, limitar o
seu pagamento a um percentual
factivel de sua receita corrente li-
quida sem deixar que os que tém
odireito arecebé-los ndo tenham
de esperar por um perfodo de-
masiadamente longo); 4- Equi-
paracdo das regras dos regimes
préprios dos municipios as da
Unido, algo que deveria ter sido
feito no esforco de 2019; 5- Pror-
rogacdo da desvinculacao de re-
ceitas dos municipios até 2032,
incluindo as contribuicdes, para
aumentar o respectivo félego; 6-
Algumas regras para tornar mais
claro o aporte de ativos, pois nao
cabe cobranca de Pasep sobre os
recursos dos regimes proprios de
previdéncia. (O tema deste arti-
go serd debatido hoje as 11h, em
https://www.youtube.com/wat-
ch?v=kA4 XW7zzZU).




