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1 – Introdução
Em seu artigo em Brazil Journal, Marcos Lisboa (2018), Economista e Presidente do Insper, levantou o desenvolvimento das estatais no Brasil. Da sua reportagem foram extraídos quatro grandes pontos para a análise e estudo

· “O resultado das estatais melhorou 310% no primeiro trimestre deste ano contra o mesmo trimestre do ano passado” 

· “E fora as empresas listadas em Bolsa, tem pouca coisa realmente de valor: a carteira de ações do BNDES, mais algumas outras empresas.”

· “É bom lembrar que o governo anterior deixou as estatais quebradas, e hoje elas estão com superávit no conjunto da obra”

· “O setor elétrico está muito melhor hoje do que estava antes. Várias empresas estatais estão recuperadas. O Trabalho que o ministério do Planejamento fez com as estatais foi fora de série.”

Diante da frase de Marcos Lisboa, este trabalho visa analisar as demonstrações financeiras e contábeis das empresas estatais do 1° trimestre de 2017 até o 1° trimestre de 2018 de modo a averiguar se o ponto ressaltado por Marcos Lisboa é coerente e se realmente condiz com a evolução das demonstrações contábeis e financeiras das empresas estatais.

Na visão de Lisboa esse crescimento de 310% no horizonte de 1 ano é impulsionado, principalmente, pelas estatais listadas em bolsa e pelas ações que o BNDES possui gestão6.  Dentro dessa composição de ações do BNDES, encontra-se companhias de capital aberto e fechado, cuja participação varia de 0,12% até 36,36 %.

O economista também faz menção na sua reportagem em relação ao governo anterior que segundo ele deixaram as estatais quebradas e hoje estão com superávit. Esse trabalho também pretende explorar a veracidade dessas informações e como as políticas econômicas dos governos anteriores foram significantes e afetaram a eficiência operacional dessas companhias.

Marcos Lisboa apenas ressalta de maneira breve que o setor elétrico se desenvolveu e apresentou melhoras. Todavia, ele não relata sobre o custo da conta de energia que aumentou e que esse repasse teve que ser repassado ao consumidor final e assim, diminuindo seu poder de compra e gerando mais inflação. Segundo relatório da Reuters de novembro de 2017, o Ajuste da tarifa fiscal de estatais para a privatização encareceu o custo da energia na região Norte e Nordeste em 20% em relação à média nacional10

Segundo Edmar de almeida, Professor de Economia da Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), reajustes anuais em algumas distribuidoras gerou que tarifas seguissem abaixo dos custos, o que levou a Eletrobrás a assumir prejuízos bilionários parra manter suas operações. Dessa forma, o que marco Lisboa menciona como: “Varia empresas estatais estão recuperadas.” deve ser estudado e analisado de diversas óticas
 
Atualmente o Governo Federal controla 149 empresas estatais5. Das quais 101 são subsidiadas de outra estatal federal, no qual 95 são controladas diretamente por 3 estatais: Petrobras (41), Eletrobrás (38) e Banco do Brasil (16). As outras 6 são do BNDES (3), Caixa Econômica Federal (2) e Correios (1). Dessa forma, tendo como parâmetro a afirmação de Marcos Lisboa e a grande participação que essas Estatais ocupam no cenário nacional, para melhor análise de desempenho e averiguação será estudado o comportamento dessas 6 estatais por possuírem maior participação e composição do quadro de estatais.

A privatização das empresas estatais surgiu no ano de 1990, porém foi no governo de Fernando Henrique Cardoso que essas se destacam ainda mais, durante os dois mandatos de FHC houve a realização das maiores privatizações da história do mundo1, foi nessa mesma década que foi criada o Programa Nacional de Desestatização (PND) a fim de transferir para o setor privado atividades que pudessem ser mais bem administradas e também desafogar o setor público para que este possa se comprometer com problemas presentes no país. Desde 1990, 128 empresas estatais foram privatizadas. Temos como principais: Light, CEEE, CPFL, Eletropaulo, Vale do Rio Doce, Usiminas e Embraer.

Para Márcio Hollanda, Professor da Fundação Getúlio Vargas (FGV), A participação do Governo deve ser mantida em casos em que for pertinente, mesmo assim como fatia minoritária. “Se a função social for alta, justifica ser empresa pública”. Nesse sentido, percebe-se que o uso e administração dos recursos por meio das empresas estatais é fortemente motivado por decisões da administração que promovem o enxugamento dos gastos ao invés de promover o maior ganho do bem-estar social.

Na atualidade, a maior parte das estatais estão presentes no setor de Petróleo e Energia, isso porque o caráter da operação do setor dificulta a alta necessidade de aporte financeiro que deveria ocorrer caso essa fosse criada por uma empresa no setor privado. O governo consegue facilmente aumentar a margem de contribuição de impostos e assim aumentar a sua arrecadação para poder financiar operações de elevado custo como ocorre com esses dois setores em especifico.

Fonte: SEST/MP – Dados de Setembro de 2017

Segundo artigo publicado pelo IPEA, as empresas estatais facilitam e executam uma série de intervenções e de políticas industriais decididas em outro âmbito do Estado. Na Verdade, historicamente, os governos criaram empresas estatais nas quais outros tipos de intervenções e de políticas não conseguiram produzir os resultados desejados.4 As estatais além de tudo conferem ao Estado uma fonte de entrada de recursos e uma espécie de “Braço direito” que esse não teria ao negociar com o setor privado. 
Elena Landau, Economista e ex-diretora do BNDES afirma que a venda de fatias ou totalidades de empresas estatais não deve ter como motivação as contas públicas. “Essa ideia faz aumentar a resistência à privatização, porque perde a credibilidade”2. Segundo o Professor e pesquisador Edson Gonçalves da Fundação Getúlio Vargas (FGV), “O Estado pode passar completamente a propriedade da operação da companhia para o setor privado e pode conceder o serviço, que é o caso da energia elétrica em termos federais e a água e saneamento em termos estaduais.” 

Na visão de Paulo Feldmann, Professor da Faculdade de Economia e Administração da USP e ex-presidente da Eletropaulo, é comum que alguns setores, como o de energia elétrica no Brasil pertençam ao Estado. “Acho um problema privatizar a Eletrobrás. Alemanha, França, Itália, Japão têm uma única estatal de energia. Mesmo os países neoliberais não privatizaram, só os Estados Unidos.”7

Nelson Moreira, Professor da UFRJ, afirma que “Se hoje estamos aqui discutindo a privatização e venda de estatais como a Eletrobrás, daqui a cinco anos voltaremos a essa comissão para discutir racionalmente e aumentos de preços. Não é preciso ser especialista para saber que não se pode deixar um setor estratégico como o energético ser regulado pelos agentes financeiros, pelo mercado. Nenhum país sério do mundo faz, nem os Estados Unidos, nem a Noruega, nem o Canadá.” Da afirmação do professor, conclui-se que o governo deve conter o controle de determinados setores estratégicos de forma a não perder a sua soberania e assim, evitar que toda a riqueza gerada pelas companhias com a exploração de energia elétrica seja transferida ao exterior e dificultar o desenvolvimento da economia nacional.  


2 – Referencial Teórico


Para Sandro Cabral, Professor de estratégia do Insper, o problema de gestão das estatais está diretamente ligado ao sistema de presidencialismo de coalização. “É difícil ser eficiente em meio aos dilemas do presidencialismo de coalização, que tem de distribuir cargos em troca de votos no congresso”. Ou seja, o atual sistema de trocas para a aquisição de favores ou cargos públicos ainda é persistente na nossa sociedade.

Na Opinião dos professores Sandro Cabral e Paulo Feldmann, as estatais podem ser tão eficientes quanto as empresas privadas, o problema está no loteamento de cargos. Feldmann afirma que “No mundo todo existem estatais eficientes. Por que não pode ser assim no Brasil? Porque aqui temos os políticos tomando conta?”. O que os analistas visam demonstrar é de que as estatais, assim como as empresas privadas podem ser tão eficientes quanto uma empresa privada ou que foi privatizada. Todavia, o sistema de gestão dessas e adjunto a grande interferência por parte do sistema político brasileiro dificulta a melhor eficiência dessas companhias. Para poder chegar a uma conclusão coesa e com uma análise sólida, esse trabalho busca a inspeção em paralelo ao ambiente macroeconômico, político e os objetivos de cada empresa estatal ressaltado em seus relatórios publicados.
Na análise oposto do cenário de privatização das estatais, O professor Armando Castelar da FGV relata que: “Historicamente, a transferência de empresas do controle público para o privado traz uma melhor significativa na gestão. As empresas se tornam mais eficientes. Você deixa de ter problemas relacionados as indicações políticas de cargos. Também ganha agilidade em processo de compras e licitações e reduz o espaço para a corrupção.”

As empresas privadas são mais fiscalizadas do que as estatais, a CVM (Comissão de Valores Mobiliários), por exemplo, cuida e fiscalizar e garantir com que todas as empresas listadas sigam as normas dentro do mercado de ações, o que facilita a extração de dados e demonstrativos para análise.

3 – Metodologia

Durante o período de 2017 a 2018, serão analisadas todas as demonstrações contábeis e Financeiras da Petrobras, Eletrobrás, Banco do Brasil, BNDES, Caixa Econômica Federal e Correios. O seu grau de significância na composição do quadro de estatais no país atrelado ao conjunto de ações que Marcos Lisboa cita em sua entrevista realça a sua importância.
Essas companhias são também as que compõem o grupo de estatais que mais pagaram dividendo nos anos de 2016 e 2017, fator que contribui para a sua importância e significância.                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   
Para as companhias listada em Bolsa, como ocorre com a Petrobras, as restantes que não possuem capital aberto serão feitas a análise por meio das demonstrações publicadas nos seus sites para o público.

Fonte: Boletim de Desempenho das Estatais federais

Para a melhor extração dos dados e análise dos resultados e índices serão utilizados sites e plataformas de consultas como a CVM (Comissão De Valores Mobiliários), Economática, Bloomberg e Eikon.

Segundo o relatório de acompanhamento fiscal das companhias estatais, Quatro grupos de estatais responderam por 88,6% da distribuição de dividendos nos períodos de 2016 e 2017, BNDES (42,9%), Caixa Econômica Federal (20%), Banco do Brasil (13,8%) e petrobras (12%).Reforçando a escolha dessas companhias para analise


	Dividendos Pagos à União pelas Estatais (R$ Milhões)

	 
	2016
	Jan./set. -2016
	Jan./set. -2017

	Banco do Brasil
	1.328
	1057
	930

	BNB
	37
	37
	101

	BNDES
	217
	0
	3.412

	Caixa Econômica Federal
	739
	57
	0

	Correios
	0
	0
	0

	Eletrobrás
	0
	0
	0

	IRB
	83
	72
	53

	Petrobras
	0
	0
	0

	Demais
	443
	257
	255

	Total
	2848
	1479
	4751

	Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboração IFL



As análises serão embasadas nas interpretações das suas contas em paralelo ao cenário macroeconômico brasileiro e internacional, assim, também será necessário a consulta do relatório de administração da companhia junto a consulta em plataformas como a Euromonitor para melhor investigação, pesquisa e conhecimento de cada especificidade do setor das companhias Estatais.















5 – Conclusão

Diante da frase de Marcos Lisboa, o objetivo desse trabalho é certificar se realmente as companhias estatais cresceram 310 % no primeiro semestre de 2018 em relação ao primeiro semestre de 2017. Serão analisados os Balanços patrimoniais, Demonstração do resultado do Exercício e Demonstrativos dos Fluxos de caixas junto aos índices de desempenho das companhias para averiguar as afirmações feitas por Marcos Lisboa. 
O uso de plataformas como Eikon, Bloomberg e Economática auxiliará na melhor extração dos dados e evitar divergência de informações. A averiguação será feita por meio da leitura e conhecimento de cada objetivo das estatais ressaltado em seus relatórios e averiguar adjunto as condições econômicas dos pais e politicas propostos por entidades reguladoras e de pesquisa que demonstrem os efeitos diretos indireto das políticas adotadas pelas estatais e como isso foi plausível na sua evolução dentro do período de estudo.
O uso da Euromonitor e de sites de pesquisa como o IBGE e FGV serão de extrema importância para a consulta referentes a evoluções do setor das estatais e dos padrões da população brasileira para poder traçar paralelo de informações e poder chegar a conclusões mais sólidas
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Cronograma de Atividades
Período: fevereiro de 2019 á Dezembro de 2019


	Atividade
	Fev
	Mar
	Abri
	Maio
	Junho
	Julho
	Ago
	Set
	Out
	Nov
	Dez

	Colheta dos dados
	X
	X
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Analise dos índices e indicadores macroeconômicos
	
	
	X
	X
	
	
	
	
	
	
	

	Comparação com outras companhias do mesmo setor, estatais ou não
	
	
	
	X
	X
	X
	X
	
	
	
	

	Comparação com a conjuntura econômica e política de períodos anteriores
	
	
	
	
	
	X
	X
	X
	X
	
	

	Conclusão
	
	
	
	
	
	
	
	
	X
	
	



























Orçamento das Estatais

petrobras	2000	2001	2002	2003	2004	2005	2006	2007	2008	2009	2010	2011	2012	2013	2014	2015	2016	2017	0.6	0.66	0.71	0.71	0.78	0.81	0.84	0.87	0.88	0.88	0.89	0.86	0.88	0.87	0.85	0.85	0.85	0.87	eletrobras	2000	2001	2002	2003	2004	2005	2006	2007	2008	2009	2010	2011	2012	2013	2014	2015	2016	2017	0.22	0.21	0.18	0.13	0.12	0.11	0.1	0.08	7.0000000000000007E-2	7.0000000000000007E-2	0.06	0.08	0.06	0.06	7.0000000000000007E-2	0.08	7.0000000000000007E-2	0.06	demais empresas	2000	2001	2002	2003	2004	2005	2006	2007	2008	2009	2010	2011	2012	2013	2014	2015	2016	2017	0.05	0.05	0.05	0.05	0.05	0.02	0.02	0.03	0.03	0.03	0.02	0.03	0.02	0.03	0.04	0.04	0.03	0.03	setor financeiro	2000	2001	2002	2003	2004	2005	2006	2007	2008	2009	2010	2011	2012	2013	2014	2015	2016	2017	0.13	0.08	7.0000000000000007E-2	0.06	0.06	0.05	0.03	0.03	0.03	0.03	0.03	0.03	0.03	0.03	0.04	0.04	0.04	0.04	



Quantidade de Estatais por Setor

Quantidade	
Desenv. Regional	Saúde	Transporte	Comunicação	Abastecimento	índ. de Transformação	Portuario	Pesquisa e Desenvolvimento	Financeiro	Comérico e Serviços	Petóleo e Derivativos	Energia	1	3	4	4	4	5	8	9	14	15	35	37	

