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Recentemente, o TCU — Tribunal de Contas da Unido condenou, por unanimidade, o Governo
Dilma, por ter realizado pedaladas fiscais.

As pedaladas fiscais se caracterizam pelo adiamento irregular do pagamento de despesas, que
produz uma distor¢do nos dados sobre as contas publicas.

No caso do Governo Dilma, esse adiamento do pagamento foi feito deixando que bancos
estatais arcassem com despesas de programas do Governo.

Ao fazer isso, a Unido passivamente e irregularmente endividou-se com os bancos estatais.

A Lei de Responsabilidade Fiscal criou procedimentos para a contratacdo de divida e limites
substanciais para o endividamento de entes governamentais.

Além disso, estabeleceu proibicdo da celebragdo irregular de financiamentos dos entes
governamentais com os bancos que controla para evitar que os Governos sangrem esses
bancos, como acontecia no Brasil antes do programa de reestruturacdo da divida publica
ocorrido em meados dos anos 1990, antes do PROER e do programa de desestatizacdo de
bancos.

Mas o que dizer da irregular contratacdo de divida por entes governamentais com seus
concessiondrios e parceiros privados, por meio de criacdo de beneficios tarifarios, adiamento
do pagamento de aportes ou contraprestacdes, e/ou adiamento da realizacdo do reequilibrio
dos contratos?



Trata-se de adiamento pela Administracdo Publica da cobertura de custos que, pelo contrato
de concessdo, deveriam ser pagos ou reembolsados pela Administracdo Publica diretamente,
ou por meio de aumento de tarifas aos usuarios.

Ao adiar o pagamento desses custos ou o aumento de tarifas, a Administracdao Publica esta se
financiando junto aos seus concessionarios, isso é se endividando irregularmente com os
concessionarios.

Eventualmente essa divida tera que ser paga, juntamente com a remuneracao devida pela
Administracdo Publica ao concessionario pelo tempo em que reteve seus recursos.

Do ponto de vista econ6mico e financeiro, a situacdo é exatamente igual ao caso dos bancos
estatais. Os valores utilizados pelos bancos para pagar os custos dos programas sociais
eventualmente terdo que ser pagos pela Unido, juntamente com a taxa de juros decorrente do
atraso nesse pagamento.

Note-se que a remuneracao do concessionario pelo seu investimento na concessao é chamada
geralmente de taxa interna de retorno. Essa taxa tem uma ldgica idéntica as taxas de juros
cobradas pelos bancos para remunerar seus empréstimos.

E que, assim como os bancos, os concessiondrios renunciam a liquidez em troca de uma
remuneragdo por essa renuncia.

A principal diferenga entre um concessiondrio e um banco é que, enquanto o banco,
geralmente, realiza seus empréstimos levando em consideracdo a capacidade de geracdo de
receitas do ente governamental como um todo, o concessiondrio s6 pode levar em
consideragcdo o potencial de produgdo de receitas do projeto de concessdo pelo qual é
responsavel.

Além disso, o concessionario corre diversos riscos (da obra ndo ficar pronta, de ndo conseguir
atingir os indicadores de servico contratuais, de ndo se realizar o nimero de usuarios esperado
etc.) que os bancos ndo correm quando emprestam ao ente governamental.

Por essas razbes, as taxas internas de retorno esperadas pelos concessionarios para investir
nos projetos de concessdo sdo em regra muito mais altas do que as taxas de juros cobradas
pelos bancos para emprestar ao mesmo ente governamental.

Em artigo recente, estimei a diferenga entre o custo da taxa de financiamento de um ente
governamental junto aos bancos e a taxa interna de retorno exigida por concessionarios de
infraestruturas desse mesmo ente em aproximadamente 10 pontos percentuais por ano.

Isso me permite afirmar que, do ponto de vista econébmico e financeiro, o atraso no
pagamento a concessiondrios é muito mais deletério para as finangas publicas que o atraso de
pagamento a bancos estatais.

Dai que as pedaladas fiscais quando praticadas sobre contratos de concessdo e PPP deveriam
ser tratadas de forma ainda mais grave do que as pedaladas realizadas sobre bancos.



Nesse diapasdo é importante perguntar qual o prazo para que a Administracdo Publica cubra
custos da sua responsabilidade, que eventualmente sejam arcados por concessionarios? A
resposta depende basicamente das leis de procedimento administrativo e de cada contrato de
concessao ou PPP.

Como a crise econémica do pais esta se aprofundando, é provavel que preocupacdes com o
cumprimento de regras fiscais se tornem ainda mais agudas nos préximos anos.

Nesse contexto, ndo serd surpresa se os Tribunais de Contas da Unido, Estados, Distrito Federal
e Municipios condenarem chefes dos respectivos Poderes Executivos pelas pedaladas em
concessoes e PPPs.



