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RESUMO

O trabalho apresentado visa analisar os impactos fiscais sobre a divida
publica que o processo de privatizacdo no Brasil ocasionou no periodo de
1995 a 2000. Tendo como objetivo principal a analise das contas publicas,
observando se com as receitas obtidas através das privatizacbes houve
uma reducdo da divida publica, ou entdo se verificou uma melhora no
ambito fiscal brasileiro, no que tange aos gastos com as estatais. Como
uma contribuicdo para o trabalho, sera apresentado um breve histérico das
principais privatizagbes ocorridas no Brasil desde a implantagdo do
processo dados relativos a divida publica e sua evolugdo com a entrada
dos recursos advindos das privatizagées. Também serdo apresentadas
breves opinides no plano tedrico, no que se referem ao destino dado as
receitas das privatizagoes.

Devido ainda a complexidade do assunto, no que diz respeito ao destino
das receitas das privatizagées, ocorridas no Brasil no periodo de 1995 a
2000, é com bastante cautela que se chega as conclusfes apresentadas

ao final deste trabalho.
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1 INTRODUGAO

A presente monografia tem como proposta analisar os efeitos fiscais
das privatizacdes ocorridas no Brasil, utilizando dados das privatizagoes
ocorridas no periodo de 1995 a 2000. A importancia do tema se reflete nas
contradicbes a respeito do uso das receitas das privatizagoes, a
contribuicdo das privatizagdes para o ajuste fiscal, bem como o impacto na
divida publica. A hipotese basica da presente monografia € a contribuicdo
das privatizacées no abatimento, ou mesmo na redugdo dos gastos
publicos.

Sera apresentada uma breve retrospectiva historica do processo de
privatizagcdo no Brasil, mostrando a evolugdo das privatizagdes desde a
sua implantacdo. A fim de identificar os efeitos fiscais das privatizagoes
nas contas publicas. Na seqliéncia, sdo apresentados pressupostos com
posicionamentos discordantes, no plano tedrico, em relagdo ao impacto
das privatizagdes na divida publica. Dando énfase a alguns conceitos
importantes para melhor entendimento da composicdo das contas que
fazem parte da divida publica.

Por fim, procura-se identificar e discutir os efeitos fiscais da
privatizacdo, através dos métodos histérico, observacional, estatistico e a
revisdo de literatura, utilizando os resultados obtidos no periodo de 1995 a
2000, a fim de se verificar a contribuicdo das privatizacbes para o ajuste
fiscal, bem como o impacto nas contas publicas. Apresentam-se na
conclusdo os resultados a respeito dos recursos provenientes das
privatizacdes, se abateram ou ndo a divida publica, ou ainda reduziram a
necessidade de financiamento do setor publico, no que tange os gastos

com as estatais.



2 O PROCESSO DE PRIVATIZAGAO NO BRASIL

Nas decadas de 40 e 50, o cenario econémico brasileiro ndo se
mostrava muito animador. Apesar de o processo de industrializacéo estar
em parte consolidado, o pais continuava sendo primario-exportador. O
crescimento econdémico brasileiro (resultante em grande parte da posicdo
de debilidade em que os paises europeus se encontravam naquele
momento), nao se mostrou eficiente, j@ que os padrboes de vida e
desenvolvimento estavam longe do nivel alcangcado pelos paises
capitalistas ricos.

Nessa conjuntura é que surge o embate do conceito liberal de
desenvolvimento, que pregava a nao intervencdo estatal no setor
produtivo, reservando tal papel ao mercado, e a concepgéo da teoria do
desenvolvimento (CEPAL), que defendia “a intervengdo do Estado como
forma de aglutinar poupanca e viabilizar investimentos em infra-estrutura
basica, que permitissem o direcionamento dos capitais privados para

atividade industrial” '

, via politica de substituicdo de importacdes.

No entanto, esses capitais privados se mostram ineficientes para a
fomentacdo da industrializacdo, ineficiéncia essa entendida no sentido
genérico da palavra, qual seja, a incapacidade ou desinteresse no
investimento em certos setores. Além disso, existiam setores industriais
considerados estratégicos (devido a fatores tecnolégicos ou de mercado),
cujo monopolio estatal era dito “imprescindivel”.

Dessa forma, adotou-se como estratégia de desenvolvimento a
intervencao estatal na economia, na qual as empresas estatais exerceriam
papel fundamental.

A criacao de Empresas Estatais (EEs) esta localizada nos setores
basicos da economia, como: siderurgia, mineracao, transportes, energia

elétrica e petroleo. Como exemplo destas empresas, podemos citar a

' FIORAVANTE, M.; FARIA, L.V. de. (Org.). A Ultima Década: ensaios da FGV sobre o
desenvolvimento brasileiro nos anos 90. Rio de Janeiro: FGV, 1993. p. 345.



Petrobras, a Companhia Vale do Rio Doce, Companhia Siderurgica
Nacional e Fabrica Nacional de Motores. Data desta época (1950), a
criacao do BNDE - atual Banco de Desenvolvimento Econémico e Social —
BNDES, com a finalidade de captacdo de recursos para financiar
investimentos.

O golpe de 1964, e o conseqliente advento do Regime Militar, “n&o
significou uma ruptura da opc¢ao brasileira pela via da industrializagao
tutelada do Estado, pelo contrario, durante o governo militar houve uma
expansao intensa do setor produtivo estatal, inclusive com a diversificagao
deste atraves da criagcdo de empresas subsidiarias durante o periodo do
Milagre Econdmico (1968-1973) 2.

Durante o periodo da Ditadura Militar cabe ainda destacar o ano de
1974, no qual “houve um pequeno declinio da expansdo em reflexo das
restricbes externas impostas pela crise internacional do petroleo” 3,

Na decada de 80 a economia brasileira estava estagnada, com a
reducdo da taxa de crescimento, ocorréncia de uma inflacao crénica, pelo
impacto negativo dado pelo segundo choque do petroleo e das altas taxas
de juros internacionais. “O setor publico estava com as suas financas
deterioradas e sem capacidade de investimento e o pais encontrava
bastante dificuldade para fazer frente a crescentes pagamentos em
decorréncia da divida externa, contraida em grande parte para financiar o
crescimento brasileiro nas décadas anteriores” .

Diante desse quadro apresentado da economia brasileira ate os
anos 80, e do processo de desestatizagdo ou privatizagdo bem sucedido
da Gra-bretanha, que teve inicio ainda na década de 70, transferindo
cerca de 40% do patrimdnio estatal ao setor privado, o Brasil e outros
paises da América Latina, foram estimulados a iniciar seus proprios

programas de privatizagao.

" FIORAVANTE; FARIA, op. cit., p. 345.

* BRASIL. Ministério da Fazenda. Secretaria do Tesouro Nacional. Finangas Publicas: Il
Prémio STN de Monografia. Brasilia: ESAF, 1998. p. 71.

" BRASIL, op. cit., p. 72.



No Brasil ocorreram fases de privatizagéo, tendo inicio ao longo dos
anos 80 e sendo marcadas pelas “reprivatizagcdes”, empresas que
pertenceram ao setor privado, sendo posteriormente incorporadas a
carteira do BNDES. No periodo que compreendeu a década de 80,
ocorreu a privatizagdo das estatais que o Estado estava gerenciando,
devido a elevada divida junto ao setor publico. Tais vendas somaram um
total de 38 empresas, sendo de médios e pequenos portes, onde gerou
uma receita de aproximadamente US$ 726 milhdes® na época das vendas.
‘Foi um periodo em que as privatizagées ndo eram orientadas para uma
ampla reforma. A atencio estava voltada para um saneamento nas contas
da carteira do BNDES”® .

Apesar de as privatizacbes brasileiras somente atingirem um
volume significativo em meados da década de 90, seus primérdios datam
do inicio dos anos 80. Como ja foi dito, esse periodo ficou caracterizado
pela estagnacdo econdmica e reducdo da taxa de crescimento. Nesse
contexto, o processo de privatizagcdo acabou ganhando forca devido a
pressao oposicionista do setor empresarial, que clamava pelo fim da
excessiva intervencio estatal; e da mudanga do pensamento do poder
executivo, que ja admitia a possibilidade de venda de algumas empresas
estatais.

Em 1979, foi criada a SEST — Secretaria Especial de Controle das
Estatais, que dentre outros objetivos, visava a limitagdo de aumento de
gastos das Empresas Estatais. Uma das primeiras medidas adotadas pela
SEST foi o levantamento do total de instituicbes federais, chegando a
conclusdo que das 505 entidades identificadas, 268 eram empresas

estatais.

S BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO E SOCIAL. Privatizagéo.
Disponivel em <http:www.bndes.gov.br> Acesso em 20 abr. 2005.

® MATOS FILHO, J.; OLIVEIRA, C. O Processo de Privatizagio das Empresas
Brasileiras. Brasilia: IPEA, n. 422, maio 1996. Texto para Discusséo.
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Em 1981, foi criada a Comissdao Especial de Privatizagdo — a
primeira medida concreta no sentido de alienar os ativos estatais —, que
apurou 140 empresas que poderiam ser alienadas imediatamente. Assim,
no periodo 1981 a 1984, foram privatizadas 20 Empresas Estatais, uma foi
arrendada e 8 foram absorvidas por outras instituicbes publicas, gerando
receitas no total de US$ 190 milhdes.

No Governo Sarney (1985 -1990), o ritmo lento do periodo
antecedente continuou marcando as privatizacées, sendo vendidas
apenas 18 empresas. Durante esta gestao, no entanto, ocorreu um fato
significante, que teria um impacto direto no que tange as privatizacées: “a
nova Constituicdo Federal, promulgada em 1988, instituiu uma série de
monopolios publicos em setores como o petrolifero e telecomunicacgdes e
restringiu a participacdo estrangeira nas areas de eletricidade e
mineracéo .

Na gestao Collor de Mello (1990 — 1992), a privatizacao foi erigida
ao status de prioridade. Neste momento, atraves da promulga¢ao da Lei
8.031/90, foi instituido o Programa Nacional de Desestatizagcdo — PND,
que estabeleceu as diretrizes (normas e procedimentos) a serem seguidas
no processo de desestatizagao, objetivando dar agilidade e transparéncia
ao mesmo. Cabe ressaltar que a mencionada lei restringiu a participacao
do capital estrangeiro nas privatizagbes, ao estabelecer que o investidor
estrangeiro nao pudesse adquirir mais de 40% do capital votante das
Empresas Estatais, ou seja, 40% das ac¢des ordinarias, estando as agdes
preferenciais livres de restricbes. O langamento do PND em 1990 marcou
mais uma fase das privatizacées. Este programa foi o principal instrumento
neste processo de privatizagdes no Brasil, e esta inserido num roteiro que
redefine o tamanho do papel do Estado, reduzindo significamente sua

participacdo no contexto de racionalizagao de recursos publicos. O Estado

" MATOS FILHO, J.; OLIVEIRA, C. O Processo de Privatizagao das Empresas
Brasileiras. Brasilia: IPEA, n. 422, maio 1996. Texto para Discussao.
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passaria a deixar de atuar diretamente nas areas de estrangulamento
econOmico, tais como infra-estrutura, e também na industria e servigos,
repassando para a iniciativa privada o volume de investimentos
necessarios nesses setores O papel do Estado passaria a ser o de 6rgéo
de regulagao e fiscalizacdo dos servicos publicos que s&o essenciais, tais
como telecomunicagdes, saneamento e eletricidade.

Segundo dados do Instituto de Pesquisa Econdémica Aplicada
(IPEA), o desempenho econdémico no periodo de 90-92 foi decepcionante,
com o aumento da taxa de desemprego, decréscimo do PIB e manutencéo
de uma inflagdo que nao parava de aumentar. A tdo sonhada estabilizacéo
econdmica ndo aconteceu, resultando num aumento do risco de se investir
no Brasil, inibindo o investimento estrangeiro e prejudicando, dessa forma,
a efetivacao das privatizagdes. “Os investidores estrangeiros também
foram desestimulados pela falta de acordo acerca das negocia¢bes da
divida externa” ®.

Apesar dos prognosticos desfavoraveis, apresentados em relatérios
do BNDES, houve a inclusdo de 68 (sessenta e oito) empresas no
Programa Nacional de Desestatizacbes - PND , sendo desestatizadas 18
empresas, nos setores de siderurgia, fertilizante e petroquimica, gerando
receitas que atingiram o montante de US$ 4 bilhdes:. Um exemplo de
estatal privatizada foi a Usiminas (em 1991), que permitiu uma
arrecadac¢ao maior que o dobro obtido na década anterior. Dessa maneira,
todos os esforcos do PND foram concentrados na venda de estatais
produtivas, pertencentes a setores considerados estratégicos (siderurgia,
petroquimica) para o desenvolvimento brasileiro.

Com a ascensdo a presidéncia de Itamar Franco (1992 — 1994),
devido ao impeachment do presidente Fernando Collor de Mello
(setembro/92), deu-se o prosseguimento ao programa de desestatizacao.

De acordo com os dados apresentados na Tabela abaixo, foram vendidas

¢ PINHEIRO, A. C.; KIICHIRO, F. (Ed.). A Privatizagio no Brasil: o caso dos servigos de
utilidade pablica. [S.1.]: Departamento de Relagdes Institucionais, 2000. p. 24.
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15 empresas, resultando em uma arrecadacdo de cerca de US$ 3,5
bilhdes. Algumas mudangas foram introduzidas na legislagdo com intuito
de ampliar e democratizar o PND. Dentre essas mudancas, destaca-se a
eliminacdo da discriminagcdo contra investidores estrangeiros ao se
permitir a sua participagcao em até 100% do capital votante nas Empresas

Estatais.

TABELA 1 - BALANGO DO PND - DEZEMBRO 1994

Numero de Valores obtidos
empresas em moeda Total obtido
Governo _
desestatizadas corrente (US$ (US$ milhdes)
milhdes)

COLLOR 15 0,016 3,494
ITAMAR 18 1,589 5113
TOTAL 33 1,605 8,607

Fonte: BNDES

Em 1995, Fernando Henrique Cardoso assumiu a presidéncia da
Republica, dando inicio a etapa mais longa, intensa e dificil do processo
de privatizacdo brasileiro. A privatizacdo revestiu-se de importancia sem
precedentes na agenda politica do pais, sendo considerada como um dos
principais instrumentos de reforma politica de Estado. Nesse sentido,
houve a ampliacdo e aceleracdo do Programa Nacional de
Desestatizacdo. Ocorreram também mudangas no ambito institucional,
com a criagdo do Conselho Nacional de Desestatizacgdo — CND, em
substituicdo a Comissdo de Privatizagdo. Naquele ano, o governo federal
acabou com os monopolios publicos nas telecomunicagdes, na distribuigao
de gas por dutos e no setor petrolifero, excetuando-se a prospecgéo e
refino. Além disso, o Conselho Nacional de Desestatizagdo aboliu a

distincdo entre empresas brasileiras de capital nacional e empresas
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brasileiras de capital estrangeiro, preparando o terreno para a
desestatizac&o das areas de geracao de eletricidade e mineracéo.

Em 95/96, foram desestatizadas 19 empresas, cuja arrecadacao
chegou aos US$ 5,1 bilhées®. Em 1997, ocorreu a venda da companhia
Vale do rio Doce — CVRD (maior exportadora brasileira), e o término da
desestatizacdo da Rede Ferroviaria Federal S.A — RFFSA (com a venda
da Malha Nordeste). Iniciou-se o processo de privatizacdao do setor de
telecomunicagdes, culminando, em 1998, com a venda da Telebras, a

maior privatizacdo ocorrida no mundo naquele ano.

* BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO E SOCIAL. op. cit.
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2.1 MOEDAS UTILIZADAS NO PROCESSO DE PRIVATIZACAO

As moedas de privatizagdo s&o, a grosso modo, titulos publicos que,
ou foram emitidos anteriormente ao Programa Nacional de Desestatizacao
e passaram a ser aceitos como meio de pagamento com a sua criagao, ou
foram criados tendo como possibilidade sua utilizagdo no PND. Por serem
papéis de valor presente baixo (na maioria inferior a 50% do seu valor de
face), negociados no mercado secundario com elevados desagios, sua
utilizacdo na compra de agbes das empresas privatizadas, ao par com a
moeda nacional, sempre foi ponto de polémica.

Afirma-se que a aceitacdo desses ativos pelo seu valor de face
acarretaria perdas fiscais para o Tesouro que, além de reduzir o montante
dos recursos recebidos em cash, perderia a oportunidade de apropriar-se
do desagio desses titulos no mercado. O governo, por sua vez, defende-
se com o argumento de que as moedas de privatiza¢ao, sao titulos criados
com a possibilidade de serem utilizados nas privatizagées, além de afirmar
que o uso desses papéis pode aumentar o numero de compradores,
elevando conseqlientemente o pre¢o de venda das empresas.

Essas moedas, na sua maioria, resultam do financiamento de
dividas antigas, reescalonadas de forma mais tranqtila para o Tesouro
devido a possibilidade de utilizagdo das mesmas, sem desagio, na

privatizagao, apura-se o real ganho conseguido.

O PND admitiu diversos tipos de moedas a serem utilizadas para a
aquisicdo das acbes que faziam parte das empresas que seriam

privatizadas. Tais moedas estdo listadas abaixo:

e Reais — R$;

A moeda corrente no pais sempre foi aceita como pagamento das

empresas desestatizadas.
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e Titulos da Divida Agraria — TDA;

Os TDA sé&o titulos nominativos e negociaveis, criados para pagamento de
indenizagcbes de desapropriagdo de terras realizada pela Unido para fins
de reforma agraria, nos termos do Estatuto da Terra - Lei n° 4.504, de 30
de novembro de 1964. Com a publicagcdo do Decreto n° 578, de 24 de
junho de 1992, os TDA que até 23.6.92 eram emitidos (e de
responsabilidade) pelo Instituto Nacional de Colonizagdo e Reforma
Agraria - INCRA sob a forma cartular, foram transferidos para a Secretaria
do Tesouro Nacional - STN, sendo as atribuicbes de gestdo, controle,
lancamento, resgate e pagamento de juros feitas diretamente pelo
Tesouro. Podem ser negociados no mercado de balcdo ou bolsa de
valores, sendo necessaria a intermediac&o de instituicbes financeiras que
devem registrar todas as operagdes de compra e venda e a consequiente
transferéncia de propriedade junto a CETIP. Para serem utilizados no
PND, estes titulos devem estar vencidos e serem escriturados no Sistema
SECURITIZAR/CETIP. Sua liquidacao financeira pode se dar na aquisi¢c&do
de empresas desestatizadas no ambito do PND, onde s&o aceitos ao pair,
e para tal, tanto o principal como os juros devidos, s&o atualizados "pro

rata temporis" entre a data da ultima atualizagao e a data de utilizacao.

e Obrigagdes do Fundo Nacional de Desenvolvimento - OFND:;

Em 1986, visando ao desenvolvimento nacional, foi criado o Fundo
Nacional de Desenvolvimento com o objetivo de financiar investimentos e
fomentar o crescimento da iniciativa privada nesse caminho. Consistia
basicamente de quotas a serem subscritas pela Unido com recursos
orcamentarios, além de participagéo obrigatoria - conforme o Decreto-lei n°
2.288/86 - de entidades de previdéncia privada patrocinadas por empresas
publicas e afins (no montante de 30% das reservas técnicas). Dessa forma
foram criadas as Obrigacdes do Fundo Nacional de Desenvolvimento -

OFND, que resultaram dos créditos oriundos desses “depositos
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compulsérios”. O principal é pago no prazo de maturagdo do titulo, isto &,
nao sao feitas amortizagcdes. Sao nominativas e negociaveis e a sua
liquidacdo financeira pode se dar na aquisicado de empresas
desestatizadas no ambito do PND, onde s&o aceitas ao par, e para tal,
tanto o principal como os juros devidos, sao atualizados "pro rata

temporis" entre a data da ultima atualizac&o e a data de utilizaco.

e Debéntures da Siderbras;

Originam-se da escrituracdo de emissdo de Debéntures da
SIDERBRAS firmada em setembro de 198831. Esta escritura foi aditada
duas vezes: dezembro de 1989 e novembro de 1990. As debéntures da
SIDERBRAS estdo escrituralmente registradas no Sistema Nacional de
Debéntures - SND, gerenciado pela CETIP, entretanto s&do negociadas
como moedas de privatizacdo. Podem ser negociadas em mercado de
balcdo, através da intermediacdo de instituicbes financeiras. Sua
liquidacdao financeira pode se dar na aquisicado de empresas
desestatizadas no ambito do PND, onde sdo aceitas ao par e para tal,
tanto o principal como os juros devidos, sdo atualizados "pro rata

temporis" entre a data da ultima atualizac&o e a data de utilizaco.

e Certificados de Privatizacédo — CP;

Os Certificados de Privatizacdo - CP, sdo titulos emitidos pelo Tesouro
Nacional, criados com a finalidade de faciltar o processo de
desestatizagdo. Sua emissado foi determinada pela Lei n° 8.018, de 11 de
abrii de 1990 e as condicbes de aquisicdo desses titulos foram
estabelecidas pela Resolugdo CMN n° 1.721, de 27 de junho de 1990. A
fonte de recurso dos CP é a contribuicdo compulsoria de instituicoes
financeiras, sociedades seguradoras e entidades de previdéncia privada,

baseada nos saldos contabeis de contas especificas do patriménio liquido
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dessas instituicbes. Esses titulos sao escriturados no Banco Central do
Brasil e podem ser consultados através do Sistema de Informagbes do
Banco Central - SISBACEN

e (Créditos Vencidos Renegociados (securitizados);

Os créditos securitizados resultam da renegociacdo de dividas
(contratuais) vencidas e nao pagas de responsabilidade da Unigo.
Incluem-se neste conceito dividas originarias, aléem das assumidas de
empresas extintas e afins pela Unido. Sdo aceitos, ao par, como moeda na
aquisicdo de empresas desestatizadas e podem ser negociados no
mercado secundario por intermédio da CETIP. Respondem pela maior
participacdo no estoque das moedas de privatizagcdo, sendo também as

mais utilizadas como veremos adiante.

e Créditos e Titulos da Divida Externa;

Sao titulos e créditos de responsabilidade do Tesouro Nacional e
representam dividas contraidas junto a comunidade financeira
internacional pelo governo e empresas brasileiras. Resultam de
reestruturacdo da divida externa de médio e longo prazo ndo paga devido
a crise cambial. A denominagao desses créditos deriva de sua origem,
forma ou acordo de reestrututacdo24. Sua utilizacdo no PND foi
determinada pela Resolugdo CD/PND n° 4.3.91 e regulada pela Resolugao
CMN n° 1.810/91. Inicialmente a utilizacdo desses papéis estava sujeita a
desagios de até 25% sobre o valor de face, mas a partir de setembro de
1995, uma Resolucdo do CMN eliminou essa restricao, passando esses

papeéis a serem aceitos a par.

e |etras Hipotecarias da Caixa Econémica Federal — CEF;

18



A criacdo deste fundo teve como finalidade cobrir saldos devedores
residuais originados pela diferenca entre os reajustes de prestacgées,
efetuados com base em plano de equivaléncia salarial, e do saldo devedor
de financiamentos concedidos no ambito do Sistema Financeiro da
Habitacdo - SFH e a Caixa Econdémica Federal, na qualidade de
administradora do FCVS, podera utilizar LH no pagamento dos débitos do
Fundo para com os agentes financeiros do SFH, desde que aceitas pelos
mesmos. A liquidag&o financeira pode se dar na aquisicdo de empresas
desestatizadas no ambito do PND, onde sdo aceitos ao par, e para tal,
tanto o principal como os juros devidos, sao atualizados "pro rata
temporis" entre a data da ultima atualizagdo e a data de utilizacao e para

isso devem estar registrados no CETIP.

e Notas do Tesouro Nacional - série M.

As Notas do Tesouro Nacional - NTN-M, sdo titulos da divida mobiliaria
que passaram a ser aceitos como moedas de privatizagdo por
determinacgdo do Decretg 1.837, de 6.12.95. Podem ser usadas, ao par, na
aquisicao de agdes das empresas desestatizadas. Contudo por possuirem
um fluxo relativamente atrativo, ndo ha interesse em usa-las de fato na

compra de estatais.

O comprador deveria atentar ao fato que cada privatizagdo deveria
receber um percentual minimo estabelecido em moeda nacional, ou seja,
em reais. J&4 o comprador estrangeiro, poderia utilizar todas as moedas
aceitas no programa. Mas somente os titulos e créditos da divida externa
poderiam ser adquiridos fora do Pais. As outras moedas, que estao acima
relacionadas referem-se a divida interna brasileira, de empresas estatais e

do Governo Federal, negociadas no mercado financeiro brasileiro.
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2.2 EVOLUGAO DAS PRIVATIZACOES

Com a criacdo do Conselho Nacional de Desestatizagdo — CND'®

(1995/1996), houve um aumento significativo de desestatizagées,
chegando a um total de 19 neste periodo, arrecadando cerca de US$ 5,4
bilhées, conforme pode ser observado na tabela 3. Ja em 1997, gestdo do
governo FHC, o ponto principal foi a venda da Companhia Vale do Rio
Doce (CVRD), e a entrada dos estados no programa de privatizacées.
Muito importante também, foi o inicio, em 1997, do processo de
privatizagao do setor de telecomunicagbes. Foram licitadas concessbes de
telefonia movel celular para trés areas do territério nacional, no valor de
US$ 4 bilhdes. A venda das empresas de telecomunicacbées de
propriedade do governo tornou-se possivel com a aprovagado, em
16.07.97, da Lei Geral de Telecomunicagées.
O ponto alto no ano de 1998, foi a venda das 12 holdings, criadas a partir
da cisdo do Sistema Telebras, , representando a transferéncia a iniciativa
privada, das Empresas de Telefonia Fixa e de Longa Distancia, bem como
das empresas de Telefonia Celular-Banda A. A arrecadacdo com a venda
dessas 12 empresas gerou uma arrecadacgéo que chegou a casa dos US$
19 bilhbes e o agio médio foi de 53,74% sobre o pre¢o minimo. (vide
Tabela 2).

Com a privatizacdo da Malha Paulista encerrou-se uma fase
importante da transferéncia dos servigos publicos a iniciativa privada. Foi
arrecadada com a venda da ultima ferrovia federal a importancia de US$
205,80 milhdes.

"% vide Anexo.
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TABELA 2 - EMPRESAS PRIVATIZADAS, VALOR DE VENDA E
DiVIDA TRANSFERIDA (1995 — 2000)

em US$ milhdes

Empresas Data do leildo® Valor da venda Divida transferida
01. Escelsa 11-jul-1895 519,30 2,00
02. Copene 15-ago-1995 270,40 475,40
03. CPC 28-set-1995 99,70 60,90
04. Salgema 5-out-1995 139,20 43,90
05. CQR 5-out-1995 1,70 -
06. CBP 5-dez-1995 - -
07. Nitrocarbono 5-dez-1995 29,60 7.50
08. Pronor 5-dez-1995 63,50 34,70
09. Polipropileno 1-fev-1996 81,20 4,60
10. Koppol 1-fev-1996 3,10 66,90
11. RFFSA - Malha Oeste 5-mar-1996 63,40 -
12. Light 21-mai-1996 2.508,50 585,90
13 Deten 22-mai-1996 12,00 -
14. RFFSA - Malha Centro-Leste 14-jun-1996 316,00 -
15. Polibrasil 27-ago-1996 99,40 12,40
16. RFFSA - Malha Sudeste 20-set-1996 870,60 -
17. EDN 26-set-1996 16,60 -
18. RFFSA - Malha Tereza Cristina  22-nov-1996 17,90 -
19. RFFSA - Malha Sul 13-dez-1996 208,50 -
20. RFFSA - Malha Nordeste 18-jul-1897 14,60 -
21. CVRD 6-mai-1997 3.298,90 3.558,80
22. Tecon - 1 (Porto de Santos) 17-set-1997 251,00 -
23. Meridional 4-dez-1997 240,00 -

Cia. Docas do ES (Codesa):
24. Cais de Capuaba 6-mai-1998 26,20 -
Cia. Docas do ES (Codesa):

25. Cais de Paul 13-mai-1998 9,40 -
26. Tecon - 1 (Porto de Sepetiba) 3-set-1998 79,00 -
27. Gerasul” 15-set-1998 880,60 1.082,00

(continua)
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(continuacéo)

Porto do Rio (Term. Roll - on

28. Roll - off 3-nov-1998 26,50 -
29. Porto de Angra dos Reis 5-nov-1998 7,90 -
30. Malha Paulista (Fepasa) 10-nov-1998 205,80 -
31. Datamec 23-jun-1999 49,60 -
32. Porto de Salvador 1-dez-1999 20,90 -
Acdes Petrobras - oferta julho-agosto-
33, pablica” 2000/2001 4.840,30 -
34. Banespa 20-nov-2000 3.604,30 -
Total 18.875,60 5.935,00
Sistema Telebras® 9-jul-1998 19.237,00 2.125,00
Concessbes de telefonia celular
- Banda B 1997/1998 7.613,00 -
Empresas-espelho 1999 128,00 -
Total geral - 45.853,60 8.060,00

Fonte: BNDES

1/ Posicao em 28.11.2002.

2/ Refere-se ao leildo principal.

3/ Inclui leildo de sobras (US$79,1 milhdes) e ofertas aos empregados
(US$0,9 milhao).

4/ Inclui oferta aos empregados (US$2,3 milhdes).

5/ Inclui leilao de julho/2001 (US$808,3 milhdes).

6/ Inclui oferta aos empregados (US$293 milhdes).

O ano de 1999 registrou uma das menores arrecadacdes do periodo
analisado, 1995 a 2000. Neste ano o governo arrecadou US$ 128 milhdes
com a venda das concessfes para exploragdo de quatro areas de
telefonia fixa das empresas espelho que fardo concorréncia as atuais
companhias de Telecomunicac¢des, ficando a arrecadagdo um pouco
acima dos US$ 500 milhées, conforme demonstrado na Tabela 3.

O resultado do Programa Nacional de Desestatizagdo no ano 2000
de cerca de US$ 7,7 bilhdes (Tabela 3), foi marcado pela a venda das

acdes que excediam o controle acionario detido pela Unido na Petréleo
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Brasileiro S.A. — Petrobras, com arrecadacédo de US$ 4,0 bilhGes, que se
trata de operacdo pioneira em que, pela primeira vez foram aceitos
recursos do FGTS na aquisicdo das ag¢bes. E a alienacdo de 60% do
capital votante do Banco do Estado de S&o Paulo — BANESPA, com
arrecadacdo de US$ 3,6 bilhdes, o que significou um agio de 281% na
venda do Banco, em rela¢do ao pre¢o minimo de US$ 900 milhdes.

Foram ainda realizadas vendas de participacdes minoritarias da
Uni&o incluidas no PND no ambito do Decreto 1068, bem como licitadas,
pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL, concessdes para
exploracdo de novos aproveitamentos hidrelétricos e de novas linhas de

transmisséo.

TABELA 3 —~ N° DE EMPRESAS PRIVATIZADAS, RECEITAS E

DEBITOS TRANSFERIDOS (1995 — 2000) "
Em US$ milhdes

Data N° de Empresas Receitas Débitos Transferidos Total
1995 8 1.123,00 624,00 1.747,00
1996 11 4.299 60 670,00 4.969,60
1997% 4 8.729,00 3.559,00 12.288,00
1998¥ 7 23.478,00 3.207,00 26.685,00
1999 2 554 00 - 554,00
2000 2 7.670,00 - 7.670,00
Total 34 45.853 60 8.060,00 53.913,60

Fonte: BNDES

1/ Posigdo em 28.11.2002.

2/ IncluiBanda B (areas1,2,7, 9e 10).

3/ Inclui doze empresas do Sistema Telebrds e Banda B ( areas 3, 4,
5,6 ¢ 8).

4/ Inclui oferta a empregados Telebras ( US$293 milhdes ) e "empresas
espelho” (US$128 milhdes).

5/ Inclui Banespa, Petrobras e leildo acdes Decreto 1.068 (US$34 milhdes).
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3 PRESSUPOSTOS DO PROCESSO DE PRIVATIZAGAO NO BRASIL

A privatizagdo é usualmente vista como um instrumento chave do
processo de ajuste fiscal, que objetiva a busca do equilibrio nas contas
publicas, ou seja, um ajuste das finangas do setor publico via diminuigéo
do déficit.

A idéia de que a venda de propriedade estatal poderia abater a
divida publica ja era vislumbrada por SMITH, citado por NUNES (1998, p.
206): “Em cada monarquia da Europa a venda das terras da coroa iria
produzir uma grande quantia de dinheiro, que, se aplicada no pagamento
dos débitos publicos...”"".

Varios autores corroboram com a tese de que as privatizagdes tém
um impacto positivo no ajuste fiscal. Segundo MATOS FILHO e OLIVEIRA
(1996), a privatizagdo aparece como a principal fonte de recursos nao-
inflacionarios para o financiamento do déficit publico, uma vez que reduz
as necessidades de financiamento do setor publico (NFSP) de duas
formas. “Na primeira forma, diminui a necessidade de emissao de papéis
(titulos ou moeda) para financiar gastos correntes, e na segunda, reduz a
divida em virtude da troca de titulos publicos por acées das empresas
privatizadas” '*.

No inicio do século XX, em especial apos a depressdo de 1930, a
intervencéo direta do Estado no setor produtivo era tida como necesséaria e
estava relacionada com a sua funcédo estabilizadora. Naquela época
entendia-se, por influéncia do pensamento de Keynes, que o aumento dos
gastos do governo e, por conseguinte, a elevagcdo do nivel de demanda
agregada, poderia contribuir para a geragdo de emprego e renda, evitando

eventuais crises de superprodugao.

""NUNES, R. C. Privatizacio e Ajuste fiscal no Brasil. In: Finangas Publicas: || Prémio
STN de Monografia. Brasilia: ESAF, 1998.

2 MATOS FILHO, J.; OLIVEIRA, C. O Processo de Privatizagdo das Empresas
Brasileiras. Brasilia: IPEA, n. 422, maio 1996. Texto para Discussdo.
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A partir da década de 70 iniciou-se um movimento, principalmente
por parte do setor empresarial, a favor da nao intervencdo estatal.
Acreditava-se que o surgimento das crises e grandes déficits publicos
eram ocasionados pela forte participacao do Estado na economia. Nesse
contexto, a reestruturacdo do setor publico tornou-se uma condig¢do
necessaria e o processo de privatizacdao acabou ganhando for¢a, ainda
que seu inicio tenha sido lento, gradual e incipiente.

O processo de privatizagao no Brasil percorreu um caminho longo e
tortuoso até chegar ao estagio avancado, e quase final, em que se
encontra atualmente. Longe da unanimidade, quer por motivos politico-
ideologicos, quer por discordancias técnicas, tal processo se apresentou
como um dos marcos mais consolidados no que diz respeito a politicas
macroecondmicas adotadas na ultima década.

No plano tedrico tem-se também a contribuicdo de CAMPOS, citado
por NUNES (1998, p. 173), com o seguinte raciocinio: “Como o capital da
Uniao investido nas empresas estatais rende 1,08% a.a., a privatizacao
pode ter um significativo impacto fiscal se esse patriménio for vendido e
usado para abater divida publica, sobre a qual o governo paga juros
anuais na faixa de 20% a 25%. A cada R$ 10 bilhdées de patrimbnio
alienado seria possivel obter uma economia liquida de R$ 1,9 bilhdo a R$
2.4 bilhées por ano”.”®

Quando os recursos envolvidos nas privatizagcdes tornaram-se mais
significativos, a partir de meados dos anos 90, havia expectativa de que
fariam a divida publica estabilizar-se como propor¢éo do PIB ate que as
reformas institucionais (administrativa, previdenciaria e tributaria), entéo
em discussdo no Congresso, fossem aprovadas e passassem a surtir
efeitos. A privatizacdo, nesse sentido, seria utilizada como instrumento
auxiliar no processo de ajuste fiscal.

A privatizagdo se apresenta com papel fundamental para um

aumento na eficiéncia da economia brasileira e na sua manutengéo, ainda

* NUNES, R. C. op.cit.
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que no curto e médio prazo, utilizando as receitas das privatizagcées na
amortizagdo da divida, pode se promover uma estabilidade na relacdo da
divida publica / PIB.

Os técnicos do FMI mostram-se bastante entusiasmados com
relacdo a utilizacdo das receitas das privatizacbes na busca da
austeridade fiscal: “... As receitas das privatizagbes sdo mais
economizadas do que gastas (...) a situacdo fiscal tende a se beneficiar
com as privatizagées...” .

Ja para GIAMBIAGI e PINHEIRO", citado por NUNES (1996, p.
208), a privatizacdo pode contribuir eficazmente para o ajuste fiscal devido
a caracteristicas peculiares da nossa economia, na qual o pagamento de
juros é elevado e é baixo o retorno de dividendos com a participagao
acionaria das empresas publicas. Segundo tais autores, a privatizacao
traria varios beneficios em termos de ajuste fiscal. O primeiro seria que, ao
utilizar as receitas auferidas com a alienagcao de ativos estatais e
concessodes de servicos publicos para abater uma divida publica de custo
de rolagem elevado, haveria uma grande reducao no pagamento de juros
incidentes sobre a referida divida. Isto faria com que houvesse uma queda
dos juros devido ao aumento de credibilidade do governo e a menor
necessidade de captagao de recursos no mercado.

O segundo beneficio seria a transferéncia de dividas do setor
publico para o setor privado e extingdo dos gastos do governo com
aportes de capital nas empresas publicas. Pode-se citar ainda como
beneficio um possivel aumento da arrecadagao tributaria, em decorréncia
do aumento da rentabilidade e dividendos das empresas.

Para MANSOOR, citado por NUNES (1998, p. 207), a privatizacao

nao contribui para reduzir o déficit publico, pois implica tdo somente na

“ GIAMBIAGI, F.; PINHEIRO, A. C. Lucratividade, dividendos e investimentos das
empresas estatais: uma contribuicdo para o debate sobre a privatizacdo no Brasil. Brasilia:
BNDES, n. 34, 1996. Texto para Discusséao.

'S SECRETARIA DO TESOURO NACIONAL. Privatizacao e Contas Publicas no Brasil.
Disponivel em: <http://www.stn.fazenda.gov.br> Acesso em: 28 mar. 2005.
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troca de um ativo menos liquido por outro mais liquido, nao
proporcionando nenhum ganho fiscal direto. Assim, a politica de
privatizacdo se assemelha a emisséo de titulos publicos: recebem-se
recursos hoje, em contrapartida no futuro tem-se uma receita menor
decorrente de uma reducéo de rendimentos.

Segundo WERNECK (1989), “a privatizacdo de empresas estatais
em nada alterara a postura fiscal do governo, pelo fato de a alienacao de
ativos ef/ou a concessao de servicos publicos a iniciativa privada nao
alterar o seu patriménio liquido, ainda que certamente o governo se veja
com maior liquidez. Além disso, ao financiar os gastos publicos correntes
com as receitas de privatizacdes, o governo estara sinalizando maiores

déficits no futuro”'®.

“Muitas vezes as receitas de privatizagdo séo utilizadas para
pagamentos de dividas ndo contabilizadas no calculo da divida
liquida publica, ndo reduzindo a divida publica e acabando até
por. aumentar. o déficit publico. Essa situagdo ocorre, por.
exemplo, quando um governante vende uma empresa estatal e
com os recursos obtidos paga aos funcionarios publicos ou abre
uma estrada nova. Ha uma diminuigdo do ativo (empresa
estatal), sem redugdo de passivo (dividd). Por isso o déficit

aumenta”’.

® WERNECK, R. Aspectos Macroeconémicos da Privatizagdo no Brasil. Pesquisa e
Planejamento Econdémico. Rio de Janeiro, v. 19, n. 2, p. 27, ago. 1989.

" LIMA, E.C.P., Privatizagdo e Desempenho Econdémico. Brasilia: IPEA, n. 532, dez. 1997.
Texto para Discusséao.
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3.1 COMPOSICAO DA DiVIDA PUBLICA

DiVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO (DLSP)

E o saldo liquido do endividamento do setor publico ndo-financeiro e
do Banco Central com o sistema financeiro (publico e privado), o setor
privado n&o-financeiro e o resto do mundo.

O balanceamento entre as dividas e os créditos do setor publico
nao-financeiro e do Banco Central, € entendido como saldo liquido. Sendo
importante ressaltar que os saldos da divida liquida s&o apurados pelo
criterio de competéncia, ou seja, a apropriagdo de encargos é
contabilizada na forma pro rata, independente da ocorréncia de liberacées
ou reembolsos no periodo.

No Brasil o conceito de divida liquida € diferente de outros paises,
sendo que aqui se considera os ativos e passivos financeiros do Banco
Central, incluindo-se dessa forma a base monetaria, além desta fazem
parte da composicao da Divida Liquida:

A Divida Mobiliaria, que é o total dos Titulos Publicos Federais em
poder do mercado, titulos de emissao do Banco Central e os titulos de
emissao do Tesouro Nacional. Em fungcdo da Lei Complementar 101/2000,
o Banco Central, nao pode mais emitir titulos publicos desde maio de
2002. Em se tratando de divida liquida consolidada, n&o estao inclusos os
titulos de emissao do Tesouro Nacional em poder do Banco Central.

Nos governos estaduais e municipais, é o total de titulos emitidos pelos
seus respectivos tesouros, os titulos emitidos para pagamento de
precatorios e excluindo os titulos que estdo em tesouraria.

A Divida Securitizada, composta por:

- Certificados de Privatizacao (CP): titulos de emissdo do Tesouro
Nacional utilizados na compra de agdes das empresas estatais no ambito

do Programa Nacional de Desestatizagbes — PND,;
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- Dividas Vencidas e Renegociadas (DVR): débitos de empresas
estatais, assumidos e renegociados pelo governo federal mediante
securitizagao;

- Titulos da Divida Agraria (TDA): titulos em mercado emitidos pelo
Tesouro Nacional nos processos de desapropriagdo de terras para a
reforma agraria.

O endividamento liquido do setor publico das aplicagdes efetuadas
junto ao sistema financeiro compbéem a Divida Bancaria Liquida. As
dividas que estdo incluidas sdo as de origem junto aos Estados,
Municipios e Estatais, que foram refinanciadas pela Unido (Lei
8.727/1993). Estando incluso ainda nesta rubrica o endividamento publico
junto ao Fundo de Garantia por Tempo de Servigo — FGTS.

A Divida Externa Reestruturada é composta pelas dividas junto a
Unido, Estados, Municipios e Estatais, originadas das operagbes de
crédito externo que foram assumidas pela Unido relacionados a seguir:

- avisos MF-30 (29/08/1983);

- Brazil Investment Bond - BIB;

- Clube de Paris (uma instituicdo informal - sem existéncia juridica
reconhecida — e retine um grupo de paises credores, em geral da OCDE, com
o propdsito de renegociar a divida governamental de alguns paises em
dificuldades financeiras),

- divida de médio e longo prazo (DMLP);

- Programa de Modernizag&o do Setor de Saneamento.

Os Recursos do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), s&o as
disponibilidades e aplicagbes compulsérias do FAT no BNDES, que se
encontram aplicadas tanto no proprio BNDES quanto no Fundo
Extramercado do Banco do Brasil.

A rubrica Arrecadagdo a Recolher compreende o total da
arrecadagcdo dos tributos, pela rede bancéaria, que ainda nao foram
transferidos aos seus respectivos tesouros. E uma contra de transicao,

onde esta registrado o total de tributos arrecadados nos ultimos dias do
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més e que sera creditado nos primeiros dias do més subseqiiente nos
caixas de seus respectivos Tesouros.

Outros Depésitos do Banco Central sao:

- Restante do passivo monetario do Banco Central:

- Recolhimentos compulsérios sobre depositos e garantias
realizadas (Circular 2.168);

- Depositos Compulsérios do Sistema Brasileiro de Poupanca e
Empréstimo (Resolucdes 1.446 e 1.499);

- Depositos remunerados decorrentes de insuficiéncias e aplicacbes
de crédito rural (Circular 2.073);

- Garantia por fianca bancaria (Circular 2.175);

- Depositos a prazo (Circular 2.477);

- Depésitos judiciais (Circular 2.140);

- Operacdes de crédito (Circular 2.499);

- outras operacgdes ativas e passivas.

Ja a Base Monetaria é a parcela do passivo monetario do Banco
Central correspondente ao somatério do papel moeda emitido e das
reservas bancarias.

Ainda fazem parte da composi¢cado da Divida Publica as Operacgbes
Compromissadas, que representa o resultado das operagdes que
possuem compromisso de recompra ou revenda, utilizando como lastro os
titulos publicos que estao registrados no Sistema Especial de Liquidacéo e
Custddia - SELIC.

Os Créditos do Banco Central as Instituicbes Financeiras, perfazem
o total de créditos junto ao sistema financeiro que o Banco Central possui,
e que sao decorrentes de empréstimo de liquidez, de creditos com
instituicbes que estdo em regime de liquidacdo extrajudicial e créditos do
Programa de Incentivo a Reducéo da Presenca do Estado na Atividade
Bancaria - PROES e Programa de Estimulo a Reestruturagcgo e ao

Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional - PROER.
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O total das disponibilidades de fundos, a Carteira de Fundos, que
estao aplicados tanto nos setores publicos e privados quanto no Fundo
Extramercado do Banco do Brasil.

A soma liquida de diversas contas passivas e ativas pertencentes
ao Banco Central, como créditos a receber, outros tipos de contas
passivas, etc, representam as Demais Contas do Banco Central.

Ja a conta da Previdéncia Social, pode ser credora ou devedora,
pois representa o saldo total liquido dos créditos e débitos do Sistema
Publico de Previdéncia Social junto ao Sistema Financeiro.

Os Depdsitos a Vista sdo as disponibilidades mantidas em contas
de depédsitos a vista junto ao sistema financeiro, pertencentes aos
Estados, Municipios e Empresas Estatais.

A Divida Externa Liquida representam a Soma da Divida Externa
Bruta do Setor Publico nao-financeiro e do Banco Central, ja deduzidas as
aplicagbes em moeda estrangeira.

Por fim terminam por compor a divida os Debéntures de Empresas
Estatais e a Carteira de Titulos Publicos das Empresas Estatais, sendo o
primeiro o saldo remanescente de debénture (titulo mobiliario de renda
fixa), que foram emitidas por empresas estatais federais, e a ultima as
aplicagbes em titulos publicos das disponibilidades das empresas estatais
junto ao Fundo de Aplica¢des Financeiras ou no Fundo Extramercado do

Banco do Brasil (empresas estatais federais).

NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR PUBLICO (NFSP)

Sao obtidas através do calculo do resultado nominal com e sem
desvalorizagdo cambial.

O Resultado Nominal Com Desvalorizagdo Cambial representa a
variagdo nominal dos saldos da divida liquida, deduzidos os ajustes
patrimonial efetuados no periodo — reconhecimento de dividas e
privatizagées — excluindo-se ainda o impacto da variagéo cambial sobre a

divida externa. Este resultado ainda abrange o resultado fiscal primario, o
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componente de atualizacdo monetaria da divida, a apropriagcdo da
variacdo cambial sobre a divida mobiliaria interna e os juros reais.

Por outro lado o Resultado Nominal Sem Desvalorizacdo Cambia é
a variacdo nominal dos saldos da divida liquida, deduzidos os ajustes
patrimonial efetuados no periodo — reconhecimento de dividas e
privatizacdes — excluindo-se ainda o impacto da variacdo cambial sobre a
divida mobiliaria interna que é indexada a moeda estrangeira e sobre a
divida externa. Este resultado ainda abrange o resultado fiscal primario, o

componente de atualizacdo monetaria da divida e os juros reais.

AJUSTE PATRIMONIAL

Sao as variagcbes do saldo da divida liquida n&o considerados no
calculo do déficit publico. Inclui as receitas de privatizagoes e incorporacao
de esqueletos (passivos contingentes). Os esqueletos correspondes a
dividas juridicamente reconhecidas pelo Governo, que sao de valor certo,
e representam déficits do passado que nao foram contabilizados (o efeito

econdmico destes déficits ja ocorreram no passado).
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3.2 AS EMPRESAS ESTATAIS

AUTARQUIA

Da-se o nome de autarquia ao servico autdbnomo, criado por lei,
com personalidade juridica, patriménio e receita propria, para executar
atividades tipicas da Administracdo Publica, que requeiram, para seu
melhor  funcionamento, gestéao administrativa e financeira
descentralizada. Suas principais caracteristicas s&o: criacdo por lei;
personalidade juridica;, patrimbnio e receita proprios; exercicio de
atividades tipicas da administracdo publica; autonomia de gestéo; e
tutela administrativa.

Embora sejam inumeros os critérios para a classificacdo das
autarquias, predomina aquele que as divide em fundacionais e
corporativas. Incluem-se nesta ultima categoria as corporagdes publicas
profissionais, sejam reguladoras e fiscalizadoras de atividades de classe
(a Ordem dos Advogados do Brasil e o Conselho Federal de Engenharia,
entre outros), Quanto as autarquias fundacionais, "consistem em
personalizacbes de servicos com finalidades qualificadas pelo Estado
como préprias". A essa categoria pertence a grande maioria das
autarquias brasileiras.

Existem, ainda, autarquias de regime especial, as quais a lei
instituidora confere privilégios especificos e aumenta sua autonomia em
relacdo a das Autarquias comuns, sem infringir os preceitos
constitucionais. Sao consideradas Autarquias de Regime Especial, tais
com: o Banco Central do Brasil, a Comissao Nacional de Energia Nuclear

e a Universidade de Sao Paulo, entre outras.

FUNDACAO PUBLICA
As fundagbes publicas realizam atividades n&o lucrativas atipicas
do poder publico, mas de interesse coletivo, como a educacéo, cultura e

pesquisa. S&o criadas por lei especifica da entidade matriz e
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estruturadas por Decreto, independentemente de qualquer registro. Suas
principais caracteristicas séo:

(1) dotacdo especifica de patrimdnio, gerido pelos o6rgaos de
direcdo da fundacao segundo os objetivos estabelecidos na respectiva lei
de criacéo;

(2) participacdo de recursos privados no patriménio e nos
dispéndios correntes da Fundacao, equivalentes a, no minimo, um terco
do total;

(3) objetivos nao lucrativos e que, por sua natureza, ndo possam
ser satisfatoriamente executados por 6rgdos da Administracdo Federal,
Direta ou Indireta;

(4) demais requisitos estabelecidos na legislacdo pertinente a
fundacgoes.

As fundagbes sujeitam-se a supervisdo ministerial e foram
incluidas entre os érgdos da ADMINISTRACAO INDIRETA e definidas
como pessoas juridicas de direito privado. Ndo obstante, persiste a
discussdo quanto a sua natureza publica ou privada. Duas correntes se
formam: de um lado a que defende a natureza privatistica de todas as
fundagbes instituidas pelo poder publico e, de outro, a que entende
possivel a existéncia de fundacbes com personalidade publica ou
privada, a primeira das quais como modalidades de autarquia. Torna-se,
entao, dificil dar-lhes tratamento uniforme, pois se ha funda¢des que sao
auténticas autarquias, como o Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), outras se caracterizam como funda¢bes publicas,

como a Fundacéo Centro Brasileiro de TV Educativa.

EMPRESA PUBLICA

Chama-se Empresa Publica a entidade dotada de personalidade
juridica de direito privado, com patriménio proprio e capital exclusivo da
Unido, criada por lei para a exploracdo de atividade econdémica que o

Governo seja levado a exercer por forca de contingéncia ou de
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conveniéncia administrativa, podendo revestir-se de qualquer das formas
admitidas em direito. Sua caracteristica principal € possuir capital
exclusivamente publico, de uma sé ou de varias entidades. Suas
atividades se regem pelos preceitos comerciais.

No Brasil, sdo exemplos de Empresas Publicas o Servigo Federal
de Processamento de Dados (SERPRO), a Empresa Brasileira de
Correios e Telégrafos (ECT), e, mais modernamente, a Caixa Econémica
Federal (CEF) e o Banco Nacional do Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES).

SOCIEDADE DE ECONOMIA MISTA

Da-se o nome de Sociedade de Economia Mista a pessoa juridica
de direito privado, com participagcdo do poder publico e de particulares
em seu capital e em sua administragc&do, para realizagéo de atividades
econdmicas ou servigo de interesse coletivo outorgado ou delegado pelo
estado. Revestem a forma de empresas particulares, regendo-se pelas
normas das sociedades mercantis, com as adaptagbes impostas pelas
leis que autorizam sua formacgao.

Séao ainda caracteristicas da Sociedade de Economia Mista:

(1) maioria das agdes com direito a voto pertencente a Unido ou a
entidade da Administracao Indireta;

(2) penhorabilidade dos respectivos bens;

(3) regime tributario idéntico ao das empresas privadas;

(4) foro comum, muito embora seja obrigatoria a interveniéncia da
Unido nas causas em que figurar como autora ou ré, o que torna a
Justica Federal competente para os feitos em que seja interessada;

(5) sujeicao aos principios e normas falimentares.

No Brasil, sdo exemplos de Sociedade de Economia Mista o
Banco do Brasil S.A., e a Petroleo Brasileiro S.A. (Petrobras).

Distinguem-se as Empresas Publicas e as Sociedades de

Economia Mista quanto a forma de organizagdo e a composigédo do
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capital. A Sociedade de Economia Mista deve ser estruturada sob a
forma de Sociedade Andnima e a Empresa Publica sob qualquer das
formas admitidas em direito: a primeira € sempre sociedade comercial e
a segunda pode ser civil ou comercial. Com relagdo a composi¢gdo do
capital, a Sociedade de Economia Mista € constituida por capital publico
e privado e a Empresa Publica, por capital publico.

Quanto ao controle dos 6rgdos mencionados, todo e qualquer
o6rgdo da Administragdo Federal, Direta ou Indireta, esta sujeito a
supervisdo do ministério competente, estabelecendo-se que, no tocante
a administracdo indireta, a supervisdo ministerial visara a assegurar,
essencialmente:

(1) realizagdo dos objetivos fixados nos atos de constituicdo da
entidade;

(2) harmonia com a politica e a programacgéo do Governo no setor
de atuacao da entidade,

(3) eficiéncia administrativa;

(4) autonomia administrativa, operacional e financeira da entidade.
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4 DESTINACAO DOS RECURSOS DAS PRIVATIZAGOES NO BRASIL

No inicio das privatizagdes, isolou-se a contribuicio da privatizagao
para o ajuste fiscal, particularmente sobre a dindmica da divida e das
Necessidades de Financiamento do Setor Publico (NFSP) como proporcéo
do PIB. O Banco Central incorpora tais receitas no abatimento da divida
do Setor Publico, independente da destinagdo que o Governo dé para tais
recursos. No que tange ao uso das moedas de privatizagao, esta-se
restringindo o leque de destinagdo de recursos ao resgate de divida
securitizada em poder do mercado e favorecendo a renegociagdo de
dividas vencidas, ao mesmo tempo em que se oferece estimulo para
acelerar o processo de privatizagdo.

Contudo, se um dos objetivos que se espera atingir com o programa
de privatizagdo € o ganho fiscal com a entrada de recursos, a prioridade
do governo deve ser a redugdo da divida mobiliaria, cujo custo € superior
ao da divida securitizada, e, conseqlientemente, o governo deve preferir a
aceitacdo de moeda corrente. Dada a receita de privatizagao esperada,
conclui-se que podera conter provisoriamente a divida publica.

O que ocorre se o governo de fato ndo abate a divida, ao fazer outro
uso dos recursos (como ja exposto no texto), € que as NFSP aumentam.
Isso porque as receitas de privatizagdo no Brasil, seguindo recomendacéao
do Fundo Monetario Internacional (FMI), ndo sao apropriadas como
receitas propriamente dita (como uma receita tributaria, por exemplo) e
sim como fonte de financiamento. Ha uma diminuicdo de ativo (empresa
estatal), sem reducdo correspondente no passivo (divida publica). As

receitas de privatizagédo, assim, funcionam como um ajuste patrimonial.
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Tabela 4 — Demonstrativo da Divida Liquida do Setor Publico, Ajuste das Receitas Liquidas das

Gastos com Empresas Estatais — 1995 a 2000

Privatizacdes e

Discriminacao 1995 1996 1997
R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB
Divida Liquida Total — Saldo 208.460 30,5 253.187 31,4 304.814 34.4
Ajuste de Privatizagao K - - -745 -0,1 -17.045 -1,9
Gastos com Empresas Estatais 45578 6,7 47 .442 5,9 24.793 2.8
PIB? 683.282 100 809.349 100 893.188 100
(continua)
Discriminacao 1998 1999 2000
R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB
Divida Liquida Total — Saldo 373.037 40,6 429.321 41 1 469.127 41 .4
Ajuste de Privatizagéo Y -29.899 -3,2 -38.872 -3,7 -59.110 -51
Gastos com Empresas Estatais 23.697 2,6 29.571 2,8 24 873 2,2
PIB ? 925.086 100 1.050.353 100 1.139.274 100

1/ Valores com sinal negativo, entra como dedugao.

2/ PIB anual a pregos do ultimo més do ano ajustado pelo deflator IGP, tendo como base série publicada pelo IBGE.



De acordo com a Tabela 4, pode-se observar que, mesmo com o
ajuste das privatizagées'®, a Divida Liquida tem um aumento em torno de
dez pontos percentuais em relacdo ao PIB. Neste periodo analisado
mostra que as privatizagées nao tiveram um papel significativo na reducéo
direta da divida, entretanto, observando os gastos com as estatais, nota-
se uma reducao significativa.

No inicio do periodo estudado, ano de 1995, os (Gastos com
empresas Estatais perfazia praticamente o dobro dos valores gastos em
reais, em contraponto ao ano de 2000, cerca de 24 milhdes de reais. A
diferenca dos Gastos com as Estatais, do ano de 1995 ao ano de 2000,
como percentual do PIB se torna maior, sofre uma reducéo de 6,7% do
para 2,2% do PIB, uma reduc&o de mais de 200% no periodo.

Com observacgéo aos dados apresentados, pode-se concluir que no
abatimento da Divida Liquida do Setor Publico ndo houve influéncia com
as privatizagdes, mas no que tange ao impacto direto, que seriam o0s
Gastos com as Estatais, houve uma melhora significativa nas contas.

Como ja pbéde ser observado na Tabela 4 na evolugado dos Gastos
com as Estatais, houve uma reducéo significativa, este mesmo fato se da
na Tabela 5, através dos Gastos Internos e Externos. Observa-se que os
efeitos da privatizacdo sobre a Divida Externa Liquida Federal foram
positivos, pois no periodo analisado os gastos com estatais como parte da
Divida Externa reduz em 0,5 percentuais do PIB. O volume de receitas das
privatizacdes utilizadas para abater a Divida Interna, foi mais expressivo
que na Divida Externa, onde podemos notar na Tabela 5, que a reducao
dos gastos esta mostrada de forma mais significativa na Divida Interna,
com uma reducdo de cerca de quatro vezes, baixando de cerca de 34
milhdes de reais para 8 milhdes de reais, como percentual do PIB ficando

em 1,3% deste.

' valor liquido em cada ano de acordo com a forma de venda das estatais.
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or

Tabela 5 — Demonstrativo dos Gastos com Empresas Estatais — 1995 a 2000

Discriminagao 1995 1996 1997
R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB
- Divida Interna
Empresas estatais 34.424 49 31.532 3,9 8.004 0,9
- Divida Externa
Empresas estatais 12.1563 1,8 15.910 20 16.789 1,9
Empresas Estatais - Total 45.578 6,7 47.442 5,9 24793 28
(continua)
Discriminagao 1998 1999 2000
R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB R$ milhdes % do PIB
- Divida Interna
Empresas estatais 11.481 1,2 13.369 1,3 10.004 0,9
- Divida Externa
Empresas estatais 12.216 1,3 16.203 1,5 14.869 1,3
Empresas Estatais - Total 23.697 2.6 29.571 2.8 24.873 2,2

Fonte: Banco Central / MF. Elaboragéo da autora.



5 CONCLUSAO

Um dos principais objetivos das Privatizacbes € de auxiliar na
redugdo da Divida Publica, seja pela reducéo efetiva ou pela reducao de
gastos com as Estatais (reducdo de custos da Necessidade de
Financiamento do Setor Publico). Os dados do periodo analisado, 1995 a
2000, mostram efeitos positivos do Programa de Privatizacdo Brasileiro
sobre as contas publicas, as Necessidades de Financiamento das Estatais
se reduziram, junto com o avango do programa. Em se tratando da Divida
Liquida das Estatais, estas vém mostrando uma queda do ano de 1995 a
2000, principalmente no caso da Divida Interna, o que pode mostrar mais
um reflexo positivo das Privatizagoes.

Como muitas das empresas privatizadas tinham dividas que
ultrapassavam as vezes até metade de seu valor, os juros nominais
dessas empresas estatais continuariam pressionando a divida liquida do
setor publico. Portanto, a divida liquida dessas estatais possivelmente
permaneceria numa trajetoria ascendente, o que contribuiria para elevar a
Divida Liquida do Setor Publico, se ndo houvesse as receitas de
privatizacao ou dividas transferidas para o setor privado a fim de amenizar
esse efeito, para o Governo manter certas empresas sob controle estatal,
em particular aquelas que se apresentavam recorrentemente deficitarias,
representaria, na verdade, um custo de oportunidade, uma vez que
poderiam ser transferidas para o setor privado. Portanto no que se refere a
mensurac¢ao dos impactos da privatizagdo sobre a Divida Publica, pode se
considerar uma economia, como as dividas que foram transferidas para o
Setor Privado.

O processo de privatizacao tem papel fundamental no aumento da
eficiéncia econdémica e na manutencdo (no curto e médio prazo) da
estabilidade da relagdo Divida Publica/PIB, caso os recursos sejam

alocados para amortizagao.
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Com a politica macroeconémica adotada principalmente apds a
implantacdo do Plano Real, as taxas de juros da economia se elevaram
enormemente e é inegavel o aumento no estoque da divida publica
interna.

Portanto, o processo de privatizacdo como instrumento auxiliar de
ajuste fiscal, obteve um impacto positivo de curto prazo nas contas do
pais. Com a analise dos resultados pode-se observar que com a utilizacao
das receitas advindas das privatizagdes, houve uma efetiva reducédo nas
despesas com estatais como propor¢cdo da Divida Publica, contendo uma
trajetoéria mais ascende da Divida Liquida do Setor Publico (DLSP), o que
pbde possibilitar uma reestruturacdo das dividas, contribuindo para o

ajuste fiscal das contas do setor publico.
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ANEXO

Leis e Medidas provisérias que regem as privatizacdes a partir de 1998:

LEI-009700 12/11/1998 MODIFICA DISPOSITIVO DA LEI 9.491, DE 9 DE
SETEMBRO DE 1997, QUE "ALTERA PROCEDIMENTOS RELATIVOS AO
PROGRAMA NACIONAL DE DESESTATIZACAO, REVOGA A LEI 8.031, DE 12 DE

ABRIL DE 1990, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS".

ABRIL DE 1961, 8.666, DE 21 DE JUNHO DE 1993, 8.987, DE 13 DE FEVEREIRO
DE 1995, 9.074, DE 7 DE JULHO DE 1995, 9.427, DE 26 DE DEZEMBRO DE 1996,
E AUTORIZA O PODER EXECUTIVO A PROMOVER A REESTRUTURAGAO DA
CENTRAIS ELETRICAS BRASILEIRAS - ELETROBRAS E DE SUAS
SUBSIDIARIAS E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

LEI-009635 15/05/1998 ALTERA PROCEDIMENTOS RELATIVOS AO PROGRAMA
NACIONAL DE DESESTATIZACAO DE QUE TRATA A LEIl 9.491, DE 9 DE
SETEMBRO DE 1997, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

LEI-009619 02/04/1998 AUTORIZA AS CENTRAIS ELETRICAS BRASILEIRAS SA.
ELETROBRAS E A UNIAO A ADQUIRIREM ACOES DA COMPANHIA
ENERGETICA DE ALAGOAS - CEAL, DA COMPANHIA ENERGETICA DO PIAUI -
CEPISA, DA CENTRAIS ELETRICAS DE RONDONIA S.A. - CERON E DA
COMPANHIA DE ELETRICIDADE DO ACRE - ELETROACRE, PARA EFEITO DE
INCLUSAO DESSAS EMPRESAS NO PROGRAMA NACIONAL DE
DESESTATIZACAO - PND, BEM COMO O AUMENTO DO CAPITAL SOCIAL DAS
COMPANHIAS DOCAS DO RIO DE JANEIRO - CDRJ E DOCAS DO ESTADO DE
SAO PAULO - CODESP, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

LEI-009491 09/09/1997 ALTERA PROCEDIMENTOS RELATIVOS AO PROGRAMA

NACIONAL DE DESESTATIZAGAO, REVOGA A LEI 8.031, DE 12 DE ABRIL DE
1990, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

LEI-009472 16/07/1997 DISPOE SOBRE A ORGANIZACAO DOS SERVICOS DE
TELECOMUNICACOES, A CRIACAO E FUNCIONAMENTO DE UM ORGAO
REGULADOR E OUTROS ASPECTOS INSTITUCIONAIS, NOS TERMOS DA
EMENDA CONSTITUCIONAL 8, DE 1995.

LEI-009447 14/03/1997 DISPOE SOBRE A RESPONSABILIDADE SOLIDARIA DE
CONTROLADORES DE INSTITUICOES SUBMETIDAS AOS REGIMES DE QUE
TRATAM A LEI 6.024, DE 13 DE MARCO DE 1974, E O DECRETO-LEI 2.321, DE
25 DE FEVEREIRO DE 1987; SOBRE A INDISPONIBILIDADE DE SEUS BENS;
SOBRE A RESPONSABILIZAQAO DAS EMPRESAS DE AUDITORIA CONTABIL
OU DOS AUDITORES CONTABEIS INDEPENDENTES; SOBRE PRIVATIZACAO
DE INSTITUICOES CUJAS ACOES SEJAM DESAPROPRIADAS, NA FORMA DO
DECRETO-LEI 2.321, DE 1987, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

DA OUTRAS PROVIDENCIAS.
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PRIVATIZACAO E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

MPV-000057 07/08/2002 AUTORIZA A CENTRAIS ELETRICAS BRASILEIRAS S A.
ELETROBRAS E A UNIAO A ADQUIRIREM ACOES DA COMPANHIA
ENERGETICA DE GOIAS - CELG PARA EFEITO DE INCLUSAO NO PROGRAMA
NACIONAL DE DESESTATIZACAO - PND, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

MPV-002192  24/08/2001 ESTABELECE MECANISMOS  OBJETIVANDO
INCENTIVAR A REDUCAO DA PRESENCA DO SETOR PUBLICO ESTADUAL NA
ATIVIDADE FINANCEIRA BANCARIA, DISPOE SOBRE A PRIVATIZAGAO DE
INSTITUICOES FINANCEIRAS, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

MPV-002192  26/07/2001 ESTABELECE MECANISMOS OBJETIVANDO
INCENTIVAR A REDUCAO DA PRESENCA DO SETOR PUBLICO ESTADUAL NA
ATIVIDADE FINANCEIRA BANCARIA, DISPOE SOBRE A PRIVATIZACAO DE

INSTITUICOES FINANCEIRAS, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

MPV-002192  28/06/2001 ESTABELECE MECANISMOS OBJETIVANDO
INCENTIVAR A REDUCAO DA PRESENCA DO SETOR PUBLICO ESTADUAL NA
ATIVIDADE FINANCEIRA BANCARIA, DISPOE SOBRE A PRIVATIZAGAO DE

INSTITUICOES FINANCEIRAS, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

MPV-002139 22/06/2001 ESTABELECE MECANISMOS OBJETIVANDO
INCENTIVAR A REDUGCAQO DA PRESENCA DO SETOR PUBLICO ESTADUAL NA
ATIVIDADE FINANCEIRA BANCARIA, DISPOE SOBRE A PRIVATIZAGAO DE
INSTITUICOES FINANCEIRAS, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

MPV-002139  24/05/2001 ESTABELECE MECANISMOS OBJETIVANDO
INCENTIVAR A REDUCAO DA PRESENCA DO SETOR PUBLICO ESTADUAL NA
ATIVIDADE FINANCEIRA BANCARIA, DISPOE SOBRE A PRIVATIZAGAO DE
INSTITUICOES FINANCEIRAS, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

MPV-002139  26/04/2001 ESTABELECE MECANISMOS OBJETIVANDO
INCENTIVAR A REDUCAO DA PRESENCA DO SETOR PUBLICO ESTADUAL NA
ATIVIDADE FINANCEIRA BANCARIA, DISPOE SOBRE A PRIVATIZACAO DE
INSTITUICOES FINANCEIRAS, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

MPV-002139 27/03/2001 ESTABELECE MECANISMOS OBJETIVANDO
INCENTIVAR A REDUCAO DA PRESENCA DO SETOR PUBLICO ESTADUAL NA
ATIVIDADE FINANCEIRA BANCARIA, DISPOE SOBRE A PRIVATIZAGAO DE
INSTITUICOES FINANCEIRAS, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

MPV-002139  23/02/2001 ESTABELECE MECANISMOS OBJETIVANDO
INCENTIVAR A REDUCAO DA PRESENCA DO SETOR PUBLICO ESTADUAL NA
ATIVIDADE FINANCEIRA BANCARIA, DISPOE SOBRE A PRIVATIZAGAO DE
INSTITUICOES FINANCEIRAS, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

MPV-002139 26/01/2001 ESTABELECE MECANISMOS OBJETIVANDO
INCENTIVAR A REDUCAO DA PRESENCA DO SETOR PUBLICO ESTADUAL NA
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ATIVIDADE FINANCEIRA BANCARIA, DISPOE SOBRE A PRIVATIZACAO DE
INSTITUICOES FINANCEIRAS, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

MPV-002119  26/01/2001 ESTABELECE MECANISMOS OBJETIVANDO
INCENTIVAR A REDUCAO DA PRESENCA DO SETOR PUBLICO ESTADUAL NA
ATIVIDADE FINANCEIRA BANCARIA, DISPOE SOBRE A PRIVATIZAGAO DE
INSTITUICOES FINANCEIRAS, E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.
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