Duas décadas de privatizagido: um balango critico
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Introducao

Passaram-se ja duas décadas desde que a experiéncia chilena colocou os
processos de privatizagdio na agenda das profundas reformas que vém
transformando o velho Estado intervencionista de corte keynesiano. Os anos 80
assistiram a uma ampla escalada na abrangéncia e dimensdo destes processos. Na
segunda metade da década, uma parcela crescente de paises do Primeiro Mundo
incluiu as vendas de ativos em suas agendas, ou ampliou e dinamizou programas
antes existentes. A ampliagio simultdnea das experiéncias no Terceiro Mundo,
notadamente na América Latina, e o redirecionamento das economias do bloco
socialista para algum tipo de economia de mercado completaram, neste periodo,
um quadro generalizado, em nivel mundial, de redugdo relativa dos estoques de
ativos produtivos em maos dos Estados. As estimativas disponiveis sdo bastante
imprecisas, mas a ordem de grandeza nio di margem a ddvidas: a soma total
levantada pela venda de ativos em nivel mundial ficaria no intervalo entre
US$126 bilhdes e US$328 bilhdes' somente a partir de 1985.

Parece adequado, a esta altura, que se inicie algum esforgo de revisdo do
significado destas duas décadas de experimentos e dos rumos atuais tomados pela
privatizagdo. Quais os determinantes fundamentais deste fendmeno? Vislumbra-se
no quadro atual, como querem alguns, uma perda de momentum da chamada
“onda neoliberal” e da privatizagdo como uma das suas manifestagdes? Tera
continuidade, até o esgotamento final, o processo de transferéncia sistematica dos
ativos produtivos estatais para o controle privado, ou tende a se estabelecer algum
tipo de equilibrio? Neste texto, tentamos avangar uma interpretagao que Vvisa,
principalmente, a primeira questdo colocada acima, mas permite desdobramentos
relacionados as outras duas.

A hoje abundante literatura sobre privatizagdo identifica, usualmente, um
amplo conjunto de fatores que induziriam a sua adogdo. Aponta-se, geralmente,
em pé de igualdade: as restrigdes de natureza fiscal, a redugdo da intervengdo
estatal na economia, o desejo de ampliar o grau de concorréncia ¢ a eficiéncia, o
conflito com sindicatos do setor publico, a difusdo do “capitalismo popular”.
Constata-se, também, que estas “motiva¢Oes” se alternam no tempo cOomo
determinantes principais.’

(1) E provivel que a realidade se aproxime mais dos US$ 300 bilhoes. Este € o valor obtido pelo UN
Center on Transnational Corporation Reasons Fondation, citado por The Economist (1993). Informagoes
semelhantes sio apresentadas em Wessel (1995).

(2) Ver, entre outros, Kay & Bishop (1988); Vickers & Yarrow (1988); Vuylsteke, 1988.
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controlada pelo Estado, e, no limite, € concebivel a situagdo em que uma empresa
pode ser mais “privada” sob controle do Estado do que em maos privadas.

Uma forma conveniente de apresentar esta idéia € através da analise dos
niveis de aprofundamento que pode assumir o movimento de estatizagdo, a partir
de uma economia onde o Estado nido possui nenhum ativo produtivo. Isto feito,
percorrer o caminho inverso nos permite identificar com clareza os sentidos
possiveis para privatizagao.

Admita-se, inicialmente, nesta economia, que o Estado passe a controlar
(por compra ou inversio) uma empresa produtiva. Admita-se também que o
Governo conceda ao gestor desta empresa plena autonomia para conduzir as
decisdes segundo uma légica estritamente privada de atuagdo, e se exima
rigorosamente de qualquer interferéncia na gestdo. Este quadro se completa com a
suposi¢io de que a empresa seja, como qualquer outra, sujeita ao risco de
faléncia. Neste caso, tudo se passa como se os recursos fiscais aplicados fossem
um investimento, e a relacdo da empresa com o or¢amento se daria, em condigdes
normais, pelo pagamento de dividendos e, quando fosse o caso, aportes de capital
orientados pela sua ldgica de expansao.

Vamos supor agora que o governo estabelega, por dispositivos
regulatérios, o monopélio absoluto da empresa em alguns ou todos os produtos
gerados. Este caso, muito freqiiente nos processos de estatizagdo, deveria levar ao
surgimento de ganhos extraordindrios potenciais que seriam apropriados pela
empresa e, através dela, pelo Estado. Mantidas as condigdes anteriores, ampliaria
a captagio de recursos para o orgamento ou para a reinversao.

Considere-se, finalmente, as diversas possibilidades de que a empresa seja
afastada, por condicionamentos/influéncias externas, da gestdo tipico-ideal
privada. Isto pode ocorrer por um amplo elenco de mecanismos, redutiveis, com
alguma boa vontade, a dois fatores mais gerais:

« Intervengdo externa do governo na gestio microecondmica, orientada por
objetivos bem definidos de politica econdmica, via imposi¢do de restrigoes que
comprometem a equagdo econdmico-financeira da empresa.

« Emergéncia de “submetas” ao nivel da burocracia de gestdo (“captura” do
processo decisério), em decorréncia das suas conexdes politicas (ocupagdo de
cargos definida ao nivel politico), das articulagGes estabelecidas com o setor
privado e da assimilagdo de pressdes sindicais corporativas, com a conseqtiente
possibilidade de inconsisténcia entre diretrizes do principal e a pratica de gestdo
microecondmica pelo agent.”

(4) O tratamento usual do problema que indicamos nos dois pontos acima € derivado da chamada
property rights theory, que identifica genericamente na inexisténcia de direitos de propriedade bem definidos,
tipica da propriedade estatal, a auséncia de incentivos para gestio eficiente (Coase, 1937, Alchian & Demsetz
(1972); um bom survey mais recente € De Alessi (1980)), a qual é combinada com as abordagens tipo public
choice, que supde uma tendéncia intrinseca a burocracia de gestio de buscar objetivos individualistas®,
maximizar sua prépria utilidade”. (Além dos trabalhos cldssicos de James Buchanan, ver também Tullock, 1967
e Niskanen, 1971). Estas abordagens tendem a enfatizar a agdo individualista do gestor diante da fragilidade do
controle, o que nio reflete adequadamente as possibilidades principais de afastamento no sentido que discutimos
aqui.
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Constatamos, portanto, trés “modelos” bésicos de ordenamento
institucional, os quais estabelecem, cada um, um ambiente peculiar no qual se
desenvolvem as relagoes entre burocracia de gestdo da empresa estatal e governos
— a cléssica interagdo entre agent e principal. No item 2 buscaremos evidéncias de
que estes distintos ambientes condicionam fortemente a natureza dos processos de
privatizag@o que se estabelecem.

2. A evolugdo historica no pés-guerra — fiscalidade e produciao estatal

Passamos agora a abordagem histérica, onde caracterizaremos, de forma
breve e apenas nos seus tragos mais essenciais, 0 movimento, em curso no mundo,
de redefini¢do da presencga reguladora e produtiva do Estado na economia. O
argumento central € que esta presenga orientou-se, no pds-guerra, por uma elevada
énfase na assungdo direta de ativos produtivos pelo Estado, em detrimento de
formas “indiretas” de intervengdo. No contexto da crise aberta no inicio dos anos
70, ocorrem dois desenvolvimentos bésicos. Primeiro, as condi¢des adversas
impostas & intervengdo estatal em geral forgaram uma drdstica ampliagdo dos
fluxos fiscais compensatérios € um conseqiiente agravamento dos custos
orcamentarios e politicos de sustentagdo da produgdo estatal. Por outro lado, a
emergéncia de crescentes dificuldades no plano fiscal e a elevagdo inusitada do
endividamento piblico induziram os governos a adogdo de amplos processos de
troca patrimonial propiciados pela existéncia de elevados estoques de ativos
produtivos estatais transaciondveis. A crise mais geral do padrio de intervengéo
estatal de corte keynesiano expressa-se, portanto, num amplo deslocamento das
fronteiras publico-privado na atividade produtiva, fortemente orientado por uma
légica fiscal-patrimonial de curto prazo.

O periodo do pds-guerra assiste a uma elevada e sistemdtica ampliagdo da
intervengdo estatal na economia. Este padrio intervencionista assume dois vetores
bisicos: a expansdo e generalizagio dos mecanismos de garantia de renda,
expressa nos sistemas de transferéncias sociais, e um envolvimento crescente do
Estado, direto e indireto, na produgio de bens e servigos. Os processos de
privatizagdo que emergem em muitos paises capitalistas, notadamente a partir do
final dos anos 70, representam um aspecto importante de um amplo movimento de
reforma deste padrio de intervengdo, e a reversio de um longo periodo de

intervencao crescente.

O envolvimento estatal na produgdo teve, antes de mais nada, uma
expressdo estritamente reguladora: o Estado interferiu restringindo a operagao
livie do mercado no que se refere a mobilidade dos capitais, ocupagdo dos
mercados e quantidades produzidas e comercializadas. Em segundo lugar, o
Estado operou a provisdo de determinados bens e servigos, para os quais ele se
coloca como o demandante tnico da produgdo de agentes privados e responde
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pela distribuigfo destes bens aos usudrios finais, segundo critérios essencialmente
politicos e redistributivos.® Finalmente, o Estado assumiu, em grande escala neste
periodo, a propriedade e a operagio direta de ativos produtivos.

Primeiro, notadamente nos paises desenvolvidos, este periodo assiste ao
desenvolvimento do modermno Estado Previdencidrio que envolve, ao lado do
sistema de transferéncias ligadas a garantia de renda, ampla expansdo da
prestagio de servigos sociais, principalmente educagao, saide e infra-estrutura
urbana. Em segundo lugar, grande parte destes movimentos de ocupagdo direta da
producio pelo Estado tem como motivagio a criagao, utiliza¢do e sustentagdo de
parcelas do sistema produtivo:

(1) implantagio de setores econdmicos estratégicos em economias com baixa
disponibilidade de capital;

(2) interesse em controlar/interferir na composigdo e no volume da demanda
agregada e setorial,

(3) garantia de oferta de insumos bdsicos e estratégicos;

(4) sustentagdo de inddstrias e/ou empresas em dificuldades econdmicas €
financeiras, seja por se tratar de setores estratégicos, seja num contexto de
politicas regionais e de emprego.

A maior parte destes objetivos e fungdes nio exige, necessariamente, que
o Estado assuma o controle direto dos ativos produtivos. No caso da produg@o
associada ao Welfare State, por exemplo, € forgoso, apenas, que o Estado assuma
a provisdo dos bens em questdo, ou seja, que ele centralize recursos fiscais e
regule tanto a produgido como as condigdes de acesso aos bens, tendo em vista
objetivos essencialmente redistributivos.” E freqiiente a afirmagdo de que sua
quase totalidade pode, pelo menos teoricamente, ser atingida pela utilizacdo de
outros instrumentos de politica econdmica, de natureza fiscal, financeira e
regulatéria.10

No entanto, aspecto peculiar e importante desse perfodo € uma tendéncia
bastante acentuada para que grande parte dos Estados capitalistas assumam
diretamente a produgio e operagdo desses setores produtivos. Ou seja: 0 Estado
internaliza no setor publico os circuitos de produgdo-distribuigdo, excluindo deles
o capital privado e constituindo grandes corpos burocraticos publicos ligados ao
chamado “Estado do Bem-Estar Social”. E tipico desse periodo a percepgdo de
que a assungdo direta dos ativos produtivos pelo Estado propicia uma forma mais
direta de instrumentagio para aqueles objetivos e é, neste sentido estrito, mais

(8) Entende-se por provisio piblica de um bem ou servi¢o os casos onde: a) O governo estabelece
critérios para o acesso segundo referéncias politicas e redistributivas; b) O pagamento pelo acesso aos bens €
nulo ou definido segundo critérios redistributivos; ¢) Os produtores sio escolhidos pelo governo.

(9) No limite, ele pode franquear o acesso gratuito a toda a populagiio, pagando os servigos com
recursos tributdrios.

(10) Seja feita a ressalva de que, sob determinadas condi¢des, tais como aquelas tipicas da
industrializagio tardia, a primeira motivagio listada acima — implantagdo de setores estratégicos — € a que
apresenta talvez restrigdes absolutas a um equacionamento por essas vias alternativas.
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eficiente. Resulta, portanto, como caracteristica geral, a opcdo pela ocupagdo
direta da produgdo, mesmo nas situagdes onde os objetivos visados poderiam ser
atingidos por meios indiretos. O caso emblematico €, sem duvida, a politica dos
governos trabalhistas ingleses no inicio do periodo, que visava ocupar o0s
chamados commanding heights do sistema produtivo e, através deles, orientar
diretamente a atividade econémica. E significativo também que, embora algumas
dessas motivagdes (1 e 4) exijam a presenca estatal por um periodo de tempo
limitado, tem sido tipico desse periodo que o Estado freqlientemente permaneca
indefinidamente nos setores onde entra por estes motivos.

Esses fatores levaram a maior parte dos Estados capitalistas — e
particularmente as economias de industrializagdo tardia — a constituir amplos
estoques de bens de producdo nas dreas de infra-estrutura, insumos bdsicos,
setores de grande importancia tecnoldgica (em geral, bens de capital) e, em menor
escala, bens de consumo duravel.

Este padrdo de intervenc¢do apdia-se num paradigma de teoria econdmica
e de gestdo da politica econdmica que privilegia politicas ativas e discriciondrias,
fortes a¢des redistributivas do Estado e um amplo consenso acerca das limitagdes
do mercado como agente condutor do processo de crescimento econdmico. E um
modelo que enfatiza principalmente a regulamentacao das atividades econdmicas,
as politicas de rendas e a administragdo da demanda agregada pela politica fiscal.

O crescimento da producgdo estatal direta dd origem a uma forma
particular de articulag@o/solidariedade entre capitais privados € empresas publicas
ao longo das cadeias produtivas, estabelecendo arranjos e relagdes de natureza
distinta daquelas que se estabelecem numa economia composta sé por empresas
privadas. Em alguns paises este tipo de complementaridade coloca-se mesmo
como a base sobre a qual se desenvolvem, em certos periodos, formas muito
dindmicas de expansdo. Estabelece-se uma “divisdo de territdrios” entre setor
piblico e capital, em geral pouco conflitiva, associada a uma légica de gestdo das
empresas estatais orientada para apoio a acumulagfo, ou seja, marcada por forte
instrumentalizagdo dessas empresas por objetivos de politica econdmica. Persiste,
no entanto, uma tensdo estrutural nesta relacdo, decorrente do conflito basico
inerente a atividade empresarial subordinada a objetivos de politica econdmica,
tensdo esta que € administrada satisfatoriamente gragas a condi¢des criadas pelo
crescimento sustentado, relativa estabilidade e capacidade fiscal crescente dos
Estados. Voltaremos a estes fatores a frente.
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importantes da fiscalidade c:o:mtemporéinea:14 primeiro, a rigidez e o dinamismo
das transferéncias sociais, decorrentes da universalizacio da cobertura e da
indexacdo aos rendimentos dos trabalhadores da ativa, desenvolvidos no final dos
anos 60; segundo, a maior resisténcia politica a ampliagdo da carga tributaria, ao
longo da década, interrompendo um largo periodo em que ela crescera de um nivel
médio de 10-15% para 40-45% do Produto Nacional Bruto."

A crise forca, por outro lado, a emergéncia de um processo generalizado
de reestruturagio produtiva associado a crise dos setores industriais ditos
“maduros” (aspectos sociais e regionais) e a sustentagdo de competitividade nos
setores dindmicos emergentes. Amplia-se fortemente a utilizacdo dos pregos
publicos como instrumento de politica econdmica (Franga, Reino Unido). Setores
como siderurgia, naval, téxtil, construgao, véem agravados seus problemas,
exigindo ampliagdo de subsidios e aportes fiscais. Consideragdes de ordem
estratégica no contexto de concorréncia internacional exigem que os Estados
aprofundem sua participagdo nos setores de ponta. O engajamento dos governos
neste processo, dentro da tipica tradicdo discriciondria entdo vigente, cria
solicitagdes fortes no plano fiscal, levando diversos governos a ampliar os gastos
com empresas estatais. Explicita-se a dimensdo e a relativa rigidez da cadeia de
subsidios e incentivos fiscais envolvidos com o sistema produtivo, tanto privado
como estatal. No ajustamento imediato ao choque de pregos, a resposta dos
governos passou pela sobreutilizagdo desta estrutura, €m particular como
conseqiiéncia do uso dos pregos € tarifas pblicas nas politicas antiinflaciondrias.

Neste quadro, sdo forgadas ao limite as possibilidades de utilizagdo dos
instrumentos fiscais disponiveis, dando inicio a um movimento de ampliagdo dos
niveis médios de endividamento piblico nos paises capitalistas. Pelo final da
década de 70, o reequilibrio fiscal na maioria dos paises avangados comegava a
ser atingido ao custo de uma significativa redugdo dos gastos correntes € de
investimento, deixando a heranga de uma forte ampliagdo da divida publica.

Os anos 80 e 90, do ponto de vista da situagdo fiscal, apresentam trés
periodos distintos, que acompanham aproximadamente o comportamento do ciclo
econdmico (ver Gréficos 1 a 3). A situagio de equilibrio lograda no final dos anos
70 & fortemente afetada pelo periodo recessivo entre 1980/82. O déficit ptiblico
nominal é duplicado até 1983/84, para o conjunto da Europa e para a maioria dos
paises. No conjunto, a sitnagdo fiscal atinge seu ponto mais critico em 1985. A
recuperagdo ciclica ocorrida a partir de 1983/84, e que terd seu auge em 1988,
resultard, com a necessdria defasagem, em sensivel redugiio do déficit em todos os
paises. E importante notar que estes movimentos decorrem essencialmente do

(14) Para uma boa avaliagio da fiscalidade no inicio deste perfodo, ver Sanders & Klaus (1980).

(15) Na maioria dos paises desenvolvidos, o ajustamento operado no final da década de 70 buscou
prioritariamente a contengiio do gasto, tendendo a estabilizar-se a relagio carga-produto. Em alguns paises, como
a RFA, esta tende inclusive a cair. Apenas nos paises do norte europeu 0 ajustamento foi realizado dentro do
padrdo anterior, fazendo avangar ainda de forma significativa a carga tributdria.
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vimos de descrever anteriormente. A quarta etapa, finalmente, em curso nos anos
90, parece apresentar sinais claros de uma consolidacdo dos programas como um
instrumento relevante de ajustamento fiscal e reestruturagdo sob controle direto
dos governos.

12 fase: instrumentalizacio das empresas estatais

O final dos anos 60 e a crise que se segue ao primeiro choque do petréleo
apresentam dois tipos de componentes perversos que contribuem para agravar
drasticamente a situacdo financeira das empresas estatais européias. O primeiro,
de ordem estrutural, decorre do processo de decadéncia de alguns setores
“velhos”, tais como siderurgia, constru¢do naval e transportes, 0s quais, em geral,
se encontravam em mios do Estado. A inevitivel reagdo governamental no
sentido de ativar processos de reestruturagdo produtiva nestes setores, contudo,
serd em geral postergada para o final da década, predominando de imediato,
diante da gravidade da crise, diversas formas de instrumentalizagio do SPE que
vém a agravar a sua situagdo financeira agregada.

Na Inglaterra, a forma bdsica de instrumentaliza¢do residiu na forte
compressio tarifdria imposta as empresas estatais em 1965/76 (governo Wilson) €
principalmente entre 1970/73 (governo Heath),” e que nio foi devidamente
recuperada no periodo seguinte. A rentabilidade do conjunto do SPE, que era
positiva no periodo 1965/70 (embora um ter¢o daquela do setor privado) passa a
negativa no periodo 1971/80. Foi ampliada a aquisi¢do pelo Estado de empresas
em dificuldades financeiras, assim como impostas fortes restrigdes a redugdo de
emprego nas estatais, visando politicas regionais de sustentagdo do emprego. A
formacdo bruta de capital fixo do SPE nao cresceu mais que 5% em todo o
periodo (Santini, 1987: 9), refletindo o forte controle central sobre o lado
financeiro das estatais e a visdo conservadora tradicional que sempre orientou este
controle. Ao final da década, o SPE acumulava um amplo “passivo de
investimento” que viria a pressionar por transferéncias fiscais.

Na Italia, o IRI consegue manter um razodvel equilibrio entre as
solicitagdes de ordem politica ¢ a estabilidade financeira do conglomerado até
pelo menos 1970. Durante todo o periodo de forte expansdo do grupo, entre 1958
e 1969, o governo aporta recursos de forma muito limitada: apenas 7% das suas
necessidades de financiamento (Holland, 1973: 298). Nesta fase, a maior parte do
grupo era rentdvel: em 1968, 80% das perdas vinham de poucas empresas que
envolviam 4,5% dos ativos e 7% da for¢a de trabalho e os aportes governamentais
correspondiam, grosso modo, ao custo de carregar estas empresas (Holland, 1973:
187).

(22) Cf. Bance (1988: 27); Santini (1986: 34).
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E nos anos 70 que, em simultineo ao forte impacto da crise sobre os
principais setores de atividlade do IRI, amplia-se drasticamente a
instrumentalizacio com grande nimero de operagGes de “salvamento” de
empresas privadas em dificuldades. Amplia-se o niimero de industrias onde o SPE
entra, e o poder coordenador das holdings fica fragilizado pelo estreitamento das
relacdes com o sistema politico (Aronica, 1990: 13). Entre 1971 e 75, o emprego
no SPE cresceu em 170.000 postos, enquanto o emprego privado caiu 130.000. O
SPE nio pdde acompanhar o setor privado no esfor¢o de ajustamento. Ou melhor:
o SPE foi um dos fatores de ajustamento do setor privado, ao assimilar grande
quantidade de empresas deficitarias e preservar o nivel agregado de emprego
(Yannopoulos, 1988: 7).

O governo e o sistema politico, 20 mesmo tempo que pressionam pelo
direcionamento do investimento do SPE para finalidades politicas, mostram-se
permissivos para com a expansdo sistematica dos aportes fiscais compensatdrios
(Grassini, 1981: 80). O quadro financeiro deteriora-se rapidamente entre os dois
choques do petrdleo. As transferéncias e aportes fiscais crescem de 1,2% entre
1965/72 para 3,3% do PNB entre 1975/82 (Yannopoulos, 1988: 18). A
participagdo dos aportes na estrutura de fontes do SPE cresce para 32% (1978/81)
e 36% (1982/85), indicando um processo de agravamento crescente da situag@o
financeira (Aronica, 1989: 165). Na realidade, os aportes fiscais se mantém
relevantes para o SPE italiano até meados dos anos 80.

Na Franga, pela prépria natureza do sistema de planejamento central
forte, houve sempre uma maior proximidade nos desempenhos e comportamentos
dos setores publico e privado. Ainda assim, o impacto da crise em 1973 deflagrou
tendéncias nitidamente divergentes. O investimento privado cai 15% de 1973 a
1975, e s6 recupera o nivel de 1973 em 1978. Neste mesmo periodo, o
investimento do SPE cresce 75% em volume entre 1973/78, por for¢a de um
amplo esforgo compensatério para atenuar o pesado impacto que a recessao
impunha ao nivel de emprego (Hayward, 1982: 130). Isto levou & forte ampliagdo
do seu endividamento, o qual ndo foi reduzido pelo breve periodo de politicas
liberais e monetaristas que se seguiu a vitéria conservadora de margo de 1978.

Na Espanha, uma politica de “salvamento” de empresas privadas em
dificuldades remonta ji nos anos 60, provocando um “inchago” da parcela
deficitdria do SPE mesmo antes do primeiro choque do petréleo.” A partir de
1973, os problemas financeiros se ampliam basicamente devido as dificuldades de
acompanhar o processo de ajustamento operado pelo setor privado. Ainda que nao
submetido a restricdes agudas de pregos, o SPE apresentou no periodo, e
particularmente a partir de 1977, aumentos salariais muito acima da média do
setor privado (Longueville, 1982: 105). Neste periodo, o custo de méo-de-obra era

(23) Entre 1975 e 83, foram realizadas amplas operagdes nos setores de alimentago, textil, metalurgia e
transportes maritimos, os mais atingidos pela crise (Bance, 1988: 29).
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cerca de 40,5% mais elevado no setor publico (Romero, 1987: 13). As perdas das
empresas estatais passam de 0,3% para 1,6% do PIB entre 1977 e 1983. As
transferéncias orcamentdrias para as empresas estatais sobe de 1,3% do PIB em
1970 para um maximo de 3,11% em 1982, e se mantém neste nivel até 1985
(Canete, 1989). Como na Itélia, a crise pés-choque atingiu de forma aguda alguns
dos principais setores estatais, tais como siderurgia, construgdo naval e
transportes.

Em suma, evidencia-se que os anos 70 assistem a uma amplia¢do do uso
das empresas estatais e da estatizagdo mesma cOmo instrumento de politica
econdmica, inclusive levando a uma ampliagdo relativa da presenca estatal
produtiva. Conjugado ao fortalecimento dos sindicatos do setor produtivo estatal,
este processo resulta numa ampliago tendencial dos fluxos de aportes fiscais
compensatdrios.

22 fase: reestruturaciio produtiva e reforma da gestao

O final dos anos 70 parece conter uma clara inflexdao na postura dos
governos europeus no sentido de abandonar as politicas de intervencionismo ativo
(Fitoussi & Cacheux, 1988), que foram praticadas no periode 1973/79 de uma
forma nunca vista nos vinte e cinco anos anteriores, sempre tidos como “periodo
de ouro” das politicas keynesianas. No que se refere As empresas estatais,
podemos identificar um periodo que se situa aproximadamente entre 1978 e 1985,
cuja feicdo bdsica é a tentativa de reestruturacdo produtiva e financeira, sem,
contudo, um ataque mais decisivo a estrutura de “fronteiras” piblico-privado que
definia estas economias mistas. Neste periodo, veremos, ocorrem diversas
iniciativas de privatizagdo, mas elas sao ou marginais e restritas, ou ainda
fortemente afetadas por uma légica de recomposi¢ao produtiva na margem. Na
realidade, nele ocorrem ainda importantes iniciativas de estatizacao,
evidenciando, por um lado, a continuidade da pressao por intervengdes estatais de
“salvamento” e, por outro, a énfase reformista que o caracteriza.

Inglaterra

Margaret Thatcher assume o poder com um compromisso explicito de
obter uma redugio nominal do gasto publico. E sabido que a privatizagdo ndo se
inclufa como um instrumento importante nos planos iniciais do governo. Na
realidade, postulava-se explicitamente uma politica de reforma de gestdo das
empresas estatais, imprimindo uma l6gica competitiva e reduzindo a interferéncia
politica na sua gestdo.”* Os planos de austeridade fiscal, ja por si de dificil

(24) O Manifesto do Partido Conservador para as eleicbes de 1979, apds firmar posi¢io contriria a
novas nacionalizagdes, entdo propostas pelos trabalhistas, dizia: “N6s queremos ver estas empresas (as estatais)
que permanecem nacionalizadas operando de forma bem-sucedida, e iremos, portanto, interferir menos em sua
gestio e estabelecer para elas uma disciplina financeira mais clara na qual operar” (Citado por Harvard Business
Scholl, 1988: 5).
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ensaiadas, como a Comissao Amato, em 1951, sem resultados praticos (Acocella,
1989: 619).

A tentativa de reordenamento ird se originar, pelo contrario, no proprio
IRI. Sufocado pela crescente dependéncia financeira a que a instrumentalizac@o o
remetia, o Instituto trata de alterar sua estratégia. Em decorréncia mesma do papel
que foi chamado a executar no pés-guerra, o IRI sempre contou com grande
liberdade para comprar e vender empresas. Ndo havia qualquer restrigdo ou
controle destas operagdes. A holding estava obrigada por lei a apenas comunica-
las ao Congresso (Acocella, 1989: 617). Até 1981, o saldo liquido destas
operacdes era sempre positivo, ampliando-se sistematicamente o plantel de setores
e empresas controlados pelo Estado. Entre 1975/80, por exemplo, o IRI comprou
55 empresas e vendeu 18.

Esta postura ¢ alterada no inicio dos anos 80, numa tentativa do IRI de
reverter sua situacdo de crescente dependéncia financeira, liquidando uma parcela
das empresas controladas. Entre 1981 e 1985 foram compradas 10 empresas e
vendidas 43, além de uma agressiva politica de redugdo de participagdes
aciondrias minoritarias (Yannopoulos, 1988: 12). Nesta etapa, a privatizagdo
ocorrida é uma iniciativa essencialmente autdnoma da holding, encontrando,
inclusive, freqiiente oposi¢do do sistema politico. Importante notar, contudo, que
tendem a ser, na maioria absoluta, privatizagdes marginais, ndo atingindo, em
nenhum momento, os setores estratégicos do “nicleo duro” do SPE. Da mesma
forma que na Inglaterra, o periodo em que o IRI executa estas privatizagdes
“reestruturantes” é também o periodo em que sdo mais amplos os aportes fiscais
para as empresas estatais (ver Tabela 1).

As dificuldades de identificar nas privatizagGes deste perfodo uma linha
nitida de politica industrial levou muitos observadores a atribuir as iniciativas de
privatizacio muito mais a uma reagdo do IRI contra a perda de autonomia que
resultava da sua elevada dependéncia financeira (Cassese, 1988). Assim, a
reducdio da dependéncia financeira perante o Tesouro chega a ser vista até como
“elemento de potenciamento de uma linha politica antigovernamental”, na medida
em que “compromete a autoridade do governo e dos partidos no confronto com os
dirigentes estatais (...) e reduz o espago para demagogia politica e clientelismo”
(Acocella, 1989).

Os casos de Espanha e Franca parecem ser aqueles onde este periodo
apresenta de forma mais definida uma preocupag@o reestruturante na gestao das
fronteiras piblico-privado na produgdo. Sdo, sintomaticamente, os pafses onde se
verifica uma ampliacdo tempordria do espago estatal, devido a movimentos de
nacionalizacdo claramente motivados pela necessidade de ganhar maiores graus
de liberdade na intervengdo estatal.

Na Franca, ja registramos o papel compensatério que as empresas
estatais foram levadas a exercer nos anos 70, ao custo de forte endividamento.
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Ocorre que, neste mesmo periodo, as grandes empresas industriais privadas
experimentaram também uma forte deterioragdo de resultados. Rhéne-Poulenc,
Pequiney, USINOR, Thompson, Honeywell Bull e SACILOR passam de uma
rentabilidade positiva de 5,2 bilhdes de francos em 1973 para um prejuizo de 13
bilhdes em 1981, fortemente concentrado na siderurgia e quimica (Guillard, 1987:
4).

A ampla iniciativa de nacionaliza¢do tomada em 1982 emerge claramente
como uma forma de flexibilizar a a¢do intervencionista estatal na assisténcia as
grandes empresas em dificuldades. “Nesta situagdo, que pde o pais em risco de
uma desindustrializacdo rdpida, as nacionalizagdes dos grandes grupos industriais
podem ser consideradas como medidas de salvamento ao servigo de uma politica
de reestruturacdo industrial” (Guillard, 1987: 5). As nacionalizagbes propiciaram
uma solugdo rapida para os setores em pior situa¢do como a siderurgia, onde os
pesados empréstimos piiblicos foram convertidos em capital. Permitiram, também,
que o Estado assumisse controle direto da gestdo dos grupos, iniciando
imediatamente um amplo processo de reestruturagdo que atingiu principalmente
os setores quimico, eletrénica/telecomunicagdes e siderurgia. Em 1984, a maior
parte dos grupos voltara a resultados positivos, persistindo problemas apenas na
siderurgia e na Renault. O papel anticiclico do SPE foi fortemente reativado.
Enquanto o investimento industrial agregado cai 2,8% de 1980 a 1985, o do SPE é
ampliado em 21%. Esta recuperagio, contudo, se fez ao custo de elevados aportes
de recursos fiscais os quais, mesmo alcancando 60 bilhdes de francos de 1981 a
1986, foram insuficientes para cobrir a totalidade dos prejuizos, que montaram a
87,1 bilhdes de francos no periodo 1981/85, e foram concentrados (44 bilhdes) na
Renault e na siderurgia (Guillard, 1987: 7). Consequentemente, manteve-se a
situagdo de elevado endividamento do conjunto das empresas estatais.

Na Espanha, a nacionalizagdo realizada no inicio dos anos 80 teve
motivagdes distintas do caso francés. O grupo RUMASA, holding de 700
companhias e 45.000 empregados, cresceu rapidamente durante os anos 60 e 70
apoiado em operagdes fraudulentas, alavancagem bancéria de alto risco e criagdo
de empresas “frias”. A situa¢do aproximava-se de uma grande ruptura quando o
governo decidiu intervir, para evitar uma catistrofe de grandes proporg¢des, €
nacionalizou o grupo em 1983. Havia 18 bancos que eram, em tltima instancia, o
sustentaculo do grupo como um todo, tomando recursos do puiblico a taxas
elevadas. Prevenir as conseqiiéncias sociais e econdmicas da faléncia do
RUMASA custou ao governo, em todo o processo de nacionalizagdo e
reprivatizagdo, US$ 4 bilhdes (Romero, 1987: 22).

A reprivatizagio do RUMASA mostrou ji um aspecto que viria a
diferenciar a privatizagdo espanhola dos demais casos europeus. Com excegédo dos
bancos, todas as empresas foram vendidas para companhias estrangeiras ou

consdrcios de empresas espanholas com estrangeiras. No caso especifico do
RUMASA, isto resultou muito mais da preméncia de estancar os fluxos de aportes
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fiscais exigidos pelo grupo, do que de maiores preocupacdes com modernizagio
produtiva. Até 1985, a privatizagdo realizada é exclusivamente o movimento de
reprivatizacdo do grupo RUMASA e de outras empresas cujo controle tinha sido
assumido no final dos anos 70, em operacdes emergenciais de salvamento.

Em resumo, podemos dizer que neste periodo, embora ja ocorram
privatizagdes, elas sdo de reduzido porte e alcance marginal, em grande parte
compostas por devolugéo ao setor privado de empresas nacionalizadas no passado
recente. Sdo, também, em boa parte, decorrentes de iniciativas de reestruturagdo
interna das grandes holdings estatais, recomposi¢io de suas carteiras de ativos na
tentativa de preservar minimamente sua equac¢do econdmico-financeira. Nestes
casos, 0s governos tém participagao limitada nos processos.

32 fase — a amplia¢@o dos processos e a explicitacao do motivo fiscal

A partir de meados dos anos 80 emerge, nos paises aqui analisados, uma
nitida transi¢do para processos de privatizagdo mais amplos e claramente
subordinados a uma légica eminentemente fiscal, que ultrapassa a etapa de
redu¢do dos fluxos de aportes fiscais compensatérios e passa a enfatizar
efetivamente a troca patrimonial destinada a converter ativos estatais em recursos
fiscais de curto prazo, seja para atender a gastos correntes, seja para reduzir a
elevada divida publica. Esta transi¢do € precoce, nitida e ostensiva no caso inglés
e menos evidente nos demais casos, sendo bem mais tarde nos anos 80.

Na Inglaterra, a mudanga no processo ocorre ja a partir de 1984. O
evidente fracasso nas tentativas de redugdo do gasto, associado a redugao das
receitas oriundas do petréleo do Mar do Norte forcam, neste momento, uma
mudanga no sentido de medidas mais drasticas em relagdo ao déficit (Santini,
1987: 87). Até entdo, como pode ser visto na Figura 1, as receitas geradas pela
privatizagao tém efeito desprezivel na gestéo fiscal. J4 a partir de 1983/84 abre-se
um periodo no qual a redugdo progressiva das Necessidades de Financiamento do
Setor Publico contam com participagdo crescente das receitas geradas pela
privatizacdo. A festejada elaboragdo de um orgamento sem déficits, em 1987/38,
s6 € possivel dados os elevados fluxos de caixa gerados no processo.

A Tabela 2 apresenta os fluxos de recursos gerados pela privatizagio.
Num primeiro momento, aceleram-se tanto a privatizagdo de empresas como a
venda de residéncias. O esgotamento do segundo estoque ndo reduz os fluxos,
pois a privatizagdo de empresas mais que compensa duplicando os fluxos a partir

de 1986/87.

A farta bibliografia sobre as privatiza¢des inglesas é undnime em
reconhecer que, dos dois objetivos tipicamente neoliberais que justificaram
retoricamente a privatizagdo — a ampliagdo do espaco para o setor privado e
a ampliagdo da concorréncia — o segundo foi sumariamente submergido na
fase de ampliagdo do processo. O governo abriu mdo, sistematicamente, de
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quebrar os grandes monopolios na passagem para O setor privado, optando
sempre pelo fortalecimento do aparato regulador sobre monopdélios agora
privados. Como reconhece um autor, a énfase passou, progressivamente, a
incidir sobre os méritos abstratos de desnacionalizar, abandonando-se a
preocupagdo com a concorréncia. E amplamente reconhecido que a principal
razdo para a manutengdo dos monopdlios decorre do maior valor de venda
que pode ser obtido neste caso (Kay & Bishop, 1988).

Figura |
Inglaterra — Necessidades de Financiamento do Setor Piblico (NFSP)
com e sem receitas da privatizagdo

Bn Pounds

NFSP sem rec. privatizagio

projetado

Fonte: The Economist, Nov. 1982,

Um importante fator a definir o cardter precoce da transi¢do no processo
inglés decorre do arranjo institucional vigente. O Tesouro sempre teve o controle
das empresas, e é ele que assume diretamente o controle do processo, desde o
inicio.”” Sua posi¢io dominante forgou a imediata transi¢do para uma estratégia
fiscal de curto prazo para a privatizagdo. Um aspecto importante das amplas
diferencas perante os demais casos europeus reside na postura da burocracia de
gestdo das estatais. Na auséncia de uma dimensao empresarial mais ampla do
SPE, sob a forma de holdings, que poderia propiciar um espago de agao defensiva
ou reestruturante, ela opta por uma total adesdo ao processo. Torna-se, entao, um
dos mais efetivos e influentes grupos de interesses a nele atuar, tendo influéncia
determinante nas decisdes de preservar os monop6lios (Kay & Bishop, 1988). Em
geral, estes grupos sdo bem-sucedidos em permanecer no comando de empresas
agora privadas, monopolistas e livres da interferéncia direta do Estado.

Na Italia, a abertura desta segunda fase — adesdo a processos amplos com
motivacdes fiscais — é menos evidente, e exige algum detalhamento. O fato
relevante na Itilia tem sido sempre a forte resisténcia do sistema politico a

(27) O depoimento de um insider nos parece relevante neste caso: “Q fato de controlar tanto a politica
como os corddes da Bolsa punha o Tesouro numa posigdo dominante. Na pratica, este método produziu claros
beneficios. O desejo do Tesouro de obter receita, embora ndo enfatizado em publico, sustentava o momento do
programa, e as capacidades inatas do Tesouro poderiam ser empregadas para promover uma politica que era
central para o governo” (Grimstone, 1987 — Secretdrio Assistente do Tesouro Britdnico no periodo da transigao).
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comecgaria a ocorrer somente nos anos JU. b provavel que 1sto esteja ligado a
preservacao, até a explosido recente dos escindalos de corrupgdo, do padrdo
politico clientelistico instaurado pela democracia cristd, no qual as empresas
estatais sempre tiveram um papel fundamental como fontes de financiamento
eleitoral e corrupcgao.

A tradi¢do de relativa autonomia do IRI ir4, portanto, resistir ainda por
muito tempo, fazendo da privatizagdo italiana um processo aparentemente
definido no plano da gestdo empresarial do grande conglomerado. Argumento
freqiiente neste sentido chama a atengdo para que nenhum recurso da privatizagao
foi apropriado pelo Tesouro, permanecendo no dmbito das holdings do SPE.
Observacdo mais atenta, contudo, mostra (Tabela 2) que a evolugdo do processo
de privatizagdo estd estreitamente correlacionada com a redugdo dos aportes
fiscais ao conjunto do SPE. O resultado financeiro da privatizacao foi, em ultima
instincia, apropriado efetivamente pelo Tesouro, na medida em que propiciou
uma sistematica redu¢do da demanda por aportes compensatorios.

Fica evidente a substituicdo. Em 1983, o SPE gerava com a privatizagdo
pouco mais de 10% dos aportes fiscais que recebia. Ao final do periodo, os
aportes foram reduzidos nominalmente a 20% do valor inicial, enquanto a receita
da privatizagdo aumentou vinte vezes. Embora ndo se possa estabelecer relacoes
diretas entre os dois montantes, podemos tomé-lo aproximadamente como o total
dos recursos externos que o SPE recebe fora as operacgdes de crédito. Deste ponto
de vista, ressalta que o alivio obtido pelo Tesouro fo1 financiado basicamente pela
conversdo de patrimonio em receita liquida nas transa¢des com o setor privado.

Tabela |
Inglaterra — Receita da privatizagao
1979/94
Bi Libras

Empresas Residéncias Total
1979/80 0,4 0,5 0,9
1980/81 0,2 0,8 |
1981/82 0,5 1,4 1,9
1982/83 0,5 1,85 2.35
1983/84 1,1 1,7 2,8
1984/85 2 1,6 3,6
1985/86 2,7 1,2 3.9
1986/87 4,5 0 4,5
1987/88 6,1 0 6,1
1988/89 7,1 0 7,1
1989/90 4,2 0 4,2
1990/91 53 0 53
1991/92 A 0 9
1992/93 8,2 0 8,2
1993/94 5.4 0 5,4

Fonte: Empresas — Kackson (1995); Residéncias — Florio (1990).



Tabela 2
Italia — Aportes governamentais para SPE e Receita da Privatizagao

1983/89
Bi Liras
IRI ENI Total
Priv. Aporte Priv. Aporte Priv. Aporte
1983 621 3.979 0 1.884 621 - 5.858
1984 615 4281 0 1.237 615 5.518
1985 2.696 3.553 190 1.198 2.886 4.751
1986 1.873 3.248 207 1.048 2.080 4.296
1987 1.704 1.417 325 160 2,029 1.577
1988 1.884 1.089 451 309 2335 1.198
1989 2.446 1.015 687 247 3.133 1.262
Total 11.839 18.582 1.860 6.083 13.699 24.665

Fonte: Aronica (1989).

A ampliagdo do processo italiano permanece sob controle exclusivo do
IRI (embora consultando sempre, formalmente, o Congresso), até pelo menos
1988. O caso ENIMONT, entao ocorrido, representa uma primeira inflexao,
sinalizando participagdo mais ativa do governo (Aronica, 1991). A etapa de auge
ciclico, contudo, trazendo uma relativa melhora no quadro macrofiscal, parece ter
reduzido a motivagdo para avangar O processo. Sera apenas apds 0 agravamento
da situagio, nos anos 90, quando se instala o periodo recessivo, que O goVerno ird
efetivamente assumir o controle do processo.

Qutro pais que amplia a privatizagdo em 1985 é a Espanha. A situacao
fiscal se agrava depois de 1982, chegando ao seu ponto de maior gravidade em
1986, com o déficit atingindo 7% do PIB. As reprivatizagdes do periodo anterior
ja tinham exercido forte impacto sobre as contas ptblicas. Ndo dispomos de séries
completas para as relagoes financeiras empresas-Tesouro, mas €m 1985 a conta do
governo gerava um déficit de apenas 1,9% do PIB, respondendo as empresas
estatais pela parcela restante dos 5,3% globais (Longueville, 1986: 105). Esta
situagdo levaria as iniciativas de reestruturagao concebidas a partir de. 1983, pelas
duas holdings estatais, que juntas representavam cerca de 70% do SPE. Nestes
casos, definiu-se, explicitamente, uma politica de recomposi¢do total da estrutura
dos grupos, buscando concentracdo em setores tidos como estratégicos, fechando
sumariamente empresas inviaveis e transferindo ao setor privado empresas
tipicamente competitivas. Importante notar, porém, que, embora definida como
estratégia logo apos a consolidagdo de um governo socialista forte, em 1982,
somente a partir de 1985 a orientagao “reestruturadora” passa a se manifestar

efetivamente em privatizagoes no INI INH.

Ainda que a privatizagao ampliada espanhola, realizada no periodo
1985/89, seja peculiar pela bem definida presenca de uma diretriz de politica
industrial, buscando o fortalecimento dos grupos através de atragao de parceiros
estrangeiros, nos parece que Seu aspecto de retragao das fronteiras do espago
estatal na produgdo € determinado, em dltima insténcia, pela pressdo de ordem
fiscal. Nio fosse isto, o INI provavelmente realizaria uma politica reestruturante
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como o fez, mas ndo hd razdes claras para supor que ela implicaria, como
implicou, a conversdo de ativos ptiblicos em receita liquida. No final da década,
ao efeito dos processos de “privatiza¢do reestruturante” se soma o impacto da
recuperagio econdmica, conduzindo a uma sensivel melhora da situacdo
financeira do INI e reducdo dos aportes fiscais compensatérios (OECD, 1991/92:
51), o que levou a uma certa redugfo no ritmo das privatizagdes.

Na Franca, os pesados encargos da nacionalizagdo de 1982 e a cobertura
posterior da reestruturagdo, que ja relatamos acima, forcaram ao limite as
possibilidades or¢camentdrias, numa fase em que o déficit pablico apresenta
agravamento constante.”® A conciliagdo entre restrigdo fiscal e preservagdo do
nivel de investimento do SPE é obtida, no periodo 1983/85, pela liberalizagdo das
condicbes de acesso das estatais ao mercado de agdes. Diante da situagdo peculiar
criada nos mercados financeiros a partir de 1982, o governo toma iniciativas no
sentido de permitir o retorno das empresas nacionalizadas a Bolsa de Valores,
criando (Lei de 3/1/1983) os chamados titulos participativos e certificados de
inversdo, que permitiam s empresas estatais captar recursos sem direito a voto.
Entre 1983 ¢ 1985, as estatais ndo-financeiras captaram 11 bilhdes de francos em
titulos participativos e 5,1 bilhdes em certificados de inversdo. Esta fonte de
financiamento, contudo, se revelava de custo extremamente alto para as empresas
(Guillard, 1987).

Fica claro que a opgdo francesa para contornar temporariamente o
impacto fiscal gerado pela situagdo financeira do SPE (a qual, mais do que nos
outros pafses, reflete a utilizagdo intensa do esppgo produtivo estatal como
instrumento de intervencdo) significou recorrer a uma forma disfargada e
temporaria de participagdo privada no capital destas empresas, sem ceder nada no
controle da gestdio. O custo financeiro desta autonomia, contudo, era demasiado
elevado, e dificultava o reordenamento financeiro do SPE.

Estes aspectos suportam a tese de alguns autores, que endossamos, de que
o processo de privatizagdo de 1986 tem algo de “cronica da morte anunciada”: ele
j4 estava inscrito no desenvolvimento ocorrido desde 1982, na medida em que,
naquele momento, o Estado assume uma carga que, dado o préprio objetivo
central da nacionalizacdo — a recuperagdo das empresas e a socializagdo do custos
envolvidos — era dificilmente compativel com a austeridade fiscal e monetaria que
se faziam necessdrias para manter a estabilidade do franco no sistema Monetério
Europe:u.29

Neste contexto, a mudanca politica de 1986 vem efetivamente precipitar a
solugio para um impasse eminentemente derivado da incompatibilidade entre o
volume de recursos necessdrios para a sustentagdio destas empresas no espago

(28) A partir de uma situagdo de superdvit em 1980, e de um pequeno déficit de 1,6% em 1981, a
situagdo fiscal se deteriora sistematicamente até 1986, quando o déficit atinge 3,4% do PNB. (OECD Economic

Outlook, virios anos).
(29) Argumento muito bem colocado por Federgusch (1988: 58).
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publico e as possibilidades de gerar estes recursos Sem comprometer a
estabilidade cambial. A lei 86.793 de julho de 1986 define o mais ambicioso
plano de privatizagao até entio definido num decreto governamental: 65 empresas
(10 grandes grupos industriais, 13 seguradoras e 42 bancos), totalizando um valor
aproximado de 200 a 300 bilhdes de francos € 755.000 empregos (Guillard, 1987:
1). O processo francés, totalmente apoiado em operagbes com agoes, seria
precocemente interrompido pela crise bursatil de 1987. Posteriormente, 0 goVermno
socialista opta por impedir sua retomada.

No curto periodo de um ano em que existiu, contudo, ficou bem clara sua
funcionalidade para a ajustamento fiscal. Do total obtido com privatizagdes em
1986/87, cerca de 70 bilhdes de francos, 0 governo destinou cerca de 50%
diretamente para abatimento da divida ptblica, o restante sendo destinado para
recomposi¢do de capital interno ao SPE (Paribas, 1987). A continuidade do
processo teria seguramente gerado recursos que, embora provavelmente nao
revertessem o ritmo de crescimento da divida publica, ajudariam muito neste

sentido.
42 fase: Retomada e consolidacao do processo

Como vimos, ao se iniciarem os anos 90, dos quatro paises analisados
apenas a Inglaterra implementa um programa de privatizagdo pleno, no sentido de
percorrer todas as etapas que indicamos no item 1, conduzido pelo governo
central e com amplo alcance sobre os setores mais tipicos de atuagdo estatal,
servicos publicos € infra-estrutura. O governo inglés foi o unico a sustentar €
aprofundar o programa mesmo no contexto favordvel da recuperagdo. Avanga
firmemente para transferir todos os setores de infra-estrutura © servicos publicos
a0 controle privado. Entre 1989 e 1994 todo o setor elétrico (com excecdo de uma
pequena parcela da rede de transmissdo), gua/saneamento e ‘portos sdo
privatizados. Em 1995, restavam em maos do Estado os setores de carvao,
ferrovias € COITEI0S, Apesar das dificuldades envolvidas, dos constantes
adiamentos e do evidente menor entusiasmo da populagdo pela continuidade do
programa, O governo conservador vem mantendo 0S objetivos de transferir
também estes setores.

Os demais programas se mantiveram nos limites da alienagdo de empresas
tipicamente privadas e, em geral, nacionalizadas no passado recente. Na realidade,
seria pertinente afirmar que, nestes trés paises, a privatizagdo dos anos 80 se
caracterizou muito mais por esforgos de reestruturacao e reaproximagao ao tipo-

ideal privado de gestao, orientado por dois critérios basicos: a redugdo da
dependéncia financeira perante o Tesouro € a preservagio do “niicleo duro” do
setor produtivo estatal, os setores de infra-estrutura € servigos publicos, em geral
sujeitos a regime de monop6lio. No final da década, é fora de ddvida que esta

estratégia tinha logrado uma forte redugdo dos fluxos fiscais compensatorios.
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Por outro lado, no que se refere a reducdo da participagdao dos SPE nos
estoques de ativos, o Gréifico 4 permite visualizar o limitado alcance dos
processos. Com excecdo da Inglaterra, somente a Franga acusa uma redugdo
significativa, decorrente apenas de que as nacionalizagdes de 1982 tinham
“inchado” o SPE francés. Comparando com a situagdo do final dos anos 70, ndo
'hd redugdo significativa da sua participagio.

Gréfico 4
Tamanho relativo das empresas estatais

B1982
1985
01988

ITALIA FRANCA INGLAT. ESPANHA

Nota: o tamanho relativo é medido pela participagdo ponderada do valor adicionado, formagio de
capital e emprego das empresas estatais no valor agregado.
Fonte: OECD (1990/91).

y

E nos anos 90 que, pelo menos no que se refere ao espago europeu, a
privatizacdo se consolida como um instrumento relevante no processo de ajuste
fiscal e reestruturacio produtiva, conduzidos diretamente pelos governos centrais.
Dois fatores principais, a nosso ver, determinam esta retomada.

Primeiro, a partir de 1990, como pode ser visto nos Grificos 1 a 3, a
intensidade da reversdo ciclica leva a um periodo de quatro anos de agravamento
continuo da situagdo fiscal, potenciada pela adog@o generalizada de uma postura
fiscal mais ativa, visivel no comportamento do déficit de pleno emprego. Ao
mesmo tempo, a reversdo tende a agravar a situagdo financeira de grande parte das
empresas estatais, que tinham reduzido sua dependéncia fiscal no periodo
anterior. Desta forma, o impacto fiscal do SPE reassume uma dimensio
preocupante, num momento em que o relativo equilibrio orgamentario que fora
logrado no final dos anos 80 é fortemente abalado. Em paralelo, amplia-se a
preocupagdo com o0s problemas de convergéncia dos indicadores
macroecondmicos, tendo em vista o processo de unificagcdo monetaria.

Um segundo fator que passa a assumir importincia crescente neste
periodo ¢ uma atuacdo mais enérgica e incisiva da Comunidade Européia no
sentido de utilizar seus poderes de monitoramento sobre as relagdes entre
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governos e empresas estatais, ampliando em muito o custo politico de sustentar
niveis elevados de transferéncias.

E importante ressaltar o papel da Comunidade na inducdo de
comportamentos  privatizantes peculiares nos paises em observagio,
particularmente nos servigos piiblicos. A sua diretriz basica ¢ levar o mais longe
possivel o estabelecimento de mercados integrados e livres no espago
comunitério, assim como de networks (energia, gds, telecomunicagoes, ferrovias)
plenamente integrados e com as restricdes a entrada reduzidas ao minimo.
Exemplos sdo as diretivas que garantem acesso de terceiros ao uso dos sistemas
de transmissio de energia elétrica (90/547/EEC), ou garantem acesso aos
gasodutos e impdem aos estados que facilitem a constituigdo de um sistema
integrado de transporte de gas (91/296/EEC). A Comunidade tem for¢ado também
no sentido da separagdo contdbil e de gestao entre controladores de sistemas de
transmissdo/distribuigdo e produtores de um lado, e provedores finais do servigo,
de outro. Isto significa, por exemplo, incentivar a desmontagem de sistemas
altamente verticalizados como o setor elétrico e derivados de petroleo,
decompondo-o em partes que, pelo menos algumas delas, podem ser submetidas a
um grau maior de competigao. De forma geral, a 16gica basica destas diretivas™ é
a maxima reducdo dos dispositivos regulatorios que garantam qualquer tipo de
monopdlio, assim como minimizagdo de sistemas de subsidiamento setorial pelos
Tesouros. Todas estas diretivas impoem, necessariamente, se nao a privatizagao
no sentido pleno, todas as outras formas de privatizagdo que indicamos acima.

Embora claramente favordvel a privatizacdo, a EEC nio costuma incluir,
em suas diretivas, uma recomendagio explicita neste sentido para os processos de
reforma e liberalizagdo. Isto abre, naturalmente, um espago para a defini¢do do
grau de privatizagdo que cada governo ird implementar em conexao com O
processo de reformas. A simples eliminagdo das normas monopolisticas que
beneficiam empresas estatais permite que, progressivamente, segmentos cada vez
mais amplos da atividade setorial se tornem legalmente contestdveis, sem que seja
necessério transferir plenamente o controle dos ativos existentes ao setor privado.
Isto resulta, em muitos casos, no chamado processo de privatizagdo na margem,
ou privatizagdo do novo investimento. E freqgiiente que a capacidade produtiva
estatal no setor seja “congelada”, crescendo progressivamente a participagao
privada. Em grande parte dos setores tipicos de servigos piiblicos, o monopdlio de
jure ja fora eliminado em diversos paises durante os anos 80. Na prética, a
participagdo privada se mantivera pequena,31 devido A auséncia de uma agio mais
enérgica dos governos e as evidéncias praticas defensivas das estatais. Para isto
muito contribui o fato de que, nos modelos vigentes, os préprios blocos estatais

(30) Uma avaliagio bastante completa da influéncia das diretivas da EEC sobre a politica dos paises,
ainda que sob o ponto de vista da Itdlia, estd em Polo & Scarpa (1995), Pezzoli (1995); Colombo & Garrone

(1995).
(31) E o caso dos correios na maioria dos paises, da energia elétrica na Itdlia, € muitos outros casos.
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operavam também a func@o reguladora. A medida que os governos criam corpos
regulatérios independentes, segundo o modelo inglés, esta modalidade de
privatizacdo se torna mais efetiva.

Tudo isto vai levar a um movimento de retomada e ampliagdo dos
processos de privatizagdo. As duas caracteristicas basicas que parecem se definir
nesta fase sdo a iniciativa de eliminacao/flexibilizagdo dos monopolios estatais € o
deslocamento do controle e iniciativa dos processos para a Orbita do governo
central.

Na Itilia, a partir de 1990, os programas econdmicos do governo passam
a incluir explicitamente a privatizagio como fonte de recursos fiscais.”” Em 1992,
diante de déficit piblico previsto de 175 trithdes de liras (11% do PIB), o governo
se propde cortar 30 trilhdes no or¢amento e levantar, no triénio 1993/95, US$ 20
bilhdes com a privatizacdio dos bancos ligados ao IRI. Para viabilizar a
privatizagio dos bancos, foram necessarias mudangas legais, realizadas em 1990 e
1992, autorizando a transformagao dos bancos estatais em companhias por agdes e
concedendo ao Tesouro o direito de decidir pela privatizagdo plena dos bancos.”
No periodo 1990/93, o IRI viu agravar-se drasticamente sua situagdo financeira.
Sua divida total passa de L38 bilhdes para cerca de L73 bilhdes, atingindo quase
5% do produto nacional.™

No final de 1992 o governo inicia, pela primeira vez, um amplo processo
de privatizacdo onde o IRI e o ENI deixam de ser gestores e passam a ser objeto
do processo. Em agosto de 1992, os trés principais blocos estatais (IRI, ENI e
ENEL (energia elétrica)) foram transformados em companhias por ag¢des, o que
submete sua atuagdo aos rigores do cédigo civil e permite ao governo declarar
intengdo de vender 45% da equity, como parte do processo de ajuste fiscal.”® Os
correios tiveram seu status juridico também alterado, sendo prevista para 1996 sua
conversio em companhia por a¢des, tendo em vista a privatizagdo (Comandini,
1995). Estas medidas também submetem as holdings ao controle direto do
Tesouro, rompendo com a tradicional autonomia que elas detinham,
principalmente o IRI. O Tesouro utilizou imediatamente suas prerrogativas,
reestruturando o board de dire¢do dos conglomerados. Finalmente, € definida
explicitamente a utiliza¢do dos recursos da privatiza¢do para a redugdo da divida
publica.

(32) O Documento de Programagio Financeira de 1990 estabelece programa trienal para obter 18
bilhes de liras. A lei orgamentdria de 1991 inseriu a privatizagiio como fonte, no valor de 5,6 bilhdes (Aronica,
1991: 13).

(33) Estas mudangas foram implementadas respectivamente pela “Lei Amato”, de 1990, e pelo decreto
481 de dezembro de 1992. No final de 1993 ¢ inicio de 1994 dois grandes bancos estatais foram privatizados.
{Wessel, 1995).

(34) A prisfio, em maio de 1993, do principal dirigente do grupo neste periodo, Franco Nobili, no bojo
das investigagdes de corrupgio que encerrou o largo periodo de dominio da democracia cristd, enfragueceram
ainda mais as forgas que resistem a uma privatizagio mais ampla do grupo (Financial Times, 15 jun. 1993).

(35) Cf. The Economist, agosto 1992. Ver também uma excelente sintese da evolugdo recente do
processo italiano em OECD (1992).
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privatizagdo s6 apresentard sinais de atenuagdo a partir de 1991. Entre 1987 e
1990 é mantida uma politica de manutenc¢ido do status quo — ndo privatizar nem
nacionalizar. Pressionado pelo agravamento das dividas dos grandes grupos
(Thompson, Bull, Air France: o governo injetou, sé no primeiro semestre de 1991,
US$ 3 bilhdes nestas empresas) e pelo ja referido agravamento do quadro fiscal
global, define-se legislagdo autorizando a compra de participagdo aciondria até
49% do capital, para empresas nacionais e estrangeiras, com a condigdo de aportar
capital adicional. Em junho de 1993 o governo Balladur implementa programa de
privatizagio onde sdo incluidas 21 empresas, prevendo receita total de cerca de
US$ 13 bilhdes. Ao final de 1994, o programa tinha obtido US$ 13,2 bilhdes,
ultrapassando portanto a previsdo orgamentéria para esta fonte, que fora de US$
10,3 bilhdes no ano (Wessel, 1995).

Conclusoes

O principal esforgo neste texto foi ressaltar o papel fundamental que os
fatores de origem fiscal t&ém na determinagido da abrangéncia e da natureza mesma
assurnidas pelos PP nas economias capitalistas.

Num primeiro momento, a op¢do pela reforma — ou, nos termos que
propusemos na introdugéo deste item, uma reaproximagdo ao tipo-ideal privado -
pode ter um alcance significativo no sentido de eliminar ou atenuar o impacto das
estatais sobre os fluxos de gasto orcamentirio corrente. Constatamos que, de
alguma forma, todos os paises analisados passaram por esta fase. Na maioria
deles, fica dificil separar com clareza o que pode ser entendido como politicas
ativas e autdbnomas de reestruturagdo produtiva global da pura e simples atuagdo
emergencial e reativa de socorro a empresas em dificuldades. No geral, trata-se de
tentativas de fazer emergir da segunda, as primeiras.

O caridter e a duracio deste experimento reestruturante € distinto de pais a
pais, e parece estar determinado pela natureza do arranjo institucional e financeiro
predominante. Aqui os tragos essenciais identificados por Dain auxiliam a
entender a diversidade dos processos. Onde o Estado controlava diretamente suas
empresas, o rebatimento da pressio fiscal gerada pelo SPE determina, em algum
momento, respostas bruscas no sentido do ajustamento. Na Inglaterra, a op¢ao
pela liquidagdo imediata de ativos. Na Franga, apds esfor¢o derradeiro de
sustentagdo da produgdo estatal como um espago privilegiado de intervengdo
reestruturante (1982/85), a adogdo de um amplo programa amplo de liquidagio.
Em ambos os casos, a burocracia de gestao das empresas parece submergir sob os
designios maiores da politica macroecondmica ou simplesmente aderir ao
processo de liquidagdo.

Nos casos onde uma eStr* -a empresarial conglomerada pudera se
desenvolver, a determinacdo fiscal da privatizagdo aparece mascarada por
processos ditos de reestruturagdo industrial, conduzidos pela burocracia de gestao
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como um grande inibidor a processos de venda, uma vez que a gestdo privada
invariavelmente imp&e cortes drasticos de pessoal no curto prazo. Em particular
paises como Itdlia e Espanha, onde as empresas estatais sempre atuaram como
instrumento de emprego e/ou atuam em regides altamente deprimidas, isto se
torna ponto sensivel. Finalmente, uma restricao ao nivel agregado € imposta pela
pressdo que volumes muito elevados de vendas, a grande maioria cursadas via
Bolsas de Valores, imporiam ao mercado de capitais. A OCDE, em estudo de
1995 (OECD, 1995), referindo-se ao volume estimado de privatizagdo (US$ 40
“bilhdes em 1995, s6 na Europa), afirma que “estes programas de privatizagao sao
tio amplos que sua implementa¢do terd um poderoso impacto nos sistemas
financeiros dos paises da OECD. [....] Algumas privatizagOes recentes tém
revelado sinais de fadiga entre os pequenos investidores”. Embora o argumento
deva ser relativizado pela elevada ponderagdo que os investidores institucionais
tém no delineamento do mercado,”” ainda assim, quando tomado caso a caso, estas
restricdes podem atuar como inibidores do processo, notadamente quando a
maximizagdo de receita € uma prioridade.

Um aspecto relevante desta etapa, que parece demarcar efetivamente a
consolidagdo da privatizagdo como instrumento de politica dos governos, € a
decisiva assun¢do do controle direto dos processos pelos executivos. Este fato,
combinado com as observagbes anteriores, sugere que se estabelece agora uma
fase de consolida¢do, uma dinidmica mais permanente onde os governos irdo
forcar continuamente pela melhoria de performance e minimizagao dos aportes
fiscais compensatérios, acenando sempre com o risco da privatizagio total. A
medida que: 1) as empresas estatais sejam capazes de se ajustar a reducdo dos
privilégios e ao ambiente desregulado e competitivo, e 2) os governos consigam
retomar controle dos or¢amentos, é maior a chance de que sobreviva ainda por
mais tempo uma estrutura mista nestas economias. Caso contririo — e
principalmente se persistir o quadro de estagnagdo econdmica — a deterioragdo da
situagdo fiscal levara ao direcionamento dos programas para opgdes mais radicais
de venda de ativos e transferéncia de controle.

Sérgio Roberto Rios do Prado € Professor
do Instituto de Economia da UNICAMP.
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Resumo

Este trabalho explora a conexdo entre a crise fiscal dos estados capitalistas € a ampliagdo dos
processos de privatizacdo nos anos 80. A partir de uma conceituagdo ampla de privatizagdo, ele
propde uma interpretagdo daquele processo segundo uma seqiiéncia de etapas fortemente articuladas
A evolugdo da crise fiscal. Ele apresenta também uma sintese dos principais desenvolvimentos em
politica macroecondmica e na gestdo das empresas estatais que corroboram sua hipétese principal,
qual seja, que a evolugio temporal e a natureza do processo de privatizagdo sdo determinados
basicamente pelo aprofundamento da crise fiscal nos anos 80.

Palavras-chave: Privatizagio — Brasil.

Abstract

That paper explores the connection between the fiscal crisis of the capitalist states and the
enlargement of the privatization process in the 80’s. Starting from a broader concept of privatization,
it proposes an interpretation of that process based on a sequence of stages strongly correlated to the
evolution of the fiscal crisis. It also provides a summary of the main issues of economic policy and
public enterprises management that corroborate its basic hypothesis, namely, that the timing and
substance of the privatization process is basically determined by the evolution (and deepening) of the
crisis in the 70" s and 80’s.

Key-words: Brazil ~ Privatization.



