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cnise brasileira, com uma recess@o que ja se estende por duas

décadas, poderia, em principio, ser enfrentada de duas manei-
ras: a pnmeira, pela socializagdo, que pona o Estado de posse dos
setores com excesso de liquidez, € a outra, que nos parece mais
plausivel, conforme demonstram os lumos acontecimentos, sernia a
transferéncia de recursos do setor privado para as areas de prestagio
de servigos piiblicos. Isso se tomaria factivel através da concessdo dos
servigos publicos para a iniciativa privada.

Se fizermos um pequeno overview sobre o quadro institucional em
que se montou a expansio do setor prestador de servigos piiblicos no
Brasil, observaremos que a primeira fase, no pafs, se caracterizou por
servigos puiblicos concedidos a empresas privadas estrangeiras. Na
segunda, os servigos piiblicos foram administrados diretamente pelo
Estado. Na terceira, s3o concedidos a empresas publicas. E essa
terceira fase que estamos vivendo hoje. E a quarta fase, que espera-
mos para um futuro préximo, seria a concessao dos servigos publicos
ainiciativa privada, nacional ou estrangeira.

A conformagio de cada uma dessas ti€s fases deveu-se, basicamente,
ao esgotamento da capacidade de expansio nos moldes do quadro
institucional anterior. O cariter de novo tinha fundamentalmente a
ver com o distinto esquema de fonte, de usos e recursos que se
estabelecia. O primeiro quadro formado, aquele em que os servigos
eram concedidos a empresas estrangeiras, teve como fonte de recur-
sos o mercado externo de capitais € como aplicagio dos recursos
também o exterior, objetivando a compra de equipamentos €
insumos.

No segundo modelo, a participagio de setor piblico alterou a origem
dos recursos, que passou a ser o fisco. O uso dos recursos passava
também a ser doméstico, jd que a indiswia de bens de capital
engatinhava no Brasil.

No terceiro modelo institucional, que estd em vigor hoje, a fonte de
recursos € a captagio de créditos intemos e extemnos, sob a forma de
antecipagio de futuros recursos fiscais. A concessdo de servigos de
utilidade piblica a empresas piiblicas possibilitou uma grande
concentragio de recursos através do comprometimento de caixa
futuro. Sem este actimulo de capitais, seria impossivel o erguimento
de obras de porte como, por exemplo, Itaipu e Tucurui.

Esse quadro institucional apresenta-se saturado e sua modificagio
nos parece condigio stz gua non para a expansao do setor de servigos
puiblicos, ponto de estrangulamento para a retomada do crescimento
econdmico no Brasil.
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Na verdade, o modelo institucional vigente, baseado na concessao da
exploracio do servigo piiblico a empresas piblicas, pode ser visto
como contraditério, na medida em que o Estado brasileiro €, ao
mesmo tempo, poder concedente € poder concessionério. Por esse
motivo, quando as empresas puiblicas recorrem as operagoes de
crédito, o uso da garantia hipoteciria ndo se realiza, pois, sendo o
Estado detentor dos bens dos concessiondrios, ndo faz sentido aceitar
a hipoteca dos bens piblicos. Dessa forma, a expansdo dos servigos
publicos depende fundamentalmente da utlizagio de recursos fiscais
coletados e de sua antecipagio, através de créditos obudos com aval
do Tesouro Nacional. Como esse sistema de captagio de recursos
apresenta-se saturado, o resultado tem sido o endividamento desme-
surado do Estado no Brasil.

Por isso, ao observarmos algumas experi€ncias internacionais, chega-
mos a conclusdo de que a crise eswutural na expansio da capacidade
de oferta de servigos piblicos no Brasil s6 seré resolvida com a criagio
de um novo quadro institucional auto-sustentivel e confidvel.

£ Expemiéncia Européia
Esgmfia, Franca)
2 vra-Estrutura

Se observarmos o contexto no mundo hoje, constataremos que, na
Europa, a concessdo de servigos piiblicos n3o € uma novidade. Ela
ocorre, basicamente, desde 1950 em alguns paises europeus que
promoveram a conswrugio € a ampliacio de sua rede de auto-estradas
de alta qualidade, awavés do financiamento nio-orcamentirio, con-
templando a cobranga de pedigio como meio de financiar a sua
manutengio € ampliagio.

Na Espanha, as concessiondrias de auto-estradas se estabeleceram no
final dos anos 60 € na primeira metade dos anos 70, com o objetivo
de melhorar a infraeswutura de wansporte sem comprometer finan-
ceiramente o orcamento da Unido. As sociedades concessionarias se
encarregam da construgio ¢ do financiamento da auto-estrada,
enquanto a Unido, a administragio federal, concede licenga para
exploragio, mediante cobranga de um pedagio por um periodo

determinado, ao fim do qual essas estradas retomam ao poder central,
AGENDAS a Unido.
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O Estado pode avalizar
para as concessionarias
privadas, através de cober-
tura do risco cambial, os
pedagios, a subvencgao a
fundo perdido, as consig-
nagoes orgcamentdrias
gerais do Estado e as
contribuigoes especiais de
usudrios e beneficiarios.
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A concessio deve recuperar os investimentos na auto-cstrada durante
o periodo de contrato, mediante um fundo de reversdo, que pernmite
amortizar a divida e devolver o capital nominal ao acionista, quando
os ativos retomnarem ao Estado. As concessionirias do Estado sdo
auditadas por delegagio do govemno, um organismo dependente do
Ministénio de Obras Piblicas da Espanha. A sociedade concessiona-
na privada pode também emitr obrigages € outros passivos financei-
ros similares, com garantia de até cinco vezes o seu capital € um
periodo maximo de financiamento que nio pode exceder 50% da
concessio. Em outras palavras, se a empresa tem uma concessao
durante 30 anos, ela s6 pode fazer esse tipo de financiamento até a
primeira metade da concess3o, ou seja, nos primeiros 15 anos.

Em termos tributirios, as concessiondrias gozam de uma isengio de
95% dos impostos de empréstimos extemos €, uma vez dotada a
reserva legal, o beneficio niio pode ser superior a 10% do capital
nominal. A administragio federal também determina para cada
concess3o em separado a dotagio do fundo de reversio e as condigdes
para o endividamento em divisas € os limites para o acesso a financia-
mento no mercado intermno.

O procedimento da revisio de tarifas € regulado pelo Decreto 210, de
16 de fevereiro de 1990. As fontes da equagio econdmico-financeira
que determinam essas cldusulas s3o tr€s: os recursos proprios das
sociedades concessiondrias, 0s recursos externos mobilizados através
destas, que incluem as emissdes de obrigagdes, os empréstimos de
titulos e valores € os recursos externos procedentes do mercado de
capitais. O Estado pode avalizar para as concessiondrias privadas,
através de cobertura do risco cambial, os pedigios, a subvengio a
fundo perdido, as consignagdes orgamentirias gerais do Estado e as
contribuigdes especiais de usudrios e beneficidrios.

A Franga tem uma tradig3o maior do que a da Espanha no que se
refere A concessio do servigo pablico de auto-estradas. A primeira
fase seria de 1955 a 1969, que foi o inicio do sistema de constituigio
da primeira sociedade de economia mista na Franga. Desde 1955, o
Estado pode conceder a construgio e exploragio das auto-estradas a
sociedades com participagdo privada, em que sio majoritrios os
interesses pablicos através da entrada das corporages locais, no
capital € no conselho de administragio de cada sociedade. O Estado
define os programas de construgio, fixa as tarifas e controla 0 bom
funcionamento da exploragio da rede.

A segunda fase na Franca foi de 1970 a 1981, quando houve a
liberalizagio do sistema de auto-estradas, através do decreto de 12 de
maio de 70, ao decidir-se que o Estado poderia fazpr as concessoes is
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sociedades de capital privado formadas através de uma sociedade de
empresas de construgio civil € bancos. O objetivo do govemno nesse

momento era tentar acelerar a construgdo das auto-cstradas, amplian-
do o seu financiamento € aumentando o dinamismo no setor.

A terceira fase, na Franga, iniciou-se em 1982 e se encerrou em 1986.
Ela esta caracterizada pela reestruturagdo do sistema de auto-estradas
diante de condigbes econdmicas menos favoriveis do que as existen-
tes no periodo anterior. O desenvolvimento da rede de auto-estradas
conduz i compra, pelo setor piblico, de sociedades privadas deficita-
tias. Se entre 1970 ¢ 1981 houve uma grande expansio através da
concessio a empresas privadas, no perfodo 1982/1986, com a crise
que se abateu sobre a Europa, na Franga houve necessidade de
retomo de algumas empresas privadas deficitirias para o Estado.

Em 1983/84, criou-se um mecanismo de reparti¢io eqiiitativa dos
recursos entre as sociedades concessionirias de economia mista por
um organismo ligado 4 chamada Auto Route de France - ADF. As
sociedades de economia mista puderam, assim, beneficiar-se de
emprésumos da Caixa Nacional de Auto-Estradas - CNA.

Nessa tiltima fase, o financiamento dos gastos nas construgdes das
sociedades de economia mista tem sido feito através de
autofinanciamento, contribuigdo de fundos préprios da ADF, partici-
pagdo das regides do departamento € empréstimos emitidos pela
CNA com ou sem garantia do Estado, que representaram, em 1990,
cerca de 87% do total. Ao final de 1990, as sociedades de economia
mista administravam cerca de 4.663 quilometros de auto-estradas e
havia ainda 530 quildmetros em construgzo.

O Caso Laiino-Americano:
~rgentina e México

Na Argentina, a crise econdmica teve sua mais dramitica expressao
nos episédios hiperinflacionirios de 1989/1990, que levaram o pais a
adotar uma proposta desestatizante na elaboragio da politica econd-
mica. O processo de privatizagio, iniciado em 1990, texminou por ser
um dos mais ambiciosos em termos do niimero de servigos € empre-
sas vendidas, assim como pela rapidez com que essas transferéncias
foram realizadas. Nos primeiros ti€s anos, de 1989 a 1992, o Estado
argentino vendeu 33 empresas, concedeu 19 servigos e fez 86 contra-

tos petroleiros em regime de parceria. As duas leis que serviram
AGENDAS
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A Argentina estava
diante de uma crise
inusitada e o governo
se colocou diante de
um dilema: privilegiar
as consideragoes
ligadas as questoes
fiscais ou os aspectos
de eficiéncia alocativa
das empresas a serem
privatizadas.
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como base de sustentagio do processo de privatizagio de empresas e
concessdo de servigos piblicos na Argentina foram: a primeira, a Lei
de Reforma do Estado, n? 23.696, de 1989, estabeleceu as bases do
processo privatizador, incluindo a modalidade capitalizagio de titulos
da divida externa; a segunda, Lei de Emergéncia Econdémica

n2 23.697, estabeleceu a igualdade de tratamento ao capital estrangeiro.

Esse curto periodo na Argentina pode ser dividido em duas fases. Na
primeira, de 1990 até margo de 1991, a Argentina estava diante de
uma crise inusitada e o governo se colocou diante de um dilema:
privilegiar as considerag@es ligadas as questdes fiscais ou os aspectos
de eficiéncia alocativa das empresas a serem privatizadas. No primei-
ro caso se estaria privilegiando o ponto de vista macroecondmico, a0
concentrar-se nas questdes fiscais. No segundo, se estana privilegian-
do o ponto de vista microecondmico. No caso da Argentina, nessa
primeira fase, optou-se, dada a precdria situagdo fiscal, por privilegiar
0 aspecto macroecondmico.

A caracteristica principal dessa primeira fase na Argentina foi o
estabelecimento de poucos marcos regulatérios. Essa opgao fez com
que esse cronograma de privatizagdes e concessdcs fosse executado e
cumprido de uma maneira muito ripida. A segunda fase se iniciaria
no plano de convertibilidade e iria até os dias de hoje.

No México, os programas do governo federal relacionados com a
infra-estrutura foram baseados no chamado Plano Nacional de De-
senvolvimento. O marco juridico que regeu a sua execugio foi
reestruturado e atualizado com o objetivo de incrementar a participa-
¢do da sociedade, para mediante investimento privado € concessoes
antecipar a realizagio de obras de infra-estrutura.

Os programas mais relevantes do governo mexicano sio o Programa
Nacional de Rodovias e Pontes Concessiondrias, o Programa Nacio-
nal de Aguas, o Programa de Geragio de Energia Elétrica, o Progra-
ma de Aeroportos e Servigos Auxiliares, o Programa de Portos Nacio-
nais e, por fim, o Programa Nacional de Solidariedade.

Em 1989, antes do lancamento desses programas, a situagio das
pontes e rodovias no México apresentava as seguintes caracteristicas:
deficiéncia acentuada na infra-estrutura de transportes, em fungio do
estrangulamento da economia nacional desde 1980; projetos de mais
de 2.500 quilémetros de rodovias de duas pistas; custo médio por
quilémetro de US$ 2,6 milhées; financiamento de longo prazo
concedido pelos bancos, 180 dias — ou seja, no havia financiamento
de longo prazo; a obediéncia ao gasto fiscal ndo contemplava a possi-
bilidade de execugio dessas obras.
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Em 1991, depois de langado o programa, o panorama era muito
diferente. Foram executados mais de 3.500 quilémetros de rodovias
concessiondrias, cujo valor € de aproximadamente US$9 bilhdes,
com financiamento em até 15 anos e com prazo de concessdo varian-
do de cinco a 18 anos.

No México, normalmente, as concessdes estdo sendo feitas a empre-
sas de construggo civil. Os projetos de obra concessiondria sdo outor-
gados de acordo com as seguintes regras de licitagio: primeiro, a
quem propde o menor prazo de concessdo; segundo, no caso de
empate, a quem no menor prazo colocar em operagio aquela conces-
sdo; em terceiro lugar, ocorrendo novo empate, a quem, a juizo da
autoridade, apresente o melhor esquema de financiamento e de
experiéncia no tipo de obra envolvida. Quem faz a concessdo pode
ser, no México, a Federagao, a entidade estadual ou o municipio.
Além dos instrumentos tradicionais de financiamento, o esquema de
obras de infira-estrutura concessionada apresenta um grande campo
de agdo segundo tés conceitos. O primeiro conceito, chamado de
sociedade de inversio de capital de risco, o Sincas; segundo, o
certificado de participagio ordiniria, os CPOs; € o terceiro, o mercado
secundario de concessoes.

E importante mostrar que o marco juridico sobre as concessdes de
servigo publico privilegia os municipios. Os programas de desenvol-
vimento dos municipios s3o os instumentos decisivos para o cresci-
mento ¢ a manutengio da infra-estrutura. O argumento para isso, para
privilegiar os municipios, é de que as possibilidades de solugio,
concorréncia de obras de infra-estrutura concessionada € o seu
controle sio muito diferentes quando se definem 32 opgdes estaduais
contra 2.500 municipais.

A profunda transformagio que o setor de infra-estrutura no Brasil
requer vai passar decididamente pela alteragio do papel do Estado,
no sentido de abandonar a intervengio direta, que até aqui caracteri-
ZOU a Sua Presenga no setor, para assumir gradativamente novas
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fungdes de ambito regulatério, além daquelas inalienavelmente a ele
vinculadas, ou seja, aquelas referentes as suas atribui¢des enquanto
poder concedente.

Essa reformulagio, se por um lado n@o exclui o Estado da responsabi-
lidade de participar do financiamento dos projetos de infra-estrutura,
vai introduzr, de maneira diferenciada, o capital privado wadicional-
mente envolvido no setor, a saber: as empresas construtoras, consul-
toras, firnas de engenharia, ou seja, aquelas tradicionalmente
implicadas nos negécios de infra-estrutura.

Nesse novo cendrio, além de um redimensionamento das fungoes do
Estado e de uma introdugio diferenciada dos agentes nomalmente
envolvidos na infra-estrutura, vamos assistir 2 inserg¢io ativa do capital
financeiro, diretamente relacionada com a perda da capacidade de
autofinanciamento do setor piblico.

Iinpde-se ao governo o desafio de potencializar a complementaridade
entre o investimento publico e o privado através de um novo tipo de
envolvimento do setor piblico no negécio da infra-estrutura. Trata-se
de viabilizar uma nova postura do piblico em relagio ao privado, para
que o antigo cliente se tome parceiro. Isso vai exigir muito mais do
que uma mera reformulagio oficial de papéis. E preciso que o gover-
no, com o aparelho de Estado, reveja em profundidade toda uma
tradigo de relacionamento com a miciativa privada em projetos de
infra-estrutura. K preciso que as burocracias governamentais, antes
caracterizadas pela lentiddo nos procedimentos, agilizem seus trami-
tes e simplifiquem as formalidades. Doravante, a inexperiéncia dos
quadros técnicos do govemo, a competigio entre diferentes ministé-
rios, direta ou indiretamente envolvidos em um projeto, a
sobreposigio de responsabilidades, conduzindo a perda de esforgos €
de trabalho, o tradicional, ainda que relativo, antagonismo e descon-
fianga permeando a relagdo do setor piblico com os diferentes szzffs
de empresas privadas e a tendéncia dos diferentes governos em
mudar os negociadores, inclusive em uma mesma administraggo,
enfim, toda uma cultura deve ser radicalmente transformada caso se
deseje realmente viabilizar o setor piiblico no desempenho dessas
suas novas fungdes.

O govemno deve ainda adotar, nessa nova fase, uma postura mais
realista no que tange a assungio dos riscos ligados aos projetos.
preciso observar que, dada a dimensao da atual crise financeira do
setor piiblico, os tipos € os niveis de riscos a serem assumidos pelo
Estado em projetos de parceria com o setor privado devem, na sua
maior parte, ser significaivamente mais modestos do que aqueles
que seriam assumidos caso o planejamento € a execugio dos mesmos

INSTITUTO ATLANTICO A Novembro de 1994

P&aina 10



s e CUNEYMETE o= Danilo de Souza Dias e Adriano Pires Rodrigues

Cosirsaciamente, somos
cosilinxsdadas com uma
pashwa que considera o
f=anciamento plblico
‘mdiissncidvel da prestacao,
== o pader pablico, do
Ser'ACo efm quest3o. Isso é
=S gaticular no Brasil.
Twaia-se de Eapressionante
soiessaa

AGENDAS
ATLANTICO

www.atlantico.org.br

A Concessao de Servigos Piblicos
e os Investimentos em Infra-Estrutura no Brasil

projetos se tivessem pautado nos tradicionais métodos do setor
publico.

No caso especifico do Brasil, a deterioragdo da qualidade dos créditos
a receber do setor privado para com o setor piblico pode indicar que
a conversdo dessas dividas em parcenas na exploragio dos servigos
publicos seja um dos passos mais indicados para, de uma sé vez,
estruturar novas parcerias, participar ativamente dos 1iscos no novo
empreendimento € estruturar um passivo, da parte das empresas
publicas, mais favorivel, para com isso aumentar hoje a tio reduzida
capacidade de endividamento das empresas do setor piiblico.

Cabe ao Estado uma tarefa muito maior que a mera produgio de
servigo piblico. Para o usudrio, as garantias da regulamentagio nio se
substituem 2s da concorréncia, mas a ela se acrescentam. Assim, o
servigo publico democritico € um servigo de concorréncia, que é
regulamentado e, ocasionalmente, financiado pela coletividade.

Costumeiramente, somos confrontados com uma postura que consi-
dera o financiamento piiblico indissocidvel da prestagio, pelo poder
publico, do servigo em questio. Isso € muito particular no Brasil.
Trata-se de impressionante sofisma, porque € o objetivo do servigo, €
ndo o cardter piblico da sua organizagdo, que justifica o financiamen-
to piblico. O financiamento piblico ndo € uma doagio do contribu-
inte ao servigo: € uma doagio do contribuinte ao usudrio. Ele €,
assim, propriedade do usudrio e ndo do servigo piiblico. Por conse-
guinte, o usudrio deve poder utilizar os meios postos 2 sua disposigio
pelo contnbuinte na busca da melhor opgio que lhe propéem, em
concorréncia, os diversos prestadores de servigo, sejam eles piblicos
ou privados, pouco importa.

Por isso, um dos pontos mais importantes de uma nova postura do
govemo consiste na fixagio de um conjunto de marcos regulatérios
que vai conformar a atuagio € o comportamento futuros dos agentes
privados no campo da infra-estrutura.

Quanto ao sistema financeiro nacional, a questio central vai ser a de
estimular a criagio de mecanismos e eswuturas de financiamento que
o aproximem da produgio de bens ¢ servigos. No Brasil, como em
diversos outros paises em desenvolvimento, a presenga das agéncias
de desenvolvimento multlaterais ou bilaterais deverd desempenhar
ainda um papel fundamental no arranque de projetos de infra-
estrutura. E claro que o papel do Bird e do BID ainda vai ser muito
importante. No entanto, o Brasil apresenta a peculiaridade de possuir
um dos mais sofisticados mercados financeiros no mundo, o qual,
embora operando, evidentemente, com volumes significativamente
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infeniores aqueles registrados nos mercados europeus ou americanos,
oferece produtos e servigos que, pela complexidade e cratividade, se
rivalizam com os congéneres internacionais.

Além disso, o sistema bancirio no Brasil € um dos mais rentaveis e
lucrativos do mundo. Nele se concentra uma grande parte da pou-
panca nacional, que, por for¢a da instabilidade, do excesso de
intervencionismo € da falta de seriedade € de credibilidade de nossos
administradores piiblicos, busca verdadeiros reftigios a fim de evitar
os enormes riscos que envolvem o investimento produtivo em nosso
pais. Porisso tudo, um novo arranjo institucional € operacional
envolvendo o bindmio piblico/pnvado em projetos de infra-estrutura
ni3o podera prescindir de uma participago ativa do sistema financeiro
nacional, no financiamento dos enormes recursos envolvidos.

Essa tarefa € verdadeiramente desafiadora, na medida em que, por si
s6, a engenharia financeira de projetos infra-estruturais € extrema-
mente complexa. Além disso, a estrutura financeira de um empreen-
dimento deve ser cuidadosamente adequada as caracteristicas de
cada projeto especifico e ao perfil dos participantes. Dessa forma, €
fundamental que inovagSes constantes sejam desenvolvidas em
termos de veiculos e instrumentos financeiros mais precisamente
adequados a cada circunstincia. Em outras palavras, ndo ha regra

geral.

Isso ndo descarta, porém, que proposigtes de cardter mais geral sejam
avangadas, no sentido de incentivar € promover o envolvimento dos
agentes financeiros no Brasil em projetos de infra-estrutura. Uma
idéia sena, por exemplo, permitir s novas empresas concessionanas
de obras e servigos publicos a emissio de debéntures da infra-
estrutura, que constituem titulos de crédito de médio e longo prazos,
com corregio monetiria e juros convencionados. Essas debéntures
seriam avalizadas por agentes financeiros publicos, como, por exem-
plo, o BNDES. Essas debéntures poderiam também ter vinculagio
precisa com a realizagio de determninados projetos especificos e
oferecer, a titulo de garantia, o préprio contrato de concessdo, através
da receita futura a ser auferida pelas empresas concessiondrias € pelos
direitos referentes aos seus hens de uso.

Medidas como esta viabilizam a utlizagio do crédito em mercado de
capitais, a fim de assegurar, com recursos privados atuais, intemos ou
extemos, e recursos publicos futuros, a realizagio imediata das obras

€ a conseqiiente modernizagdo dos servigos no Brasil.

Quanto aos recursos privados extemnos, a conversio de papéis junto a
credores externos € também desejavel. Permite, segundo limites e
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modalidades predefinidas, sem emissdo de papel-moeda, que o
capital externo participe dos empreendimentos de infra-estrutura,
sendo ressarcido somente apds a maturagio € a amortizagio de parte
significativa dos investimentos realizados.

Além desses mecanismos de ampliagio da base de crédito, € deseji-
vel que o capital financeiro participe diretamente do risco empresa-
rial dos novos empreendimentos, através de associagio € de
consorciamento com as empresas construtoras € firmas de engenharia,
tradicionalmente implicadas nos negécios da infra-estrutura.

Também aos empresirios serd necessario um significativo esforgo no
sentido de reformular procedimentos, praticas administrativas €
relacionamento com o setor piblico em uma nova fase de seus
negécios, quando a eles caberd a parte mais pesada dos niscos envol-
vidos nos novos projetos de infra-estrutura.

E importante levar em consideragio que esses novos empreendi-
mentos vao requerer complicadissimos arranjos de alocagio e divisdo
de niscos entre uma quantidade muitas vezes nio negligencidvel de
parceiros.

Segundo a extensio e complexidade de projetos, temos verificado,
no mundo, que essc nimero de partners pode atingir a marca de 15
ou 20 em um mesmo negécio. Cada um dos participantes desses
novos consdrcios vai desejar assegurar-se de que seus préprios riscos
serdo suficientemente limitados em relagio aos dos outros. O proble-
ma € que, 20 mesmo tempo, os riscos globais do projeto deverao
também ser cobertos satusfatonamente pelo conjunto de seus invest-
dores e credores. Esse problema, em economia, ndo € muito diferen-
te daquele que enfrenta 0 homem comum quando, numa noite de
frio, procura abrigar-se sob um cobertor curto €, para isso, se V€ na
obrigacio de conciliar os interesses legiimos, diga-se de passagem,
dos pés e da cabega, no seu intento de acomodar-se.

E uma l6gjca conflitual que deve ser resolvida. Nio & necessariamen-
te ruim, mas deve ser frisado, que em novos projetos, cujo peso €
responsabilidade sejam assumidos integralmente pela iniciativa
privada, os empresdrios vdo ter que administrar conflitos intermos
muitas vezes nao negligenciaveis.

A conflitos desse tipo, somam-se ainda outros ligados a diferentes
estilos e culturas de cada participante de um consércio, levando a
uma competi¢io entre os diversos joint ventures, que deve ser supera-
da em determinadas fases do projeto, embora, em si mesma, seja
natural e por vezes até mesmo desejavel.
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Ainda sob o ponto de vista associativo, o fato de os empresarios ndo
mais trabalharem para o governo, no sentido da fase antiga— o
govemo como patrio € proprietirio final dos empreendimentos —, os
coloca em uma nova posic¢io. Grande parte deles serd, a0 mesmo
tempo, proprietiria € supridora dos bens e servigos no novo
empreendimento.

Isso significa que, a fim de evitar conflitos resultantes dessa nova
posigdo, cada empresario deve posicionar separada e razoavelmente
suas expectativas comerciais ¢ diferencii-las daquelas ligadas ao
retomo financeiro derivado da sua participagao no empreendimento.
Isso também requer, na nova fase, mais do que nunca, atengdo
primordial ao controle e redug¢do de custos operacionais € administra-
tivos das empresas.

Finalmente, as experiéncias internacionais t8m demonstrado que,
nos setores mais distintos, como petréleo, eletricidade, comunica-
¢Oes, transporte, saneamento, até mesmo no sistema presididrio, o
papel do Estado como principal supridor de servigos e infra-estrutura
deve ser repensado. No entanto, isso ndo significa necessariamente
que, no contexto de uma nova fase que incorpore a iniciativa privada
no negéeio da infra-estrutura, caiba ao Estado apenas o papel passivo
de espectador, ainda que espectador privilegiado. E importante que,
mesmo em um contexto onde a presenga do setor privado se tome
significativa, o papel de poder concedente inaliendvel do Estado seja
desempenhado com especial eficiéncia em todas as etapas do empre-
endimento.

O Estado deve envolver-se, desde a licitagdo, o financiamento, até a
operagio € a regulagio tarifiria. Por isso, € para além dos novos
marcos institucionais, um marco legal tio preciso quanto abrangente
deve ser aprovado para concessio de servigos publicos no Brasil,
definindo questdes basicas como concoméncla, licitagdes, pregos €
condigdes para o equilibrio econémico-financeiro das concessdes. O
pressuposto que deve permear o conjunto dos novos marcos legais é
o de que o invesumento privado em infra-cstrutura precisa ter
atrativos iguais aos existentes em qualquer outro invesimento, 0 que
permanece ainda que esse tipo de inversio apresente caracteristicas €
peculiaridades especialissimas.

O debate do tema concessdo de servigos publicos no Brasil surge da
necessidade de se regulamentar a Constituiggo brasileira aprovada
em 1988, em seu artigo 175. A primeira tentativa de se regulamentar
esse artigo foi a apresentagio do Projeto de Lei n® 202, que na origem
era 179, de autoria do entio senador Femando Henrique Cardoso, no
Senado Federal. Esse projeto foi apresentado no Senado e caminhou
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para a Cimara, onde teve como relator o deputado José Carlos
Aleluia. Foi aprovado na Camara e hoje se encontra no Senado sob a
responsabilidade do senador José Fogaga, do PMDB.

O Brasil, um pais de paradoxos, historicamente, costuma emprestar
uma importincia desmedida ao controle € manipulagio de pregos e
tanifas piblicas, a fim de atingir duvidosos objetivos
macroecondmicos e sociais. Ao mesmo tempo, utiliza um discurso no
qual os bens sob administragdo piiblica— combustivelis, por exem-
plo — parecem encontrar-se em situagio altamente concorrencial,
pois termos como nivel de compettividade, por exemplo, sdo talvez
os mais assiduos freqiientadores dos discursos oficiais.

Quando se 1€ um relatério oficial do govemno a respeito de qualquer
tarifa piblica, s6 se fala em niveis de competitividade. E isso, num
mercado dirigido de A a Z, é profundamente contraditério. Elegeu-
se, portanto, no Brasil, como pega bisica da regulagio
intervencionista, exatamente a varidvel que s6 tem sigmficado
econdmico em contexto de concoréncia. O custo s6 tem importincia
em situagdo de concorréncia. Dessa forma, € possivel imaginar-se que
uma espécie de mitologia de pregos intemalizou-se na administragio
publica brasileira e fez com que ela sempre perseguisse uma inter-
vengZo sobre aquela varidvel, para tentar conciliar objetivos como
crescimento econdmico, niveis de emprego, inflagio € comércio
exterior.

Ona, a insuficiéncia e a inadequagio do instrumento utlizado em face
dos macroobjetivos perseguidos ndo poderiam ser mais flagrantes.
Portanto, no que se refere a concessio de servigos 2 iniciativa privada,
toma-se fundamental que o tratamento dispensado as tarifas se
desloque definitivamente de uma visdo assistencialista, que
inviabilizaria todo e qualquer investimento, para uma tdnica essenci-
almente empresarial. Isso significa considerar as tarifas como ponto
de condensagio, como uma resultante final de todas as varidveis que
compdem o equilibrio econdmico-financeiro de um projeto, a mais
significativa ¢ a tinica que sinaliza a qualidade de uma gestio empre-
sarial. Exatamente pelo fato de ser a face visivel de uma realidade
que abriga um grande nimero de componentes € que as tarifas, caso
se deseje realmente viabilizar o negdcio, devem manter-se em niveis
realistas, permitindo sempre adequada remuneragiio dos investidores.
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No Brasil, no entanto, temos ainda um outro tpo de obsticulo, que
val se somar ao j4 tradicional voluntarismo e 2 falta de seriedade dos
nossos administradores piiblicos em matéria de precos. Na verdade, o
processo inflaciondrio, que ja nos acompanha de longa data, toma
bastante dificil a manutengio do equilibrio tarifirio anteriormente
postulado. Isso porque, de um lado, os agentes envolvidos em um
empreendimento acabam por adotar uma l6gica na qual a recomposi-
¢do das tarifas deve, finalmente, acompanhar o rismo de depreciagio
da moeda, ainda que a légica motivadora dos incrementos nos indices
de precos, ou seja, da inflagdo, seja inteiramente distnta daquela
ligada 2 evolugio dos seus préprios custos. Mas isso € um comporta-
mento natural que, em contexto de alta inflagio, acaba impregnando
todos os agentes econdmicos envolvidos no processo, no sentido de
correr atras da inflagio, ainda que a légica motivadora daquele au-
mento do nivel de pregos nada tenha de muito diretamente relacio-
nado com seu préprio negécio.

Por outro lado, a grande maioria dos pregos e tarifas vinculados aos
servigos publicos concessionados permaneceri sob o regime de
admuinistragio piiblica. Serd preciso encontrar mecanismos de atuali-
zacio suficientemente dgeis € automaticos, a fim de resguardar os
concessionarios privados da lentidido administrativa que normalmente
se encontra associada a esse tipo de procedimento. Mesmo que, de
alguma forma, se viabilizem mecanismos ageis de atualizagio de
tanfas, € preciso atentar para o fato de que, em contextos altamente
inflaciondrios, explosivamente inflaciondrios como o nosso, € quase
impossivel garantir-se, em limites mais ou menos precisos, a deterio-
ragdo do valor real da tarifa. O controle do processo inflaciondrio do
Brasil se toma, dessa maneira, a varidvel chave na determinagio do
sucesso dos futuros projetos de infra-estrutura concessionada em
nosso pais.

Mesmo que se consigam avangos significativos no controle inflacio-
nério, a escassa experiéncia brasileira em maténa tarifaria aconselha
um maior aprofundamento no que tange aos desenvolvimentos
atingidos nos paises centrais em termos de fixagio e revisio tarifina.

Nesse caso, € prudente revisar o principio da remuneragao do capital
investido, o qual, em ambiente macroecondmico cercado de incerte-
Zas cOMO O Nosso, Incentiva a pratica da superimobilizagdo, com vistas
a preservar, com maior seguranga, os niveis de rentabilidade dos
concessionaros.

Finalmente, o baixo poder de compra da populagio brasileira e a
especificidade de determinados setores como o de transportes ou o
de saneamento bisico, de impacto social inegavelmente maior,
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podem vir a indicar a necessidade da aplicagdo de subsidios ou a
viabilizagdo de ouwras formas de receitas para as concessionérias
privadas, com vistas a favorecer a pritica de tarifas mais reduzidas. E
importante que, nesses casos, os recursos adicionais sejam claramente
estabelecidos, definindo-se as respectivas fontes provedoras, e
considerados esses recursos nos estudos de aferigio do equilibrio
econdmico-financeiro inicial, constante do contrato de concessao.

O Brasil apresentou as taxas de crescimento mais elevadas de 70 a 80
¢ hoje desce ladeira abaixo, numa velocidade bastante grande. A
Coréia do Sul, na década de 80, manteve o esforgo de crescimento da
década de 70. Para nés essa € a prépnia década perdida: passamos de
quase 24% de taxa de imobilizagio para 17% no periodo 86-90.
Entio, esse € o contexto no qual o setor de servigos piblicos tem que
ser modificado. Nés vimos que o setor de servigos piblicos tem
enfrentado mudangas significativas em diversos paises, como resulta-
do do esgotamento do tradicional modelo em que esses servigos eram
concedidos a empresas do Estado. Essa mudanga, conforme se pode
observar, deveu-se ao esgotamento de uma equagdo econdmico-
financeira que garantia a qualidade e a expansédo do investimento €

7 22 Empassibilidade compunha-se das seguintes parcelas: tarifa, empréstimo externo,
=50 dos inves- recursos de agéncias de financiamento {Bird/BID) e de poupanga
weios das empresas tal i i joraca
S 1 governamental. Eram esses quawo pilares. No Brasil, a deterioragao
SSiaas nos aivels da : g . .

da oferta de servigos publicos ao longo da década de 80 também foi

de 70, toma se . . P .
resultado da crise financeira do setor piiblico e da conseqiiente
queda dos investimentos estatais.

- _th!e acoiver, a fim Diante da impossibilidade de recuperagio dos investimentos das
in;’o pemeanto empresas estatais nos niveis da década de 70, toma-se evidente que
uc3ao do sefor de :

b uma mudanga no modelo de financiamento deve ocorrer, a fim de
= viabilizar o incremento da produgio do setor de servigos publicos. E

nesse momento que surge a oportunidade para o envolvimento das
empresas privadas. A limitagio da poupanga do setor piblico como
um todo, incluidos af recursos da gestio publica como fiindos com-
pulsérios que alimentam as fontes de recursos para investimentos de
longo prazo no sistema BNDES, impde a necessidade de buscar
formas que multipliquem a eficicia do financiamento governamental
alocado no setor. Nesse sentido, a disposigdo clara de algumas fontes

AGENDAS externas de financiamento de longo prazo para investimentos, como
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o BID e o Bird, de privilegjar o setor privado nas etapas futuras de
seu envolvimento no Brasil, deve criar condig¢des propicias para que o
BNDES, na qualidade de agente repassador de recursos, venha a
incentivar formas novas de associagio entre o capital privado € o
capital piiblico na expansio do setor de servigos. Seria entio a verda-
deira wransformagio do BNDES em banco de fomento.

Outro impacto da participagio privada no setor serd quanto a gestio
empresarial. O setor piiblico tem levado uma chancela, por demais
generalizada, que possui objetivos grandiosos €, por isso mesmo,
inatingiveis. Tudo € prioritirio no setor piblico. Por isso, nada fica
prioritino. Ao mesmo tempo, o gasto € perdulirio, mas faltam recur-
sos. O setor piiblico considera o gordo bonito, esquecendo que a
massa aumenta o peso, mas nao necessariamente a competéncia.
Nesse sentido, as empresas piblicas possuem pesada administragio e
baixo poder de decisio, baixo poder de estratégia, de agdo e de
discemimento. O setor piiblico nio faz expenmentagio, € dogmatico
€ jd comega seus empreendimentos em grande escala. Ele ndo define
precisamente o que se espera €, sobretudo, ele ndo define precisa-
mente o que € mais necessiaro. Enfim, o setor piiblico resiste a
abandonar suas fungdes, tendo alcangado ou n3o os seus objetivos.

Dessa forma, devemos esperar que a crescente participagio privada
signifique a redugio, sendo a completa eliminagio, de virias dessas
distorgdes do setor piiblico. O setor poderd caminhar para um contro-
le mais estrito de custos, observados por projeto € por unidades de
negécios auténomas, €, como resultado, € de se esperar uma diminui-
¢do em priticas de sobrecusto em concorréncias € o nivelamento de
pregos de obras € equipamentos aos padrdes intemacionais. Isso € o
que sc espera do envolvimento privado. A luz desses comentirios
podemos refletr, a titulo de conclusio, sobre alguns aspectos que nos
parecem fundamentais para o futuro da infra-esarutura concessionada
no Brasil:

1. Quanto ao processo de selegdo nas propostas licitantes, a expenén-
cla mexicana privilegiou, em ordem decrescente de ménto: prazo
de reversio do projeto, prazo de entrada em operagio € o esquema
de financiamento, juntamente com a experiéncia dos executores
em projetos similares. Foi essa a hierarquia do julgamento. Ji no
Brasil, o projeto de lei em tramitagio acabou por privilegiar o
menor valor das tarifas, seguido da maior oferta, no caso de paga-
mento da outorga de concessio. A ligio que se pode extrair do caso
mexicano € a de que a prioridade no processo de reversio condu-
Ziu, em viras situagdes concretas, a prdtica de tarifas € pedigios
altissimos, em completo descompasso com o poder de compra da
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esmagadora maioria da populagio. Por ounro lado, a €nfase no
esquema de financiamento e na comprovada capacitagio técnica
do futuro concessionirio nos parece extremamente positiva e
desejivel de ser assimilada enwe nés.

2. Quanto 2 tarifagdo, a priorizagio conferida ao menor valor da tarifa &
bastante positiva, quando se wrata de atender a uma populagio com
baixo poder de compra como a brasileira. Entretanto, causa-nos
apreensio o fato de que esse tipo de critério nédo seja acompanha-
do, do ponto de vista do processo de tanfagdo, por uma tarfa
baseada essencialmente no preco, introduzindo assim um elemen-
to de risco empresarial que aparece bastante amenizado quando a
tanifa, ou sua atualizagio, se baseia no custo dos servigos ou numa
espécie de remuneragio garantda.

3. Quanto 2 participagio dos agentes financeiros no Brasil em negé-
cios de infra-estrutura, acreditamos que papéis vinculados a
= = projetos especificos poderio constituir-se em poderoso instrumen-
SRS pYaneiro momento, to de alavancagem de capital e de ampliagdo da base de crédito das
B R = proveitoso futuras concessionérias privadas. Em um primeiro momento,

v R estido- oderi ainda ser proveitoso que os chamados investidores
res msitucionais sejam p ! pr q ! T

- hasmandos a participar dos ins_u'tuci.onais sejam charnado§ a pal:licipar dos nejgécios atayés da.
Regocios alravés da exigén- exigéncia de que um percentil minimo das carteiras desses investi-
.= de gque um percentil dores institucionais seja aplicado naquele tipo de papéis (debéntu-
== == das carteiras desses res da infra-estrutura, por exemplo).

"estidores institucionais

sey= aplicado naquele tipo de Com o sucesso dos novos cmprccndim.cntos,_a cxig_éncia de awelar

=avets Idebantures da infra- um determinado percentual do portfélio dos investidores

estnshara, por exemplo). institucionais a papéis de infra-estrutura talvez possa cair em
desuso pelo interesse que os papéis acabarem despertando no
mercado. Nesse sentido, € importante que se criem condigdes
propicias para que, além dos potenciais investidores, os bancos
privados nacionais também intervenham nesse processo como
agentes ativos € n3o somente como financiadores de recursos.

4. A concessdo de servigos publicos 2 iniciativa privada no Brasil ndo
pode prescindir de uma ampla revisdo do aparato legal no que
concerme as implicagdes tributinas que dela advirdo. Problemas
atinentes a natureza juridica dos pedagios, a praticas contibeis
relativas a apropriagio dos direitos de concessio e a incidéncia de
trbutos federais, estaduais € municipais sobre as atividades das
concessiondrias devem ser urgentemente solucionados, a fim de
evitar-se contenciosos juridicos ou até mesmo que o #zdrogio legal
existente acabe inviabilizando os novos negécios.
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S. A experiéncia mexicana comprovou que, em paises de dimensio
continental como o México ¢ o Brasil, descentralizagio das esferas
de poder é condigZio sine gua non para a agilizagio e transparéncia
dos processos de concessdo dos servigos publicos. No Brasil, a
Constituigio de 88 wansferiu recursos para os estados € municipios
sem a conseqiiente wansferéncia de responsabilidades. Ou seja,
descentralizou-se a receita sem descentralizar o poder. A valoriza-
¢do do papel dos estados € municipios nesse processo passa, em
conseqiiéncia, pela transferéncia da competéncia de poder
concedente da esfera federal para as esferas estaduais e municipais
de um grande niimero de servigos ainda hoje dependentes de
consulta ao poder piiblico federal.

Antes da dltma conclusio, € bom lembrar que o investmento bruto
no pafs passou, em 1975, da ordem de 25% para alguma coisa na casa
de 23% em 1980 ¢ 16% em 1985 e 1990. Verifica-se claramente que o
investimento piblico, que alavancou tanto a expansio da produgio
de bens e servigos no pafs no passado, hoje ndo tem mais dinamismo
para fazé-lo. Hoje, quem tem que recuperar nossa capacidade de
investimento € o setor privado. Ou seja, € o que os teéricos
intervencionistas, chamados teéricos do ciclo, parecem nio ter ainda
compreendido: tem-se que reverter o ciclo pelo capital privado.

Falar em concessdo de servigos ptblicos no Brasil € referir-se a um
negécio envolvendo invesumentos esimados entre 3% e 6,5% do
PIB por ano para os préximos anos da década, ou seja, um montante
vanando, segundo a estimativa, entre US$ 12 e 25 bilh&es/ano para a
préxima década. E disso que estamos falando. Trata-se, portanto, de
um mercado com enormes possibilidades, mas cuja retomada depen-
deri daresolugio de um intrincado circulo vicioso envolvendo dois
grandes problemas estruturalmente correlacionados: o endémico
processo inflaciondrio brasileiro de um lado € a situaggo falimentar do
setor pdblico do pais, de outro lado. Isto €, inflagiio e faléncia do setor
piblico.

Os efeitos combinados das restrigies orgamentdrias para a realizagdo
dos investimentos € o colapso da oferta de bens e servigos piblicos,
ao lado das crescentes pressdes populares pela melhona desses
servigos e da dificil resolugio do déficit fiscal do governo, indicam
que a privatizagio de nimero crescente de bens de servigos € a tinica
saida economicamente vidvel para o pafs.

Enquanto o processo inflacionério nio for contido de modo definiti-
vo, 0 setor privado ndo vai encontrar nem as precondigdes nem as
garantas, em suma, um ambiente minimamente estivel, para se lancar
em um negdco da magpitude de US$ 20 bilhGes ao ano.

INSTITUTO ATLANTICO A Novembro de 1994

Pagina 20



