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Privatizagao: Aspectos Fiscais e Outras Consideragdes™

O tema da privatizagdo é carregado de conotacbes
1deoldgicas e de assertivas baseadas em suposigoes
de dificil generalizagdo, e portanto sujeitas a exem-
plos e contra-exemplos. Assim sendo, s6 € possivel
concluir sobre sua atratividade considerando o caso
de cada pafs, setor e empresa isoladamente. No
Brasil, a avaliagdo dos ganhos com a privatizac¢ao
passa pela andlise da importéncia desse instrumento
para a redugio do déficit ptiblico e o aumento da
eficiéncia.

Do ponto de vista fiscal, o maior beneficio da
privatizagio resulta da oportunidade que a privati-
zagiao oferece ao Estado para se desvencilhar da
necessidade de investir nas companhias privatiza-
das. Nas atuais circunstincias, e de uma perspectiva
puramente fiscal, é melhor usar as receitas da
privatizagdo para resgatar dividas de curto prazo do
que trocd-las por débitos de médio e longo prazo
(as chamadas moedas da privatizagao). Estima-se a
redugdo médxima anual do déficit puiblico que seria
possivel obter com a privatizagdo em 1,5% do PIB.
Este resultado dependeria, contudo, de hipdteses
bastante desfavordveis quanto ao valor da empresa
para o Estado; sé ocorreria no ano seguinte a
privatizacdo, caindo a seguir; sé seria observado na
contingéncia de uma substancial elevacao dos inves-
timentos das estatais (que por sua vez tenderiam a
elevar o déficit); e implicaria alterar o PND para
que as empresas fossem trocadas por dividas de
curto prazo e nao pelas chamadas moedas da priva-
tizacao. Em um cendrio menos otimista do ponto de
vista fiscal, mas mais plausivel, o impacto mdximo,
que também ocorreria no ano seguinte a venda, é
de 0,4% do PIB.

Os ganhos de eficiéncia alcangados com a privati-
zagdo provém de duas fontes: (i) da reorientacdo da
empresa para fins comerciais e da melhor supervi-
sdo sobre o desempenho da geréncia, que usualmen-
te ocorrem antes da venda em si da empresa (mas
podem ndo ser permanentes caso a privatizagao nio
ocorra); e (ii) do aumento da pressao competitiva,
que a empresa passa a sentir quando sai da tutela do
Estado. No Brasil — como na maior parte dos
paises, com exce¢do daqueles pertencentes 2o Leste
Europeu —, o primeiro desses dois fatores deverd
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ser o mais importante. A maior parte das estatais
constitui monopdlios naturais ou se situa em setores
muito concentrados. A transferéncia de monopdlios
para o setor privado ndo altera o fato de que ndo hd
competigdo. Mesmo para os setores oligopolizados
a privatizagdo em si ndo € uma garantia de que o
poder de mercado das empresas serd reduzido.

O programa de privatizagdo foi bastante prejudica-
do pelo insucesso do Plano Collor I, que contribuiu
para que a demanda por agdes das EEs com que
contava 0 governc nao se materializasse. A neces-
sidade de seguir em frente com o programa em uma
situagdo muito mais adversa do que se contava
inicialmente tem tido um impacto desfavordvel so-
bre o prego conseguido na venda das empresas.
Além disso, para viabilizar o processo o governo
acabou vendendo algumas das empresas para seus
concorrentes, clientes ou fornecedores, permitindo
a grupos privados aumentar seu poder de mercado
e criando um potencial de conflito no futuro. Ao se
permitir a concentragio industrial, deixa-se de es-
timular a competi¢do e por conseguinte reduz-se o
incentivo ao ganho de eficiéncia.

E possivel identificar algumas linhas por onde o
processo de desestatizagdo pode ser aperfeigoado.
Primeiro, deve-se levar em conta que a privatizagdo
reduz e modifica mas n3o elimina a necessidade da
intervengdo estatal na economia. Segundo, o gover-
no deveria se dedicar também a reestruturag¢io das
EEs ainda nio incluidas no PND, na medida em que
a privatizagio também passa por priorizar os obje-
tivos comerciais dessas empresas. Terceiro, maior
énfase deve ser dada a chamada “‘privatizagio na
margem’”’, com o fim do monopdlio estatal em dreas
como comunicagdes, estradas, etc; esta politica
pode ter um impacto maior sobre o investimento
agregado do que a alienagao de estatais. Quarto, 0
governo deve dar passos mais significativos no
desenho de um arcabougo regulatério e de uma
politica de competi¢do, ndo apenas para lidar com
os oligop6lios privados que jd existem hoje, mas
também com aqueles que podem surgir. Quinto, o
governo federal deve envidar esforgos para que
estados e municipios também iniciem seus préprios
programas de desestatizagao.

*Esic sumdrio tcm como basc texto homdnimo publicado em Perspectivas 1994,




