


sabilidade de planejar o processo de desenvolvimento e liderar sua exccugédo
através dos investimentos publicos.

Durante 15 anos, essas premissas permaneceriam praticamente sem ques-
tionamento no Brasil. Apesar dos problemas que se acumwulavam, a sustenta-
¢io de taxas recordes de crescimento com base nos investimentos publicos
legitimou, politica e socialmente, o modelo ccondmico.

Dois aspectos foram relevantes no caso brasileiro: a continuidade do qua-
dro politico-institucional propiciada pelo regime militar e a ampla disponi-
bilidade de financiamento externo. Com rccursos abundantes e demandas

politicas e sociais relativamente reprimidas, a tecnoburocracia estatal viveu
seu periodo 4ureo.

Para as atividades de plancjamento econdmico, esses anos dourados refle-
tiram-se na elabora¢do de planos e projetos econdmicos ambiciosos — o II

PND ¢é um marco nesse sentido — cuja consisténcia temporal sé seria che-
cada na década de 80.

Para o IPEA, em particular, foram 15 anos gloriosos. A crescente demanda
por atividade de planejamento estimulou e legitimou a expansio, diversifi-
cagio e sofisticagdo de seu corpo técnico. Além disso, seu crescimento fez-se
de forma orgéinica e solidaria, obedecendo & concepgdo e diretiva ministe-
rial praticamente tinica durante todo o periodo.

A década de 80 nasce com a sindrome Volcker-Opep. A Guerra Fria jd
havia sido abandonada, e o Estado do bem-estar keynesiano estava em
franco declinio. A explosdo das taxas de juros e a recessio mundial fazem
emergir de forma dramitica a inconsisténcia temporal do modelo de cres-
cimento cum endividamento que redundou na crise do cndividamento ex-
terno e na explosao inflacionaria. Setorialmente, esta inconsisténcia apare-
ceu claramente nas crises da previdéncia social e do BNH e, de forma ainda

velada pelos subsidios governamentais, nos programas energético e indus-
trial.

As seqiielas para o sistema de planejamento e para o IPEA, em particular,
foram profundas e, no mais das vezes, amargas. A crise econdmica colocou
a necessidade de dristica revisao dos objetivos e instrumentos da politica
econdmica, e a resposta institucional nem sempre foi a mais adequada ou
oportuna. Por outro lado, com o ressurgimento da ordem democratica mul-
tiplicaram-se as pressdes e demandas politicas e sociais sobre as instituigdes
de planejamento econdmica. Além disso, na década de 80 essas institui¢bes
viveram, pela primeira vez, os problemas de sucessdo interna de poder. Last
but not least, com a deterioragiao financeira do setor pablico reduz-se sua
capacidade de atragio, formagdo e retengio de pessoal téenico.

A interrupgio do financiamento externo e a acelcragdo inflacionaria fize-
ram do ajustamento externo e da estabilizagdo ccondmica objetivos priori-
térios na década de 80. Com a neccssidade de redugio do déficit publico,
emerge de forma clara a incapacidade do sistema de planejamento existente

ara controlar gastos e efctivamente operar em um contexto de restrigdes de
Financiamento. %eflexo disso é a multiplicidade de orgamentos que causava

o esvaziamento das fungdes do IPEA e praticamente inviabilizava o processo
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de planejamento econdmico. Isso e as dificuldades de ordem politica impli-
caram a redu¢do insuficiente ¢ perversa do déficit publico, posto que feita
via cortes de investimentos.

Ja na Nova Republica, pressées politicas avolumadas pelo contexto demo-
cratico implicaram um crescimento desordenado dos gastos publicos. A
euforia se segue o descontrole inflacionario e a terapia heterodoxo-carisma-
tica, com cfeitos desastrosos sobre o sistema de planejamento. Este processo
culminaria no completo desvirtuamento das fung¢des bésicas da Secretaria de
Planejamento e, inclusive, na perda temporaria da fungio de elaboragio do
orcamento publico — um dos instrumentos basicos do processo de planeja-
mento.

Muito embora no periodo mais recente esta fun¢do tenha sido recuperada
e inclusive revitalizada pela unificagao e implementagio de novas diretrizes
orgamentarias, as scqiielas da aceleragdo inflacionaria e dos sucessivos fra-
cassos de programas de estabilizagao heterodoxos refletem-se sobretudo na
incapacidade técnica de sc prever e controlar o déficit piblica.

Apesar dos problemas remanescentes, ndo resta divida de que a Nova
Republica trouxe contribuigdo efetiva em terinos de unificagio e controle
do processo orgamentario. Ademais, a recuperag@o da fung¢ido orgamentéria
pela Secretaria dc Plancjamento reverteu, o que em certo sentido poderia
ser considerado como um retrocesso institucional. Como se sabe, é da essén-
cia da democracia a existéncia de mecanismos de checks and balances com
a separagao institucional das fungbes de planejar, executar e fiscalizar. A
auséncia disso implica, no mais das vezes, autoritarismo. Nesse sentido, a
proposta, hoje em voga, de um ministério tinico para assuntos de economia
deve ser vistn com reservas.

Contudo, cm retrospecto, cabe apontar que, no encaminhamento da refor-
ma constitucional, a Secretaria de Planejamento certamente poderia ter de-
sempenhado papel mais ativo. Perdeu-se, nessa ocasidao, uma oportunidade
impar para s¢ propor modelos mais adequados para a atuagio do Estado
na economia, para o sistema de planejamento e para a intera¢io entre os
processos de plancjamento e de decisio orgamentaria no d&mbito do Congres-
so Nacional. Esta negligéncia resultou, em grande parte, das pressdes e de-
mandas que o combate da inflagio coloca sobrc o staff responsdvel pela
politica econdmica.

Os problemas acimma abrem nossa agenda para a década de 90. Com efeito,
a redugio do déficit piiblico, a reorganizag¢iao do setor piiblico e a reforma
constitucional constituem os itens prioritarios da pauta de politica econémica
para os anos 90. S6 o encaminhamento de solugdes adequadas para esses pro-
blemas permitira controlar o processo inflacionario e, no longo prazo, susten-
tar o crescimento e distribuir com eqiiidade seus beneficios.

Os obstaculos que se colocam, sobretudo de natureza politica, sao imensos.
O controle do processo inflacionario requer imediata e drastica contengiao do
déficit pablico. A resisténcia demonstrada pela classe politica a redugbes
significativas no déficit publico é natural e legitima, dadas as suas conse-
qiiéncias recessivas sobre o nivel de atividade econémica e seus efeitos re-
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gressivos sobre a distribuigio de renda. Acrescente-se que a racionalidade
do jogo politico tende a gerar decisdes miopes, no sentido de dar ponde-
ragdo exccssiva aos beneficios de curto prazo para parcelas especificas do
eleitorado em detrimento dos interesses mais amplos da sociedade no longo
prazo.

Na agenda dos responsidveis pelo plancjamento e pela politica econdmica
deve constar, na primeira linha, com énfase: reafirinar e demonstrar e classe
politica que a alternativa @ contengdo do déficit piiblico e d recessio temnpo-
rdria 6 o caos hiperinflaciondrio e a estagnagdo econémica na préxima década.
I’sla demonstragio se fez ainda mais necessdria com a revitalizagiio das ideo-
logias populistas implicita nas promessas de estabilizagdo sem recessdo dos
programas heterodoxos.

Para que esta demonstragiio seja convincente e construtiva, ha que se dis-
criminar as alternativas existentes para se fazer o ajustamento fiscal. Trata-se
de identificar as medidas necessirias e, sempre que possivel, avaliar seus
¢feitos em termos de nivel de atividade, emprego e distribuigiio de renda.

E fundamental, nesse sentido, mostrar que o controle do processo or¢amen-
tario implica prejudicar interesses privilegiados, como, entrc outros, parcela
ampla dos mutuarios do Sistema Financeiro da Habitagio e dos beneficidarios
da previdéncia social, administradores, funcionarios ¢ previdéncias privadas
das empresas estatais, atividades produtivas em determinadas regidces ou se-
tores, como é o caso da Zona Franca de Manaus, do setor agricola, dos
segmentos exportadores, das microempresas, etc. A manipulagio ideoldgica
dos direitos basicos do cidadio — casa prépria, estabilidade no emprego, cte.
— ¢ feita de tal forma que, muitas vezes, politicos, imprensa e opinido publica
perecbem garantir ou subsidiar o atendimento dessas necessidades como um
Leneficio }mm a populagio como um todo, quande na verdade atingem seg-
mentos relativamente restritos da populagao.

Faz-se necessario, portanto, rcdobrar os esforgos de esclarecimento do Exe-
cutivo e, sobretudo, do Congresso, no sentido de mostrar que esses interesses
sdo, de fato, especificos e privilegiados. O objctivo é apresentar evidéncias
e analises que originem “fatos” novos, recriem a “realidade” econémica, esti-
mulando a formagdo de coalizbes politicas onde interesses sociais mais am-
plos estejam efetivamente representados. Esta é uma tarefa prioritaria para
as instituigbes de pesquisa e planejamento econdmico do governo.

Na segunda linha da agenda da década de 90 deve constar a questdo da
divida externa. Aqui, a frase grifada seria: rever a estratégia de negociag¢do
da divida externu visando é redu¢do do processo de transferéncias de recursos
para o exterior. A conten¢do do processo inflaciondrio e, sobretudo, a reto-
mada do crescimento sustentado requerem redugiio significativa das transfe-
réncias de recursos para o exterior. Inexistindo cstancamento da drenagem
de recursos externos, dificilmente podemos esperar reversio da fuga de capi-
tais e recuperagio das taxas de crescimento da economia.

A redugio das transferéncias externas requer medidas priticas urgentes.

Nesse sentido, é essencial a constituigdo de uma {(écnice permunente paru
negociacio da divida externa que viabilize uma postura mais firme com os
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credores no sentido de sc viabilizar a redugdo das transferéncias pelo alivio
da divida obtido na mesa de nepociagdes ou, caso ncccssirio, por decisio
unilateral quanto ao pagamento dos encargos.

Para as atividades de pesquisa ¢ planejamento econémico, mais especifica-
mente, coloca-se como tarcfa pritica oferecer modelos e técnicas macroeco-
némicos e financeiros que possibilitem avaliar as alternativas existentes eni
termos de negocia¢iio vu confrontagiio. Absurdamente, esta tarefa ainda esta
por se fazer.

A superagio da amcaga de hiperinflagdo e a questdo da divida externa tanto
dominam as preocupagdes de politica econdmica que o longo prazo parece
um horizonte excessivamente distante e abstrato. Contudo, uma vez superada
a crise atual, a questiio prioritaria da década de 90 serd como conciliar a
retomada do crescimento com justiga social. Esta questio coloca a escolha de
um modelo de sociedade futura para o Brasil ¢ torna naturalmente mais
cvidente o curiter essencialmente ideolégico das opgdes, cujos ingredientes
basicos estdo na combinagio de crescimento ¢ cqiiidade que se julga possivel
e, sobretudo, na natureza e na intensidade da intervenc¢do do Estado na eco-
nomia que se julga necessiario para atingir esta combinagdo de objetivos.

O reconhecimento da injustiga social no Brasil é consensual. A gravidade ¢
a urgéncia do problema tomam a solugio liberal praticamente indefensavel.
A intervengdo do Estado &, nesse sentido, imperativa. A questio fundamental
é a forma assumida por csta intervengdo, que, muitas vezes. se demonstra
inadequada e ineficaz.

Na ansia de resolver o problema distributivo, a Constitui¢do atual adotou
uma postura imediatista, no sentido de pretender que o Estado assegure de-
terminados resultados para o processo econdmico através da atuagao direta
sobre o sistema de¢ pregos e salirios e da universalizagiio de garantias ¢ benc-
ficios econdmicos.

Esta postura imediatista da Constituinte apuarece, por excmplo, na tentativa
de garantir, através da legislagio, maior cstabilidade no emprego, tanto no
setor privado da economia (através do aumento do custo de demissdo), como
no setor publico (onde sc garantiu, de fato, a cstabilidade para o funcionalis-
mo admitido hi& mais de cinco anos). Ela aparece também na universalizagio
dos bencficios da previdéncia social, cspecialmente na cxtensio do direito
de aposentadoria por tempo de servigo sem impor restri¢gdes quanto ao pe-
riodo de contribui¢io, ou entio na elevagio dos beneficios em relagio ao
saldrio de contribuigiio. Outro exemplo ¢ a ampliagdo dos direitos trabalhistas,
como é o caso do ammento de salirio minimo contemplado para o préximo
ano. Por fim, exemplos menos legitimos aparecem na manutengio de benefi-
cios ¢ isengdes fiscais para determinadas regies ou atividades, como € o caso
da agricultura ¢ das microecmpresas.

Niio obstantc a legithmidade politica dc suas intengSes, o equivoeo desse
imediatismo estd em ignorar quc a interferéncia no sistema de pregos distorce
a estrutura de estimulos e incentivos econdmicos, implicando custos para cfi-
ciéncia da economia ¢ inviabilizando os prdprios objetivos distributivos.
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lizagdao” da cconumia, anulando parcialmente, dessa forma, seus efeitos sobre
o bem-estar.

De forma alguma, a incapacidade ou ineficicia da regulamentagao direta
significa que o governo deva relegar para segundo plano o objetivo redis-
tributivo. Ao contrario, 0 que sc pretende ¢é que ele atue eficazmente nesse
sentido. Assim, existem evidéncias convincentes de que investimentos na infra-
estrutura social sio mecanismos poderosos para se atuar sobre o bem-estar da
comunidade e para se alterar a distribui¢do de renda no longo prazo. Isto
nos remetc ao vasto continente de questdes constituido pelas inter-relagdes
entre educagio, saude, previdéncia social e distribui¢io de renda. Embora
haja aceitagao generalizada de que o governo, através dessas politicas sociais,
pode atuar de forma cficaz sobre o bem-estar e a distribuicdo, as evidéncias
e andlises disponiveis sobre os mecanismos especificos de inter-relagao, bem
como sobre alternativas de arcabougo institucional e politicas especificas, sdo
claramente deficientes. A deficiéncia legislativa é maior ainda. Destacam-se,
nesse sentido, a necessidade de maior prioridade na alocagao dos recursos
orgamentdrios ds arcas de saide ¢ educagio bésica e, novamente, o carater
pouco seletivo com que foram regulamentados recentemente os beneficios da
previdéncia social.

Por {im, a area tributiria scrid sempre prioridade de pesquisa ¢ planejamento
econdmico, sobretudo quando nos voltamos para a questao de conciliar eqiii-
dade, eficiéncia e crescimento econdmico. No curto prazo, a tarefa prioritaria
¢é quantificar os espagos existentes para a tributagio adicional requerida pelo
ajustamento fiscal. A preocupagao com eqgiiidade no processo de ajustamento
fiscal implica questionar sctores, regides ou segmentos da sociedade privilegia-
dos em termos fiscais, como ¢ o caso, por cxemplo, da agricultura, do setor
financeiro, das microempresas, da propriedade imobiliaria ¢ de ativos nao
produtivos, ctc. Analisar aspectos como rentncia fiscal, loopholes, evasao c
sonegagiio fiscal ¢ fundamental. No longo prazo, coloca-se a reforma fiscal.
As escolhas bésicas estdio na amplitude da base e na progressividade da estru-
tura tributaria. Na andlise dessa questio a énfase deve sc deslocar para os
cfeitos da estrutura tributiria sobre a eficiéncia alocativa.

Fechando esta agenda de pesquisa ¢ plancjamento da década de 90, nos
defrontamos com a questdo de assegurar eficiencia ¢ crescimento econdmico.
Aqui deve ser anotado que uma postura francamente liberal é necessdria e
sauddvel. Este deve ser, pclo menos. o ponto de partida para os esfor¢os de
pesquisa e plancjamento.

A Constituigiio atual deixa muito a descjar nesse aspecto. Mantendo-se pre-
sa a uma concepgao excessivamente intervencionista, impds restriges deleté-
rias a atividade econdmica privada, como, por exemplo, no caso da regula-
mentagio das taxas de juros, das restrigbes ao capital estrangeiro, da protegdo
dada aos chamados setores de tecnologia de ponta, etc. Por outro lado, a
atuagdo das empresas estatais reclama regulamentagiio mais adequada. Estas
empresas atualmente possuem um cardter hibrido do ponto de vista legal,
administrativo e gerencial que lhes possibilita uma liberdade de atwagio
indesejivel do ponto de vista dos objetivos mais amplos da politica econémica.
Na agenda de pesquisa e planejamento consta necessariamente a andlise das
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questdes postas pela liberalizagio da atividade ccondmica ¢ privatizacio das
empresas estatais.

A liberalizagio da economia, sobretudo nos chamados sctores de teenologia
de ponta, constitui pré-requisito para a construgdo de uma economia mais
dinimica ¢ competitiva no longo prazo. Nio sc trata dc um liberalismo a
outrance expondo a indistria nacional & concorréncia cxterna sem maiores
preocupagdes com o ajustamento, mas de mudar a natureza da concorréncia.
A tarcfa bdsica estd em dar mais énfase ao sistema de pregos — cm contrapo-
sigdo a todo tipo de quotas e restrigdes quantitativas — eucquanto mecanismo
de alocagdo dos recursos na economia. Esta nccessidade é patenle no caso da
politica dc importages. Contudo, praticamente inexiste a divulgacio de ana-
liscs técnicas convincentes nesse sentido. Maiores esforgos de pesquisa ¢ pla-
nejamento devem ser orientados nessa direcao.

No caso da informitica, em especial, o modelo de protecionismo ¢ regu-
lamentagio adotados transformou-se cm ponto de estrangulamento do pro-
cesso de absorgao ¢ modernizagio teenologica do pais. Aqui deve ser ressal-
tado que mais importante do que a teenologia de produgao ¢ a teenologia
de consumo, ou scja, aprender a utilizar efetivamentc essas novas teenologias
e, sobretudo. disseminar a cultura da informatica na sociedade. Contudo, a
difusao das inovagBes teenoldgicas para o controle de processos, a automagao
das linhas dec montagem ¢ do processamento de dados nos demais sctores
da cconomia tem sido scveramente restringida pelos altos custos e pregos da
produgio nacional e as restrigoes quantitativas impostas as importagdes. Em
termos dc pesquisas, hid que se mostrar, primeiro, que uma postura mais
liberal — tanto cm termos do contexto legal para a atuagio das empresas
estrangeiras e a importacio de tecnologias como no papel do sistema de pre-
gos — trara beneficios significativos para o dinamismo tecnolégico da econo-
mja, ¢ seus custos estario localizados em sctores privilegiados e bastante ves-
tritos, geralmente vinculados ao setor [inanceiro.

Outro aspecto nu qual existe muito cspago para um papel mais importante
do sistema de pregos ¢ nas decisdes de investimentos, produgio e emprego das
empresas do setor publico. Destacam-se, nesse sentido, os sctores cnergético
¢ petroquimico. Também intrinsecamente relacionado com o papel a ser
desempenhado pelo sistema de pregos, coloca-sc a questio da privatizagao,
com a qual fechamos a agenda.

Privatizagio ¢, em parte, uma resposta 4 neccssidade de austeridade fiscal.
Contudo, estima-se que sua contribuigio imediata — ou seja, que resulta da
venda de ativos — para as finangas publicas é bastantc limitada. As cstima-
tivas sao da ordem de 0,2-0,5% do PIB por ano. Sua grande contribuigio viria,
no longo prazo, com os ganhos de eficiéncia alocativa (rclativa ao comporta-
mento dessas empresas nos mercados em que elas atuam) e produtiva (rclativa
a4 atuagio dessas empresas enquanto minimizadoras de custos). Para se deter-
minar cstes ganhos, as questdes fundamentais sio: o processo de privatiza-
¢ao sera acompanhado ou resultard em modificagbes na regulamentagio
governamental ou na estrutura dos mercados onde atuam as cmpresas priva-
tizadas?; com que antecedéncia serdo feitas as modificagbes na regulamenta-
¢ao dessas atividades?; o processo de privatizaggo implicard mudanga efetiva
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nu propriedade ou geréncias das empresas pri\'atizadas?; e sua condigiio de
accsso aos recursos publicos modifica-se substantivamente? I a andlise susci-
tada por essas questdes que nos permitird avaliar os efeitos potenciais do
processo de privatizagiio sobre a cficiéneia ¢ dinamismo da economia, bem
¢como sua contribuigiio de longo prazo para as finangas publicas.

A mera colocagio das questdes acima, contudo, indica que os beneficios
da privatizagio dependem de forma crucial de sua contribui¢iio para a libe-
ralizagiio € maior competitividade da economia. A contribui¢iio que se pode
esperar da mudanga no controle da propriedade per se € modesta ¢ de con-
scqiiéncias controversas para os objetivos de finangas publicas e eqiidade.
Como corolirio, a adequagio dos cronogramas dos processos de liberalizagao
¢ privatizagiio assumem tamhém importincia crucial. I, sobretudo, o processo
de privatizagio nilo deve ser visto como uma forma de “compensac¢io” pela
falta de liberaliza¢io. Nessc sentido, cabe alertar para alguns riscos do pro-
cesso de privatizagiio ora em curso no Brasil,

Na raiz do desequilibrio financeiro do setor publico hrasileiro estd a
ambigiiidade da situagiio legal ¢ patrimonial das empresas estatais que, cco-
nbmica ¢ financeiramente, permite a coexisténcia de privilégios estatais em
termos de regulamentagio com a liberdade de atuagio privada. A conseciién-
cia dessa umbiguidade para o sctar publico ¢ o relaxamento dos sistemas de
incentivo, controle e fiscalizagio, resultando em perda de eficiéncia alocativa
¢ produtiva ¢ cm déficits publicos recorrentes. Diante desse diagndstico, o
processo de privatizagio brasileiro esta eivado de equivucos.

O cquivoco bisico do programa de privatizagiio csti no principio de que
s¢ deve preservar o controle do governo nas decisdes fundamentais da empre-
s privatizada. Este principio aparcce no projeto de lei enviado ao Congresso
cm margo de 1988, cue, enm essa linalidade, propde, inclusive, a criagdo de
nma “agio ordiniiria de classe especial”. Aparcce também em alguns casos
coneretos de privatizagio implementados pelo BNDES, onde parte do con-
trole acionfirio permancce com o proprio Banco. Inexiste uma preocupagio
cain maior competitividade, menos regulamentagiio e climinagiio das ambi-
gitidades legais ¢ patrimoniais das estatais. Como compensagio, o governo
reparte o lucro dessas empresas among the few, algumas vezes sob a miscara
de democratizagio do controle ou participagio dos empregados.

[gnora-se que dispersar a propriedade mantendo-se o controle de decis6es
fundamentais ou do poder rcgulatdrio (ou mesmo participagiio cxpressiva)
por parte do governo torna quase inevitavel a pritica da socializagiio de pre-
juizos que resulta cim déticit puiblico recorrente. Este resultado é decorréncia
natural da diferenga intrinscca na forma em que o governo (para nio falar
em sociedade) ¢ os acionistas privados sio representados enquanto proprie-
thrios ¢, portanto, das diferengas de incentivos que existem para a defesa de
seus interesses “préprios”.

A importdncia da questio acima aparece sobretudo no caso de privatiza-
¢aes através de negociagdes privadas (em contraposigio a ofertas publicas)
de agdes, mesmo quando feitas através de leildes ou concorréncias. Nessc
caso, a privatizagio resulta, geralmente, em integragiio vertical ou horizontal
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mercado Cg;ngem‘éue’ PO lanto, um risco maior de perda de decisocs extia-
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estatais também ; elo de pulverizagio do controle acionério das empresas
*m incorre no equivace bisico. Em ambos os casos, o problem’

estaria na = . -
e, 8 manutengio de organizagies hibridas que mantém vinculos patr!
com 0 Tesouro Nacional e, do ponto de vista legal, administrativo

- - . . i
¢ gerencial, se distanciam do setor piblico. A consequéncia ¢ criar “abrigos
para os administradores:

b atuacae por um lado, em relagio ao setor p(x!)liFo, torn:_!rldO
i lf;"f}o €Ssas empresas crescentemente conflitante com objetivos maiores
do Seor pibiicor o o Sopen et uas decishs s eT T 22 nenos
S PG T nutro, em 1elagio a0 mercado, tornando-as menc
sujeitas take-overs e tornande ainda mais agugado o problema da dissociagao
entre controle e propriedade. Qs conflitos recentes dos responséveis pela po-
litica econdmica com as hurocracias da Petrobras e do Banco do Brasil, entre
Outras, em torno de questdes comao pgliticas salarial e de investimentos, cons=
tituem exemplos criticos nesse sentido.

Exemplo desse equivoco aparcce também em alguns casos de privatizacées
lf?Vﬂdﬂs a cabo pelo BNDES que envolviam o financiamento de parte substan-
cial (70%) dos ativos “privatizados” através de linhas de crédito em condigoes
relativamente favoraveis (oito anos de prazo com taxa real de juros de
12% a.a.) junto ao Banco. Além disso, 0 BNDES mantém participagio acioni-
ria expressiva nas empresas privatizadas. Dessa forma, a operagfio de priva-
tizagio torna-se uma operagio de pouco risco, na medida em que é sempre
possivel restituir os ativos ao Banco. Assim, mantém-se vinculagoes que, facil-
mente, podem recriar o “hospital do BNDES” e atuar como fatos geradores
de déficit piiblico no futuro. Trata-se, portanto, de uma operagio que efeti-
vamente aporta poucos recursos ao Caixa do Tesouro e. ao mesmo tempo,
perpetua a relagdo promiscua entre os setores privado e publico que esta
na prépria raiz do excessivo processo de estatizagio e da prépria crise do
setor puiblico brasileirc.

A propésito do modelo dc pulverizagiv, deve ser notado que, para a ima-
cem e o praprio funcicnamento do mercado de capitais brasileiros, a insergio
das estatais é problematica. Agdes de empresas cstatais, como Petrobras,
Banco do Brasil, Vale do Rio Doce, estio praticamente isentas de riscos
{sobretudo falimentar), tornando-se, portanto, veiculo por exceléncia para
especulagdes em Bolsa cujas consequéncias sio 0 descrédito do mercado de
capital e ainda maior concentragao de riqueza. Naturalmente, a origem e a
prépria viabilidade dessas atividades especulativas devcm-se, cm grande par-
te, aos problemas de dissociagdo entre controle ¢ propriedade que sc agudi-
zam no caso das empresas estatais.

A presenga das empresas estatais na Bolsa de Valores .desestimu]a a capta-
¢do de recursos no mercado de capital pelas empresas privadas. Estas wltimas
nio possuem condigdes de risco para competir com as estatais e, portanto,
defrontam-se com custos excessivos na captagao via mercado aberto. Muito
embora a captagio de recursos no mercado de capitais seja, em geral, pouco
importante em termos quantitativos, sua importdncia simbélica é fundamen-
tal para 0 modelo de uma economia capitalista.
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Ademais, de forma alguma em um modelo capitalista se justifica a partici-
pa¢io acioniria de agentes econdmicos privados no controle acionario de
empresas que, na verdade, operam com base em privilégios estatais, como é
o caso, por exemplo, do monopdlio de importagio de petr6leo concedido a
Petrobris, o papel de agente privilegiado do Tesouro concedido ao Banco do
Brasil, ou o acesso privilegiado & renda dos recursos naturais concedido & Vale
do Rio Doce.

Concluindo, o principio bisico que deveria orientar o setor piblico brasi-
leiro e, conseqiientemente, o processo de privatizagio € a eliminagio da am-
bigiiidade entre as atividades piiblica e privada. Definida uma atividade como
publica, as empresas que exploram esta atividade deveriam estar sob controle
acionario, administrativo e gerencial do governo e, portanto, hierarquicamente
subordinadas A orientagio dos responsaveis pela politica econdmica do setor.
Mais especificamente, na captagio de recursos esta empresa devera ser, sem-
pre que possivel (ou seja, resguardados os limites ditados pela eficiéncia),
intermediada pelo Tesouro Nacional. Nos casos de atividades definidas como
privatizaveis, os ativos seriam privatizados, procurando cortar seus vinculos
com o Tesouro Nacional e qualquer acesso privilegiado aos recursos piiblicos.

A guisa de conclusdo, cabe reconhecer que discutir uma agenda para a
proxima década d4, as vezes, uma impressdo algo abstrata, distante da reali-
dade. De fato, os problemas atuais sdo de tal magnitude que se torna extre-
mamente dificil divisar os préximos meses, para nio dizer anos. Por outro
lado, se pretendemos efetivamente planejar a proxima década, temos que nos
abstrair da dura realidude atual e mold4-la de acordo com a nossa imaginagio.
O IPEA tem papel fundamental nesse sentido: sem descuidar das agruras
do momento, & preciso estar atento para as modificagbes estruturais que se
fazem possiveis. S6 dessa forma conseguiremos contribuir para uma sociedade
melhor, justa e dinimica.
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