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Resumo

Este trabalho aborda a politica publica de desestatizacdo do atual Governo Federal 2019-2023,
com foco na decisdo e inclusdo de empresas no Programa Nacional de Desestatizacdo — PND,
Lei 9.491/97. Adotou-se como premissa os conceitos da economia do bem-estar que postulam
gue a missao dos gestores publicos é criar valor para sociedade. Assim, admitimos que existem
riscos que podem levar a ndo entrega de valor em decisdes de privatizagado: o risco da manter
uma Estatal que ndo gera valor e o risco de se privatizar e ndo gerar valor. De tal modo,
identificou-se lacunas no atual processo brasileiro que podem levar a concretizagdo de tais
riscos. Dentre as diversas lacunas apontadas, o trabalho discute i) as falhas na definicdo de
objetivos e critérios para tomada de decisdo de privatizar, ii) a falta de revisdo sistematica da
manutencdo do interesse publico, iii) a fragilidade dos estudos que fundamentam a decisdo de
privatizacdo, em especial a falta de analise de custos, beneficios, riscos do processo e de
impactos distributivos e iv) o problema da decisdo de privatizacdo ser baseada em estudos
preliminares e ndo ser revisada apds a realizacdo dos estudos. Por fim, o trabalho explora
oportunidades de tratamento dos riscos, usando como referéncia o arcabouco legal brasileiro
e melhores praticas da bibliografia nacional e internacional.

Palavras-chave: privatizacdo; desestatizagdo; PND Programa Nacional de Desestatizagdo;
interesse publico; oportunidades e riscos; analise custo-beneficio; value for money.
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Abstract

This paper addresses the privatization policy during the current Federal Government 2019-
2023, with focus on the decision and inclusion of state-owned companies (SOE) in the National
Privatization Program - PND, Law 9.491/97. The concepts of welfare economics, which
postulate that the mission of public agents is to create value for society, are adopted as a
premise. Thus, there are risks related to privatization decisions: the risk of maintaining a SOE
that does not generate value and the risk of privatizing and not create value. Gaps that can lead
to such risks were identified. Among the various gaps identified, the text discusses i) the failures
in the definition of objectives and criteria for the decision to privatize, ii) the lack of a periodic
evaluation of the public value, iii) the fragility of the studies that support the privatization
decision, in particular the lack of risk and cost benefit analysis, and also if distributional effects
and iv) the privatization decision being based on preliminary studies and not being reviewed
later. Finally, the work explores risk mitigation opportunities, considering national and
international best practices.

Keywords: privatization; PND National Privatization Program; public value; opportunities and
risks; cost-benefit analysis; value for money
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1. Introducéo

O presente trabalho aborda a politica publica de desestatizacdo do atual governo federal 2019-
2023, institucionalizada por meio do Programa Nacional de Desestatizagdao — PND, com foco na
fase inicial da politica, qual seja, a decisdo e inclusdo de empresas no PND. Serdo identificados
riscos, lacunas e oportunidades de melhoria no processo atual, usando como referéncia o
arcabouco legal brasileiro e melhores praticas da bibliografia nacional e internacional.

Este documento apresenta o Trabalho de Conclusdo de Curso da Especializagdo em Controle de
Politicas Publicas do Instituto Serzedello Corréa - ISC do Tribunal de Contas da Unido.

1.1. Privatizacéao

A organizacdo do Estado e seu arranjo institucional dizem respeito a forma que um governo
escolhe para interferir ou ndo na sociedade e no dominio econémico. Esta forma de atuacdo
varia ao longo dos anos e é diferente em paises do mundo todo. O debate sobre o tamanho do
Estado e mesmo sobre a conveniéncia e oportunidade de sua intervengdo direta na economia
— seja por meio regulatério ou por meio de empresas estatais, em politicas privatizantes ou
estatizantes —envolve uma variedade de aspectos e posicionamentos. Assim como as correntes
econdmicas intervencionistas e liberais se alternam como balizadoras das politicas econdmicas,
as empresas estatais ora sao vistas como fomentadoras da economia nacional, ora como um
fardo para o orcamento publico e uma fonte irremedidvel de ineficiéncia macro e
microecondmica (LUSTOSA DA COSTA; YOSHIHARA MIANO, 2020).

A privatizacdo ou desestatizacdo é processo em que o controle de uma atividade ou empresa
é transferido do Estado para o setor privado. Existem diversas formas de se implementar esse
ato (abertura de capital, desinvestimentos, alienacdo de participacdo societaria, venda por
leildo, dissolucdo, arrendamento, concessdo, transferéncia, entre outros). Aqui discutimos o
processo de decisdo por uma privatizacdo ou manutencdo de uma estatal.

1.2. Histérico e Momento Atual

As empresas estatais estiveram presentes na economia brasileira desde o periodo colonial. Ndo
obstante, a intervencdo estatal na economia, seja ou ndo através da criacdo de empresas
estatais, foi pequena até a ascensdo de Getulio Vargas ao poder. A partir do Estado Novo, entre
1937 e 1946, houve grande aumento da presenca das estatais na economia (CASTELAR
PINHEIRO, 1999). O processo de diminui¢cdo da participacdo do Estado no Brasil remonta a
1974, liderado por Eugénio Gudin, entdo ministro da Fazenda. No entanto, a¢cdes concretas
foram tomadas somente em 1981, com a criacdo da uma "Comissdo Especial de Privatizacdo",
gue identificou 140 empresas que poderiam ser privatizadas. Ao longo dos anos seguintes, os
governos vém vendendo empresas estatais e aumentando a participacdo da iniciativa privada
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nas politicas publicas por meio de concessdes e PPPs. O Apéndice D apresenta um sumario do
histérico de privatizagdes no Brasil.

O governo do atual Presidente Jair Bolsonaro, dando continuidade as a¢des dos governos Collor
e Fernando Henrigue, trouxe propostas de redugdo da participacao estatal na economia por
meio de diferentes instrumentos, incluindo privatizacdes (Bolsonaro, 2020, Brasil, Secretaria
Especial de Desestatizacdo, 2020).

A atual politica de desestatiza¢c®es do governo federal tem como principal instrumento o PND
- Programa Nacional de Desestatizacdo, institucionalizado pela Lei 9.491/1997, pelo Decreto
2.594/1998 e complementado por diversos outros normativos?.

Nos governos Lula e Dilma a venda permanente de ativos do Estado ao setor privado foi
praticamente interrompida. Nesse periodo foram consolidados programas de concessdo e
aprovada a legislacdo das PPP- Parcerias Publico Privadas, que inaugurou um novo modelo de
relacionamento do Estado com os investimentos privados (PARTIDO NOVO, 2020).

Esta “onda” de privatizagdes ndo acontece somente no Brasil. O Banco Mundial relata que
desde 1984 (BOURGUIGNON, 2009), quase todos os paises desenvolvidos ou em
desenvolvimento privatizaram ou passaram o controle de empresas, do governo para o
privado. A OCDE - Organizacao para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OECD, 2009)
em seu estudo Privatisation in the 21st Century faz uma andlise do volume de privatiza¢des que
vém acontecendo e dos fatores que motivaram os movimentos de alienagdo das empresas e
ativos.

1.3. Organizagao do Texto

O presente trabalho estd organizado da seguinte forma. O capitulo 1 faz uma introdugdo e traz
breve histérico das privatizacdes no Brasil e mundo. Alguns conceitos sdo detalhados nos
Apéndices.

O capitulo 2 apresenta os objetivos do trabalho, problema de pesquisa, metodologia, entre
outros aspectos formais deste Trabalho de Conclusdo de Curso- TCC.

O capitulo 3 discute rapidamente como é o atual processo de privatizacdes no Brasil. Tais
informacdes estdo bem detalhadas no Apéndice B, explicando todas as fases do processo, casos
especificos de privatizacBes, atores e responsabilidades, além de trazer um sumario das
mudancas mais recentes no arcabouco legal.

O capitulo 4 elucida conceitos importantes para entendimento da abordagem do trabalho,
discutindo o conceito de interesse publico da constituicdo brasileira e de valor publico da teoria
da economia do bem-estar.

10 Apéndice C traz uma sintese das bases legais que regem as privatizac®es no Brasil. O Apéndice D
faz um sumadrio do histdrico das privatizagdes. O Anexo A traz um portifélio de empresas sob gestdo
do Governo Federal.
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O capitulo 5 adentra a discussao dos riscos de privatizacdes que ndo geram valor e aumento de
bem-estar social.

Por fim, o capitulo 6 apresenta as lacunas identificadas no processo brasileiro, em face dos
riscos existentes de ndo gerar valor publico. Traz também oportunidades de tratamento dos
riscos, considerando as melhores praticas nacionais e internacionais. O capitulo ilustra as
lacunas com um estudo de caso, o que conclui o trabalho.

Adicionalmente, anexou-se ao final do texto os slides usados na apresentacdo do trabalho.
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2. Objetivos e Metodologia

2.1. Objetivo Geral e Especificos

O objetivo geral do presente trabalho é realizar uma analise da politica de desestatizacdo
(Programa Nacional de Desestatizacdo — PND, Lei 9.491/97) no atual governo federal 2019-
2023, com foco na fase inicial da politica, qual seja, a decisdo de privatizacdo que é concretizada
pela inclusdo de uma estatal no PND.

O principal objetivo do trabalho é contribuir para que o processo decisério atual leve a
privatizagdes com maior probabilidade de gerar valor publico, e em Uultima instancia
melhorarem a realidade do pais , baseado na premissa da economia do bem-estar (MOORE,
1995) e nos conceitos da anadlise econémica do direito de que a¢Bes governamentais devem
gerar valor publico (Lei das Estatais 13.303/2016 art. 27, § 19).?

A avaliacdo do atual processo decisério sera feita sob o ponto de vista da necessidade de se
averiguar a permanéncia dos requisitos para intervencdo estatal (existéncia da empresa
publica) para nortear a decisdo de privatizacdo e estudo dos riscos de ndo maximizacdo da
entrega de valor para a sociedade, em face de alternativas de privatizacdo.

Os objetivos especificos incluem: a) a identificacdo de lacunas e oportunidades no tratamento
de riscos da decisdo, usando como referéncia o arcabouco legal brasileiro e melhores praticas
da bibliografia nacional e internacional.

Um processo decisério fundamentado e transparente, leva a uma privatizacdo com maiores
chances de atender o interesse publico e otimizar o bem-estar social. Em udltima instancia,
fortalece-se o processo democratico, ao dotar os cidaddos de ferramentas para melhor avaliar
as decisdes politicas.

23 Andlise Econémica do Direito ou Law and Economics é um movimento contemporaneo que combina as
ciéncias econémica e juridica numa tentativa de estudo interdisciplinar, tendo como caracteristica comum, sem
distinguir tendéncias e escolas, a aplicagdo de teoria microecon6mica neoclassica do bem-estar para analisar e
reformular tanto das instituicdes particulares como do sistema juridico em seu conjunto. (PACHECO, 1994).
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2.2. Problema de Pesquisa

Para definir o problema do trabalho, admitimos que o objetivo da privatizacdo é gerar valor
publico e que existem riscos que podem levar a ndo entrega de valor. O trabalho vai também
explorar as oportunidades (lacunas no processo) para mitigar estes riscos, com base em
melhores praticas.

Problema de pesquisa

Premissa da economia do bem-estar
Agdes Governamentais
devem gerar valor publico

Decisdo de
privatizagao que
nao entregue
valor

LACUNAS Estado da arte:

no processo atual OPORTUNIDADES Brasil + mundo
BRASIL BENCHMARK

Figura 1: O problema de pesquisa (elaboracdo propria)

O problema de pesquisa envolve duas questdes principais. A primeira diz respeito ao resultado
da privatizacdo gerar valor. Envolve identificar se privatizar é a melhor alternativa,
considerando os riscos (inclusive em contraste com a alternativa de manutencdo do status
quo), isto é, a decisdo de privatizar ou de manter a Estatal e o riscos de cada alternativa.

O segundo ponto diz respeito a avaliar a forma de privatizar que otimize a entrega de valor,
incluindo a andlise de modelo/ alternativas de intervencdo estatal, identificando e minimizando
os riscos de cada alternativa.

2.3. Metodologia

A metodologia adotada foi a andlise documental e pesquisa bibliografica.

O trabalho fez uma pesquisa de como é o processo atual de decisdo e inclusdao de empresas no
PND. Esse entendimento do processo vigente foi feito com base na legislacdo e normativos
existentes. Adicionalmente, se usou documentacdo do governo federal sobre como as
privatizagdes tém sido conduzidas.

Foi feito entdo um levantamento de boas praticas, que serviu como referéncia. Quanto as
melhores praticas, além de outras bibliografias disponiveis, se tomou como balizadores as
seguintes documentacgdes brasileiras:
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e aproprialei do PND, Lei 9.491/1997 e Decreto 2.594/1998,
e normativos publicados pela SEDDM — Secretaria de Desestatizacao,
e Guia de Analise ex-ante e o Guia ex-post do Governo Federal,
e Referencial de Controle de Politicas Publicas do TCU,
e Referencial Basico de Gestdo de Riscos do TCU e
e documentacdo e manuais do BNDES.
Da literatura e praticas internacionais, se adotou como fontes principais:

e Green Book: Appraisal and evaluation in central government, do Tesouro do Governo
do Reino Unido — HM Treasury,

e Policy Maker’s Guide to Privatisation da OCDE;

e Guide To Developing The Project Business Case do Reino Unido, HM Treasury

e QOrange Book Management of Risks do Governo UK e

e Varios artigos e relatérios do Banco Mundial e OCDE com avaliagdes de privatizacdes.

Vale citar que em 2020, a OCDE fez uma avaliacdo de governanca e privatizacdo de estatais
brasileiras, a pedido do Governo Federal, documentacdo que foi aqui bastante utilizada como
referéncia (OCDE, 2020).

Com base nesta pesquisa bibliografica e documental se identificou riscos e lacunas do atual
processo brasileiro. Bbalizando-nos nas melhores praticas, se identificou oportunidades para
reduzir os riscos e lacunas apontados, com isso melhorar as decisGes de privatizacdo no Brasil.

O presente trabalho é parte do curso de Especializacdo em controle das politicas publicas e,
portanto, usou como pano de fundo para andlise os conceitos de ciclo de politicas e outros
discutidos no curso.

2.4. Materialidade e Relevancia

Em 2019, os processos de desestatizacdo e desinvestimentos, no Brasil, somaram RS 105,4
bilhdes. Segundo o site do governo federal, a Unido reduziu sua participacdo ou se desfez
totalmente de 71 ativos estatais, sendo 14 subsididrias, 38 empresas coligadas e 19
participacGes minoritarias (Brasil, 2019). Estima-se que o governo Bolsonaro tenha conseguido
arrecadar RS 227 bilhdes com privatizagdes: RS 110 bilhdes em 2019, RS 59,6 bilhdes em 2020
e outros RS 57,6 bilhdes em 2021. (Poder 350, 2021).

Em 2020, o Conselho do PPl — Programa de Parceiras de Investimentos recomendou a inclusdo
de 17 empresas estatais em seu programa de desestatizacdo (BOLSONARO, 2020). Atualmente,
existem 14 empresas na lista para serem privatizadas, segundo informaces da SEDDM ao
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TCU3. Para 2021, o PPI prevé leildes de 129 ativos, com investimentos estimados de RS 445,8
bilhdes (PPI, 2016) e nove privatiza¢des (PPI, 2020).

O tema é de alta relevancia, ndo sé pelos altos valores envolvidos, pelo impacto econémico-
financeiro no pais, mas também em face do reflexo nas politicas publicas setoriais de governo.
Os impactos — positivos e negativos - sdo numerosos e precisam ser avaliados sob diversas
perspectivas. Em alguns casos, trata-se de decisdes de arranjo institucional irreversiveis — e,
portanto, de alto risco — que vdo gerar consequéncias ao longo de anos e décadas. A
irreversibilidade das decisGes de criacdo de estatais, manutencdo ou sua privatizacdo ressalta
0 qudo critico é este assunto. Destaca-se a importancia de cada processo de privatizacao ter
claros seus objetivos e uma analise ex-ante que contemple andlises robustas, antes de a decisdo
definitiva de privatiza¢dao ou ndo privatizagao.

Por fim, tal tema estd diretamente aplicado ao contexto atual da Secex Financas do TCU, onde
a auditora-pesquisadora exerce suas funcdes. Nesse norte, a aquisicdo de conhecimentos nessa
area é fundamental para atingimento dos objetivos tanto da Secretaria, quanto do préprio TCU,
no acompanhamento da implementacdo das politicas de governo envoltas ao tema
“privatizacdo” e “desinvestimentos”.

Os conhecimentos adquiridos nesta pds-graduacdo serdo diretamente aplicados as acdes de
controle externo estratégicas planejadas e em curso na SecexFinancas. Existem, ja, diversos
processos autuados no tema e a carteira de trabalhos envolve, ainda, outras fiscalizacdes sobre
este assunto. Ha ainda, em ultimo acréscimo, enorme potencial de disseminacdo do
conhecimento adquirido, uma vez que ha longa data o Tribunal ndo se debruca sobre o tema —
em virtude de quase duas décadas sem privatizagGes relevantes do governo federal. Existe
muito a construir e evoluir em entendimentos técnicos, juridicos e doutrindrios sobre o tema,
tanto no governo quanto dentro do Tribunal.

2.5. Escopo

O presente trabalho avaliou do ponto de vista temporal a politica publica de desestatizacdo do
atual governo federal do presidente Jair Bolsonaro, capitaneada pelo Ministro da Economia,
Paulo Guedes. Esta politica estd materializada por meio do PND - Programa Nacional de
Desestatizacdo, Lei 9.491/97 e pelo PPl — Programa de Parceria de Investimentos, Lei
13.334/2016 (ver Apéndice C: Arcabouco Legal). A policia é operacionalizada pela SEDDM —

3 Emgea (Empresa Gestora de Ativos); ABGF (Agéncia Brasileira Gestora de Fundos Garantidores e
Garantias); Serpro (Servico Federal de Processamento de Dados); Dataprev (Empresa de Tecnologia e
Informacdes da Previdéncia Social); Casa da Moeda; Ceagesp (Companhia de Entrepostos e Armazéns
Gerais de Sdo Paulo); Ceasaminas (Centrais de Abastecimento de Minas Gerais); CBTU (Companhia
Brasileira de Trens Urbanos); Trensurb (Empresa de Trens Urbanos de Porto Alegre S.A.); Codesa
(Companhia Docas do Espirito Santo); EBC (Empresa Brasil de Comunicagdo); Ceitec (Centro de
Exceléncia em Tecnologia Eletronica Avancada), Telebrds, Correios, Eletrobrds, Lotex e Codesp
(Companhia Docas SP).
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Secretaria de Desestatizacdo do Ministério da Economia, com apoio do PPl -Programa de
Parceria de Investimentos (ver Apéndice B, 3. Atores e Responsabilidades).

O foco esta concentrado nos aspectos afetos as primeiras fases do ciclo de politicas publicas: o
processo de decisdo de venda ou dissolucdo de empresas publicas, principalmente no que se
refere ao rito e requisitos minimos necessarios a motivar a inclusdo de privatizacdes no PND. A
decisdo de privatizacdo — ou ndo — é o ponto de inicio do processo, e aqui pretendemos olhar
as falhas em sua origem.

Sob a perspectiva de ciclo de politicas publicas, esta fora do escopo deste trabalho a analise do
desenho da politica, mas apenas o estudo da fase da decisdo de privatizacdo e identificacdo
lacunas, em relacdo as melhores praticas.

A Constituicdo Federal de 1988 tem como requisitos para a existéncia das estatais o interesse
pubico e a seguranca nacional. O presente trabalho analisard somente o critério de interesse
publico. Esta fora do escopo a analise das motivagdes relacionadas a segurancga nacional.

As modalidades de privatizacdo que ndo incluem manutencdo ou desfazimento de estatais, tais
como PPPs, concessdes e desinvestimentos de ativos dentro das empresas também ndo estdo
incluidas no escopo.
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3. Como funcionam as privatizagcdes no Brasil

Uma privatizacdo envolve um processo complexo, iniUmeros atores, decisGes e estudos. Esse
capitulo traz uma breve descricdao do processo. Com o objetivo de contextualizar o leitor, aqui
se apresenta uma representagao completa do processo. No entanto, a discussdo se
concentrara nas etapas iniciais de decisdo e estudos preliminares, que é o foco do presente
trabalho. O Apéndice B detalha cada etapa da privatizacdo, discute atores envolvidos e
apresenta um resumo de mudancgas legislativas recentes que impactaram as privatizagdes. As
informacdes apresentadas sdo baseadas em mapas da SEDDM (BRASIL, SECRETARIA ESPECIAL
DE DESESTATIZACAO, 2020b; SEDDM, 2019)e legislacdo vigente.

A politica de desestatizagdo no Brasil foi institucionalizada e é regulada pela Lei 9.491/1997,
chamada Lei do PND — Programa Nacional de Desestatizacdes e pelo Decreto 2.594/1998.
Também merece destaque a lei de criacdo do PPl — Programa de Parceira de Investimentos, Lei
13.334/2016. Varias regulamentacdes complementares a estes normativos vém sendo
construidas ao longo do tempo. O Apéndice C apresenta uma listagem dos principais
normativos vigentes identificados.

De forma geral, o atual processo de privatizacdes segue a linha do tempo representada na
figura abaixo:

1.Identificagdo

3.
de .
- Decisdo 5.
oportunidades R -
a President Avaliagdo 7. Execugdo da
e preparagao . do TCU 7. Execucio d
de proposta esestatizacdo
"~ ] *] "] @ *] "~ ] *] "]
2. 4, 6. 8.
Qualificacdo Estudos Definigao Encerrament
no PPl e/ou de o]
PND BNDES e Modalidad
consulta
- ee
publica Aprovagao
do CPPI

Figura 2: Etapas da Desestatizagdao no Brasil 2022 (elaboracdo propria)

O processo atual de privatizacdo de uma estatal é iniciado pela SEDDM -Secretaria Especial de
Desestatizacdo do Ministério da Economia que realiza a identificacdo de oportunidades de
privatizacdo, analisa e recomenda empresas para desestatizacdo. O resultado desta fase é uma
minuta de resolucdo, com recomendacdo de privatizacdo, baseada em breves notas técnicas e
pareceres (inclusive parecer da Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional e da Secretaria do
Tesouro Nacional —STN). O BNDES ou consultorias especializadas ndo participam desta etapa.

Aqui vale trazer apontamento da OCDE, em seu relatdrio sobre as estatais no Brasil (OCDE,
2020, p. 142), que relata que ndo esta claro como o governo escolhe e prioriza as empresas
gue entram na fila de privatizacdo. O poder executivo ndo precisa explicar por que outras
empresas, potencialmente candidatas, ndo foram escolhidas. A legislacdo atual ndo prevé esse
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esclarecimento e ele ndo tem sido divulgado para a lista de privatizagdes em curso. A OCDE
sugere que o Governo Federal brasileiro explicite sua politica de propriedade de estatais e as
razdes de priorizagdo das empresas selecionadas.

A inclusdo de uma empresa no Programa Nacional de Desestatizacdo — PND é feita quando o
CPPI- Conselho do Programa de Parcerias de Investimentos confirma a recomendacdo da
SEDDM e decide quais empresas efetivamente deverdo ser incluidos no PND.

Na proxima fase, esta prevista a qualificagdo no PND. No entanto, habitualmente existe uma
etapa preliminar que é a qualificagdao no ambito do Programa de Parcerias de Investimentos da
Presidéncia da Republica — PPI. O PPl tem conduzido concessGes, mas também vem realizando
avaliacGes de alternativas de parceria com a iniciativa privada e buscando ganhos de eficiéncia
para empresas a serem privatizadas. A inclusdo de uma estatal no PPl e PND pode ser dar com
intervalo de varios meses, ou concomitantemente, como foi o caso recente da ABGF (quando
o mesmo decreto fez a inclusdo no PPl e PND, Decreto 10.007/ 2019).

O produto da deliberacdo do CPPI ¢ uma Resolucdo de Recomendacdo - que, para as estatais
com valor superior a RS 300 milh&es, deve ainda ser ratificada pelo Presidente da Republica,
por Decreto.

Concluida a inclusdo da empresa no PND, ou seja, a decisdo pela desestatizacdo, sdo realizados
os estudos para definir a melhor modelagem para a privatizacdo.

Apos a elaboracdo dos estudos, existe uma etapa onde o Tribunal de Contas da Unido fiscaliza
0s processos de desestatizacdo.

Ap0ds os estudos e validagdo do TCU, o CPPI aprova reformas preparatérias e método de venda
do BNDES. Os estudos para aprovacdo incluem o preco minimo e as condi¢des aplicaveis a
desestatizacdo. Apds aprovacao € publicado edital com as condi¢Bes para alienacdo do ativo.

So entdo é realizada a privatizagdo em si, ou seja, a venda da estatal, preferencialmente em
forma de leildo.

Apds a venda, é feito um relatério final e prestacdo de contas ao CPPI. Assim o processo é
encerado.
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4. Interesse e valor publico em decisfes de privatizacéo

O processo de desestatizacdo comeca com uma decisdo — legitimamente politica - de um
governo. A legitimidade politica vem da democracia, ja que as decisdes sdo tomadas por
agentes eleitos, representantes da vontade dos eleitores.

Mas, paralelamente as escolhas politicas, cabe a realizacdo de uma analise técnica para
embasar essas as decisfes, aqui no caso, a manutencdo ou privatizagdo de uma estatal. A
fundamentacdo técnica ndo tem carater necessariamente vinculante, embora esteja voltada a
subsidiar as escolhas politicas. A avalicdo feita por um corpo técnico deve examinar se a decisdo
preenche os requisitos legais, se potencialmente atende ao interesse publico, como entrega
valor para sociedade, quem ganha e quem perde com o processo (aspectos distributivos), e
gual a melhor forma de conducdo do processo de privatizacdo.

A analise técnica é fundamental, e deve ser publica, mas tem seus limites. O corpo politico pode
divergir da manifestacdo técnica, dado a natureza politica da decisdo. Mas, ao fazé-lo esta
assumindo riscos e vai responder aos 6rgaos de controle e a sociedade. Com uma avaliacao,
estes terdo melhores condi¢des de avaliar a escolha politica.

Mesmo com a natureza inerentemente politica das decisdes a respeito da propriedade de
estatais, estas devem atender a Constituicdo Federal®. O art. 1732 preconiza que a exploracdo
direta de atividade econb6mica pelo Estado sé serd permitida quando necessaria aos
imperativos da seguranca nacional ou a relevante interesse coletivo.

Mas o que significa o relevante interesse publico previsto na nossa constituicdo? E como esse
interesse publico se relaciona ao alcance do bem-estar econémico, e a alocagdo socialmente
eficiente dos recursos, do qual fala a propria Constituicdo (art. 32, incisos Il e Il e art. 3792), a Lei
da Estatais (BRASIL, 2016, art. 27 § 12) e as teorias da economia do bem-estar?

Interesse publico é uma expressao bastante genérica e abstrata, como amplamente debatido
no mundo académico (Franga, 2016; Ismail Filho, 2016). As discussdes giram em torno de
determinar se acdes ou escolhas foram ou ndo praticadas em beneficio da coletividade (Rivero,
1981), dos direitos fundamentais, do atendimento ao sistema legal (Montesquieu, Charles de
Secondat, 2005), entre outros.

4Mesmo estando fora do escopo do presente trabalho, vale aqui comentar rapidamente sobre a relacio
entre constituicdo e politica: “As Constituicdes do século XX, especialmente apds a Segunda Guerra
Mundial, sdo politicas, ndo apenas estatais, na expressdao de Maurizio Fioravanti. Assumem conteldo
politico, ou seja, englobam os principios de legitimacdo do poder, ndo apenas sua organizacao. A politica
se manifesta ndo apenas na instauracdo da Constituicdo (o poder constituinte originario), mas também
nos momentos seguintes, de efetivacdo da ordem constitucional por meio de uma politica
constitucional. A ideia da Constituicdo como totalidade, ressaltando-se o seu carater dinamico (ndo
garante apenas uma ordem estatica), “politiza” o conceito de Constituicdo, que nao se limita mais a sua
normatividade. A teoria Material da Constituicdo permite compreender, a partir do conjunto total de
suas condi¢des juridicas, politicas e sociais (ou seja, a Constituicdo em sua conexdo com a realidade
social), o Estado Constitucional Democratico” (BERCOVICI, 2004).
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Ademais, os conceitos de seguranca nacional e relevante interesse coletivo permitem
diferentes interpretacdes dependendo da perspectiva ideoldgica ou do contexto politico
(OCDE, 2020). Com isso, esses conceitos por si sé ndo sdo suficientes como guia no momento
de decidir pela privatizagao ou manuten¢ao de uma estatal.

Ainda que a tese ndo seja consenso, existem autores que entendem que principio
constitucional da eficiéncia e interesse publico inclui eficiéncia alocativa do Estado. O conceito
de eficiéncia alocativa trata da utilizacdo dos recursos em proporcdes otimas. Refere-se a
distribuicdo socialmente eficaz dos recursos existentes, considerando-se a escassez desses
frente as infindaveis necessidades dos agentes (MARCATO, 2016).

Cabe destacar que a legislagdo brasileira mais recente vem incorporando esse conceito.
Recentemente, a Lei das Estatais, Lei n? 13.303/2016 (BRASIL, 2016) em seu artigo 29, § 12
reforca a necessidade de que haja, na lei que autoriza a criacdo de uma determinada estatal, a
indicacdo clara do relevante interesse coletivo ou do imperativo de seguranca nacional. O
artigo 272 abre um capitulo chamado: Da funcdo social da empresa publica e da sociedade de
economia mista (BRASIL, 2016), ressalta a necessidade interesse publico e incorpora na
legislacdo brasileiro os conceitos da economia do bem-estar:

Art. 27. A empresa publica e a sociedade de economia mista terdo a fungdo social de
realizacdo do interesse coletivo ou de atendimento a imperativo da seguranca nacional
expressa no instrumento de autorizacdo legal para a sua criagdo.

§ 12 A realizacdo do interesse coletivo de que trata este artigo devera ser orientada para
0 alcance do bem-estar econdmico e para a alocacdo socialmente eficiente dos recursos
geridos pela empresa publica e pela sociedade de economia mista [...].

O Decreto 9.203/2017, (BRASIL, 2017) sobre governanca da administracdo publica, também
opta pela eficiéncia alocativa ao definir valor publico como “produtos e resultados gerados,
preservados ou entregues pelas atividades de uma organizacdo que representem respostas
efetivas e Uteis as necessidades ou as demandas de interesse publico e modifiquem aspectos
do conjunto da sociedade ou de alguns grupos especificos reconhecidos como destinatarios
legitimos de bens e servigos publicos” (art. 22, inciso Il).

Na esfera internacional, o Green Book, o guia de avaliacdo de politicas, programas e projetos
do Reino Unido (HM TREASURY, 2020a) destaca que o valor social, uma faceta do interesse
publico, é baseado em principios da economia do bem-estar e diz respeito a eficiéncia geral do
bem-estar social, ndo simplesmente a eficiéncia econémica do mercado.

O Green Book ainda explica que valor social ou valor publico inclui todos os custos e beneficios
significativos que afetam o bem-estar da populacdo, ndo apenas os efeitos de mercado. Por
exemplo, os efeitos ambientais, culturais, de saude, assisténcia social, justica e seguranca.
Completa que a consideracao de bem-estar social se aplica a toda a populacdo atendida pelo
governo, ndo apenas aos contribuintes. O Reino Unido adota tanto o conceito de eficiéncia
alocativa quanto de efeitos distributivos.


https://www.jusbrasil.com.br/legislacao/356570084/lei-13303-16
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Efeito distributivo diz respeito ao efeito da redistribuicdo dos ganhos e custos de um projeto,
decisdo ou politica publica. Um projeto tem como consequéncia redistribuicdo de lucro e custo
diretos. Mas seja lucro ou custo, o efeito de redistribuicdo pode ser expresso como um
beneficio para um grupo de pessoas, departamento ou regido, e um prejuizo para outra parte.
(Fernandez, 2014 p.24; WIKIPEDIA, 2020). Avaliar esse efeito envolve avaliar impactos nos
grupos beneficiados e prejudicados.

A esse respeito o artigo do Banco Mundial: Privatization in Development (BOURGUIGNON,
2009b) afirma que os efeitos distributivos de uma privatizacdo ndo tém sido adequadamente
avaliados nas politicas publicas. Seja do ponto de vista da economia do bem-estar ou da politica,
os efeitos distributivos sdo criticos para o resultado percebido da privatizacdo e devem ser mais
bem conhecidos e explorados (BOURGUIGNON, FRANCOIS; SEPULVEDA, 2009).

Quando se discute eficiéncia, existem dois critérios relevantes; Pareto e Kaldor-Hicks. A
proposta de Vilfredo Pareto, conhecida como eficiéncia de Pareto ou 6timo de Pareto considera
gue uma mudanca é eficiente em uma sociedade, quando alguém fica melhor do que estava
anteriormente a mudanca, sem que ninguém fique pior (Stajn 2005, p. 76). No entanto, em
acGes de governo, é muito dificil o cumprimento pratico do 6timo de Pareto, pois ndo ha acdes
publicas com “custo zero” para todos. A eficiéncia de Pareto até se aplica as decisdes
individuais, quando é possivel ficar melhor, apds uma mudanca, ou seja, as externalidades
serem nulas (Stajn 2005, p. 76).

O conceito 6timo de Pareto elimina possiveis arranjos cujo valor social para a coletividade é
maior que o arranjo 6timo de Pareto, pois rejeita a situacdo em que ha grupos prejudicados.
Na acdo estatal, a solucdo de Pareto pode se aproximar de um étimo ético (ninguém perdeu e
alguns melhoraram). Mas, se o beneficio é especifico de uma pessoa ou um grupo, é o Estado
gue deveria agir ou apenas essa pessoa ou esse grupo? Dai, ndo faz muito sentido o Estado
buscar 6timos de Pareto, seria melhor deixar o préprio mercado ou individuos buscarem a
otimizagdo do seu bem-estar.

Quando se fala em politicas publicas, é quase impossivel beneficiar a todos, visto que os
recursos sao escassos e as vontades, além de diversas, tendem ao infinito. Assim, em regra, a
definicdo de eficiéncia de Kaldor-Hicks é mais aplicavel. Em linhas gerais, neste conceito, os
prejuizos de um arranjo social podem ser compensados pelos seus beneficios, o que justificaria
socialmente o interesse na mudancga. As normas devem ser desenhadas para gerar o maximo
de bem-estar, para o maior nimero de pessoas (FREITAS, 2012). No caso do arranjo Kaldor-
Hicks, na solucdo 6tima alguns grupos sociais podem sair perdendo.

Sobre essa escolha, existem questionamentos, a depender da linha politico-filosofica adotada.
Para os sociais-democratas é razoavel tolerar que o Estado cause danos a grupos sociais
especificos, para obter um bem-estar social maior. Por exemplo, a teria da justica e equidade
de John Rawls (RAWLS, 1971) prop6s o Estado como promotor de justica por meio da
distribuicdo da riqueza. Ja para os defensores do estado minimo, que ndo entendem a
efetivacdo da justica por meio de redistribuicdes, mas em face de relagGes individuais objetivas,
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esse cenario ndo é razodvel, salvo para custeio do Estado minimo (como defende Robert
Nozick, que rejeita as teorias distributivas, NOZICK, 1974).

Pode-se trazer ainda os conceitos de Musgrave sobre as fun¢des econdmicas do Estado
(MUSGRAVE, 1959; FERNANDEZ, 2014). Ele afirma que o governo possui trés funcdes
econdmicas: estabilizacdo; alocacdo e distribuicdo. Assim, do ponto de vista econémico, o
interesse publico tem que estar relacionado a uma dessas trés funcdes. Ainda, a propriedade
total ou parcial de uma empresa pelo Estado deve ser a forma mais eficiente de atender a uma
das trés funcdes acima (ou uma combinacdo delas). Dessa forma, seguindo a linha de
Musgrave, a analise do interesse publico envolvido na criacdo de uma estatal ou da pertinéncia
de sua manutencdo, deve, primeiro, identificar quais das trés funcdes compde o interesse
publico envolvido.

Com todas essas consideragdes, adotamos como premissa neste trabalho os conceitos da

economia do bem-estar e da analise econdmica do direito que postulam que a missdo dos

gestores publicos é criar valor para sociedade.

Este conceito pode ser bem ilustrado pelo entendimento de Mark Moore, da Kennedy School
de Harvard que diz que valor publico se refere ao valor criado pelo governo por meio de
servicos, leis, regulamentos e outras acdes por meio do tripé: producdo de resultados de valor,
dentro das limitacGes de recursos e capacidade disponiveis, respeitando os normativos formais
e informais (MOORE, 1995).

A compreensdo e mensuracao, se possivel, do valor publico gerado é a base da anadlise de
gualquer politica publica, inclusive de privatizaces. Os objetivos de uma dada escolha de
privatizacdo, as alternativas e riscos dever ser explicitados, assim como os impactos nos
diversos grupos sociais.

Bases legais para intervencdo e o interesse publico

Em Ultima instancia, é o arcabouco legal brasileiro que orienta e sustenta as decisGes do Poder
Executivo. A politica de propriedade de empresas pelo Estado, e a consequente escolha de se
criar ou extinguir empresa estatais, mesmo tendo um carater politico, deve atender a
Constituicdo Federal e as leis adjacentes.

No caso de decisdes relativas a criacdo (ou extingdo) de uma empresa publica, o artigo 1732 da
Constituicdo Federal (BRASIL, 1988) reza que deve haver um relevante de interesse publico ou
guestdo de seguranca nacional:

Art. 173. Ressalvados os casos previstos nesta Constituicdo, a exploracdo direta de
atividade econbmica pelo Estado sé serda permitida quando necessadria aos
imperativos da seguranca nacional ou a relevante interesse coletivo, conforme
definidos em lei.

A atual Constituicdo do Brasil opta pela ndo intervencdo estatal como regra e a intervengdo
como excecdo (somente casos de relevante interesse coletivo ou imperativo de seguranca
nacional, sendo que este Ultimo esta fora do escopo deste trabalho).
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Observe-se que 0 oposto se da na area social (saude, por exemplo) que a intervencdo estatal
(ainda que ineficiente) é a escolha prioritaria do constituinte. Nossa Constituicdo reconhece a
maior eficiéncia do mercado nas areas de exploracdo econdmica, mas defende a sua regulacdo;
e opta por uma interferéncia nas areas sociais.

Por fim, a lei de liberdade econdmica (Lei 13.874/2019), art. 29, inciso Il afirma como principio
“a intervencdo subsididria e excepcional do Estado sobre o exercicio de atividades
econdmicas;”. Esse dispositivo legal reforca novamente a necessidade da revisdo sistematica
gue avalie a subsidiariedade e excepcionalidade das estatais existentes.

Vale trazer o histérico dos textos constitucionais. De 1967 até a CF/88, o interesse publico
relevante ou as razdes de seguranca nacional ndo foram explicitados e ndo eram exigidos pelas
CF/67 e pela EC 1/69.

A Constituicdo de 67, em redacdo dada pela Emenda Constitucional n2 1, de 17.10.1969) ndo
previa a necessidade de interesse publico:

Art. 170. As empresas privadas compete, preferencialmente, com o estimulo e o
apoio do Estado, organizar e explorar as atividades econdmicas.

§ 19 Apenas em carater suplementar da iniciativa privada o Estado organizarad e
explorard diretamente a atividade econdmica.

§ 22 Na exploracdo, pelo Estado, da atividade econdmica, as empresas publicas e
as sociedades de economia mista reger-se-do pelas normas aplicaveis as empresas
privadas, inclusive quanto ao direito do trabalho e ao das obrigacdes.

§ 32 A empresa publica que explorar atividade ndo monopolizada ficard sujeita ao
mesmo regime tributdrio aplicavel as empresas privadas.

A CF/67 tinha quase o mesmo texto, mas o artigo era o 163:

Art 163 - As empresas privadas compete preferencialmente, com o estimulo e
apoio do Estado, organizar e explorar as atividades econdmicas.

§ 12 - Somente para suplementar a iniciativa privada, o Estado organizara e
explorara diretamente atividade econdmica.

§ 22 - Na exploracdo, pelo Estado, da atividade econémica, as empresas publicas,
as autarquias e sociedades de economia mista reger-se-do pelas normas aplicaveis
as empresas privadas, inclusive quanto ao direito do trabalho e das obrigacdes.

§ 32 - A empresa publica que explorar atividade ndo monopolizada ficara sujeita ao
mesmo regime tributario aplicavel as empresas privadas.

Ja na CF/46, havia a exigéncia de interesse publico:

Art 146 - A Unido podera, mediante lei especial, intervir no dominio econémico e
monopolizar determinada indUstria ou atividade. A intervencdo tera por base o
interesse publico e por limite os direitos fundamentais assegurados nesta
Constituicao.

Isso tudo, mostra que pela legislacdo brasileira vigente, inexistindo os requisitos de interesse
pUblico e seguranca nacional, a estatal que atua no dominio econdmico deveria ser privatizada.
Ao mesmo tempo, as atualizacdes de legislacdo, como destacado acima, incorporaram os
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conceitos da economia do bem-estar, orientando as ac¢des para o alcance do bem-estar
econdmico e para a alocacdo socialmente eficiente dos recursos geridos.
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5. Orisco de uma privatizagcao nao gerar valor publico

Para poder explorar o problema de pesquisa e os riscos que podem levar a ndo entrega de valor
em uma privatizagao, vamos discutir aqui alguns conceitos de riscos.

5.1. O que sao riscos

Riscos sdo eventos, incertos, quanto a sua ocorréncia ou intensidade, que podem afetar a
capacidade de se atingir objetivos. Podem ser entendidos também com o efeito das incertezas
nos objetivos. Essas definicdes vém do Orange Book, a publicacdo sobre gerenciamento de
riscos do Reino Unido que define risco como o efeito da incerteza nos objetivos. O guia
completa dizendo que riscos sdo geralmente expressos em termos de causas, eventos
potenciais e efeitos (HM TREASURY, 2020b, p.40).

Ndo vamos abordar aqui os eventos imprevisiveis, incertos e portanto, ndo mensuraveis.”

Aqui vamos adotar um conceito de Frank Knight (KNIGHT, 1921), onde risco diz respeito a
eventos incertos que podem ser mensurados (é possivel estimar uma distribuicdo de
probabilidades do evento de risco), isto é, sdo eventos previsiveis, mas incertos.

A palavra risco vem do italiano “risicare”, que traduz a caracteristica do ser humano de “ousar”.
Quando se olha por essa perspectiva, o risco traz em si uma “escolha” de objetivos a serem
alcancados e de se arriscar para atingi-los. O processo racional de enfrentar riscos mostrou ao
mundo como compreender, medir e avaliar as consequéncias de suas acdes, convertendo o ato
de correr riscos em dos principais catalisadores do desenvolvimento. Paulatinamente as
sociedades modernas, foram evoluindo sobre como se expor a riscos e administra-los
convenientemente (HILL, 2005; MARCONDES, 2021).

Esse entendimento se encaixa no tema aqui discutido, pois uma privatizacdo (e originalmente
a criagdo de uma estatal) envolve uma escolha do administrador publico, que traz consigo
riscos, ja que toda escolha tem vantagens e desvantagens.

Junto com o conceito de risco, vem o de analise de risco que abrange as a¢des empreendidas
para proteger os objetivos da decisdo ou projeto. O Orange Book (HM TREASURY, 2020b) diz
gue organizacdes do setor publico ndo podem ser avessas ao risco e ter sucesso. O risco é
inerente a tudo o que se faz para oferecer servicos de alta qualidade e deve ser parte integrante
da tomada de decisdo informada. A gestdo de risco trata tanto de avaliar as incertezas e
implicacBes dentro das opcBes quanto de gerenciar os impactos uma vez que as escolhas sdo

> Nassim Taleb trata de forma bem interessante esse tema. Ele acredita que estamos constantemente
a mercé do inesperado. Estes acontecimentos sdo chamados de Cisnes Negros (pois eram considerados
inexistentes até serem visto pela primeira vez). Esses eventos tém trés caracteristicas: sdo improvaveis,
ou imprevisiveis, ocasionam resultados impactantes e, apds sua ocorréncia, inventamos um meio de
torna-lo menos aleatdrio e mais explicavel (TALEB, 2007)
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feitas. O gerenciamento de riscos deve ser parte integrante de todas as atividades
organizacionais para apoiar a tomada de decisdes no alcance dos objetivos.

Neste trabalho, adotamos o conceito de risco, como riscos negativos, ou seja, possiveis
impactos negativos que podem advir da escolha tomada. Os riscos positivos serdo chamados
aqui de beneficios oriundos da decisdo de privatizacdo.

5.2. Riscos no atual processo de privatizacao brasileira: decisao néo gerar
aumento de valor

Com base na premissa da economia do bem-estar de que as privatizac®es, como acles
governamentais devem, ao final, gerar valor publico, o risco que serd abordado aqui é o de que
uma decisdo a respeito de privatizar ou ndo privatizar, ndo gerar aumento de valor para a
sociedade. Isto é, a privatizacdo ou manutencdo da empresa estatal ndo estar de fato
melhorando o mundo real.

De forma bem simples, pode-se dizer que ha os riscos da acdo e os da ndo-acdo. De um lado ha
os riscos oriundos da venda da Estatal - da desestatizacdo, que pode ser efetuada de diferentes
formas, resultando em valores e riscos diversos. De outro lado, ha o risco de ndo privatizar e
manter a empresa como Estatal. Esta estatal, pressupde-se, foi originalmente criada com um
propdsito de interesse social, que se mantém ou ndo ao longo do tempo, e que tem riscos
associados a sua manutencao.

A decisdo de privatizacdo neste contexto envolve: i) identificar se privatizar é a melhor
alternativa em contraste com a alternativa de manutenc¢do do status quo, considerando os
riscos e ii) identificar a forma de privatizar, avaliando as alternativas e escolhendo a que otimize
a entrega de valor.

Essa escolha de interferéncia ou ndo do Estado na sociedade envolve os conceitos ja discutidos
de eficiéncia, geracdo de valor e aumento de bem-estar para sociedade, dentro das limitacdes
existentes, conforme resumido na figura abaixo:

Premissa da economia do bem-estar
Ac¢Bes Governamentais
devem gerar valor publico

Decisdo de
privatizacao que

Risco de ndo acdo: manutengdo de uma estatal que
ndo gera valor - identifique se privatizar é a melhor
> alternativa, considerando os riscos, em contraste
Nao entregue com a alternativa de manutencio do status guo
Risco da agdo: privatizar identificando a forma que
va Ior otimize a entrega de valor.

Figura 3: O risco de uma privatizacdo ndo entregar valor publico (elaboracdo proépria)
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Risco de manutencdo de uma estatal que ndo gera valor: necessidade de averiguar a
manutencio do interesse publico

Privatizar ou ndao? Esta pergunta é o ponto inicial do processo decisério. Neste momento, vai
se identificar se privatizar é a melhor alternativa em contraste com a alternativa de
manutenc¢ao do status quo, considerando os riscos. Uma avaliagdao robusta inclui no estudo de
alternativas essa possibilidade.

Aqui se olha o risco de se manter uma estatal que ndo gera valor. Averiguar o risco de se manter
uma Estatal, passa por averiguar a permanéncia do principio constitucional do interesse publico
relevante nas Estatais.

Por vezes o risco de privatizacdo é suficientemente alto para que a alternativa recomendavel
seja a manutencdo da estatal. Tal risco deve ser avaliado e quando é relevante, deve ser
considerado.

Entdo, a partir da “carteira” de empresas estatais, o governo deve avaliar se a razdo de
existéncia da estatal que explora atividade econémica permanece ao longo do tempo, depois
da sua criagdo. Dai, teriamos 3 situacdes, onde seria feita uma avaliacdo da permanéncia do
interesse ou sua inexisténcia, o que justificaria a privatizacdo ou nao:

e empresas estatais criadas pds a CF/88, ainda que ndo exista um documento explicitando
o interesse publico e as razdes de seguranca nacional, em principio atenderam esses
requisitos na época de sua criacdo em funcdo do principio da presuncdo relativa, ou
juris tamtum®,

e empresas estatais criadas antes da CF/88 e que o interesse publico relevante ou as
razdes de seguranca nacional foram explicitados ou podem ser explicitados ou
deduzidos,

e empresas estatais criadas antes da CF/88 e que o interesse publico relevante ou as
razdes de seguranca nacional ndo foram explicitados e nem ha indicios de que hoje
existam tais requisitos’.

Essa avaliacdo inclui a perspectiva de custo de oportunidade. O conceito de custo de
oportunidade expressa a relacdo entre escassez e escolha (Buchanan, 1991). Ter um ponto de
partida a ser usado como referéncia de comparacao justifica de forma robusta a decisdo por
privatizar ou ndo. O custo de oportunidade compara o custo de uma decisdo, com alternativas.
No caso de privatizag®es e de politicas publicas, o Green Book do Reino Unido adota uma
posicdo “conservadora”: manter-se o status quo (HM TREASURY, 20202).

Aqui vale um destaque: existe uma diferenca entre o sistema brasileiro e o inglés. No Brasil, a
Constituicdo faz uma opgédo clara pela ndo interferéncia do Estado no dominio econdmico, salvo

® Juris Tantum significa apenas de direito e consiste na presuncao relativa, valida até prova em contrario.

" De 1967 até a CF/88, o interesse publico relevante ou as razdes de seguranca nacional ndo era exigido
pelas CF/67 e pela EC 1/69. No entanto, anteriormente, na CF/46 havia previsdo de interesse publico,
como discutido no capitulo 3.
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excecOes listadas na CF/88. No Reino Unido, a preferéncia é pela manutencdo do Business as
Usual (HM Treasury, 2019). Essa distincdo, no entanto, ndo exclui a recomendacdo de que no
Brasil, se avalie a alternativa e riscos de manutencgdo da estatal.

Riscos oriundos do processo de privatizacdo: identificar alternativas e a forma de privatizacdo
gue otimize o valor

Apos a avaliacdo e a decisdo por privatizar, a questdo é qual o modelo de intervencdo estatal é
0 que entrega mais valor? A questdo diz respeito a identificar alternativas, riscos e a partir daf,
escolher a forma de privatizar mais adequada, que minimize riscos.

Se existe uma opc¢do por uma privatizacdo, essa decisdo deve ser tomada olhando ndo apenas
a dimensdo financeira, mas deve deixar claro os beneficios para a sociedade, maximizando o
valor entregue aos cidaddos. A andlise deve considerar custos, beneficios, riscos e quais grupos
sociais ganham e perdem com a privatizacdo (aspectos distributivos da dimensdo econdmica),
para que medidas mitigadoras possam ser avaliadas. Deve-se procurar solucdes que entreguem
o melhor valor ao longo do tempo e ndo mudem ao sabor de insatisfacGes ou mudancas
politicas.

Primeiramente, o processo decisério deve ter como critério inequivoco o requisito
constitucional de existéncia de interesse publico relevante. E como ja discutido, esse conceito
é visto como geracao de valor publico, esta é a base para decisdo de privatizar ou manter a
empresa como estatal.

A seguir, é preciso fundamentar a decisdo, isto &, levantar dados, informacdes e fazer anadlises.
A legislacdo brasileira e a bibliografia falam exaustivamente em se tomar decisdes informadas,
como forma de minimizar riscos de se tomar decisGes equivocadas (Lei 13.655/2018 -Lei de
Introdugdo as Normas do Direito Brasileiro, arts. 20, 28 e 29; principios da governanca publica,
art. 32 do Decreto n. 9.203, de 22 de novembro de 2017, entre outros).

A priori, com melhores informacdes, haverd decisdes melhores. E claro que nem sempre mais
informacado, leva a melhores decisdes. As teorias de decisdo modernas falam sobre qualidade
da informacdo e definicdo de critérios adequados, mas sempre valorizam a qualidade da
informacdo e da analise®.

Segundo Flyvbjerg, decisdes ruins também acontecem pela existéncia de vieses cognitivos, em
especial o viés do otimismo, ou comportamentos desonestos (FLYVBJERG, 2005). Apesar de
muito interessante e importante, tal discussao estd fora do escopo deste trabalho.

& Dentro de teoria da decisdo ha algumas linhas a destacar: a teoria da escolha racional (um individuo é
capaz de calcular e tomar uma decisdo 6tima) e a teoria da utilidade esperada (toma-se decisGes étimas
dentro de uma probabilidade de riscos). Por outro lado, a teoria da racionalidade limitada (Alexander
Simon, 1950) vem da economia comportamental e diz que o processo cognitivo humano é limitado e
incapaz de tomar decisGes dtimas. Mais recentemente, Jacoby e Speller, 1974 discutem experimentos
avaliando a influéncia da quantidade e qualidade de informacdes para a tomada de decisdes.
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6. Lacunas e Oportunidades na deciséo de privatizacéo

Baseado em experiencias de sucesso nacionais e internacionais, este capitulo aponta lacunas
no atual processo brasileiro. Complementarmente traz sugestdes —sem o intuito de aprofunda-
las —de oportunidades de melhorias que podem tratar as lacunas identificadas. Tais redesenhos
no processo tem a intencdo de minimizar os riscos discutidos.

Vale destacar que é a experiéncia real das melhores praticas de como tratar de tais lacunas que
permite apontar oportunidades que podem de fato preenche esses gaps e minimizar os riscos.

A partir desses riscos aqui identificados (de uma interferéncia estatal ndo gerar valor — seja
mantendo ou privatizando uma empresa publica), identificou-se lacunas no atual processo
brasileiro que podem levar a concretiza¢do de tais riscos.

Durante a pesquisa bibliografica foram identificadas inimeras outras lacunas no processo de
inclusdo de empresas no programa de privatizacdo do atual governo Federal®. Devido ao
reduzido escopo deste artigo, optamos aqui por priorizar poucas lacunas, consideradas mais
relevantes.

Listamos inicialmente as lacunas identificadas, como uma visdo macro. Ao longo da seccdo,
cada lacuna, sua fundamentacdo e analise sdo discutidas em mais detalhes.

Apontamos como uma grande lacuna que pode potencializar o risco a falta de robustez nos
estudos que fundamentam uma decisdo de privatizacdo. E a principal ferramenta de mitigacdo
desse risco é a tomada de decisdo informada e fundamentada.

° O Partido Novo em um artigo aponta ainda outras fragilidades no atual processo (PARTIDO NOVO,
2020b): e Falta de apoiamento politico - Auséncia de grandes esforcos por parte do Presidente e
constantes recuos na articulacdo politica junto ao Congresso Nacional; ® Foco inicial nas subsidiarias -
A venda de subsidiarias ndo apresenta, por si s, avancos significativos, uma vez que os recursos obtidos
ndo ingressam no Tesouro, mas apenas no caixa das estatais; ® Incoeréncias entre declara¢des publicas
- Discurso divergente entre equipe econémica, o presidente e a realidade: 1 Tri como intencdo de
arrecadacao vs avaliacdo de 500 Bi como real valor dos ativos; @ Intervencao direta - Retirada do ar de
um anuncio publicitario do Banco do Brasil, por solicitacdo direta do nucleo presidencial; ® Monopdlio
- Exclusividade da Caixa para o pagamento do auxilio emergencial; ® Sobreposicdo de competéncias -
Indicativos de sobreposicdes de funcdes entre a Secretaria Especial do Programa de Parcerias de
Investimentos (SPPI) e a Secretaria Especial de Desestatizacdo, Desinvestimentos e Mercado (SEDDM);
e Descompasso entre as metas e a execucdo em 2020 - Diante de um cenario de incertezas provocado
pela crise do coronavirus é compreensivel que o planejamento seja recalibrado, porém, o que se
observa até o momento é a lentiddo dos processos mesmo nos calendarios reajustados.
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benchmark
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privatizacdo
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Figura 4: Risco, Processo Decisério, Lacunas e Oportunidades (elaboracdo propria)

Ao avaliar a decisdo de privatizar ou ndo, uma questdo importante é definir o resultado
esperado. Esta é a primeira lacuna identificada no processo brasileiro atual: falhas na definicdo
de objetivos e critérios. Faltam objetivos definidos, claros e perenes ao longo do tempo para
tomada de decisdo de privatizar. O atual Governo Federal até deixa claro qual objetivo das
privatizacdes, mas os objetivos que norteiam a decisdo estdo calcados somente na perspectiva
economico financeira. Como serd detalhado abaixo, as melhores praticas apontam para
necessidade de analises mais amplas, envolvendo interesse publico e aspectos sociais,
ambientais, estratégicos, entre outros. Além disso, os resultados esperados devem estar
explicitos, documentados e fundamentados e com critérios uniformes, o que ndo acontece
atualmente.

A segunda lacuna aqui discutida é a falta de avaliacdo continua da permanéncia do interesse
publico. Tal dispositivo até foi incluido recentemente na normatizacdo, mas ainda ndo vem
sendo realizado e nem estd consolidado em forma de Lei.

A seguir, uma lacuna muito relevante é a fragilidade dos estudos que fundamentam a decisdo
de privatizacdo, falha que permeia todo o processo. Os estudos atuais que orientam a decisdo
e escolha do modelo de intervencdo estatal ndo contém os elementos minimos recomendados
na bibliografia nacional e internacional. Além de ndo avaliar e informar de forma minima os
custos, beneficios e riscos do processo (preferencialmente quantificados), a analise atual
também ndo considera aspectos distributivos da dimensdo econémica.

Ha ainda o problema de que a decisdo de privatizacdo é baseada em estudos preliminares e
ndo é revisada apos a realizacdo dos estudos.

Por fim, existem falhas de divulgacdo de tais estudos e de transparéncia das decisdes publicas,
que serdo discutidas de forma diluida nas lacunas.

6.1. Falhas na definicdo de objetivos e critérios paratomada de decisédo de
privatizar: o objetivo se restringe a analise econémico-financeira

Ao decidir privatizar ou ndo, o governo precisa conhecer e definir o valor social que quer gerar.
Os objetivos da privatizacdo devem ser elaborados pela equipe técnica e declarados. Deve
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haver critérios uniformes ao longo do tempo e a analise deve ser ampla e ndo concentrada em
aspectos econémicos financeiros.

Objetivos claros, perenes e definidos a priori

Se o0 objetivo de uma politica de privatizacdo e de uma desestatizacdo especifica ndo é definido
a priori, ndo ha direcdo na a¢do e qualquer resultado pode ser considerado satisfatério. Se ndo
existem objetivos ex-ante para saber o que fazer, consequentemente também ndo ha
avaliacOes ex post para saber se os resultados foram atingidos e haver aprendizagem.

O gestor pode nem saber por que esta privatizando e ela gerar valor publico e, de forma inversa,
o gestor pode ter perfeito conhecimento dos problemas da atuacdo de uma determinada
empresa e fazer uma privatizagao que piora a situacdo do pais. Se o problema ndo é entendido,
existe uma alta probabilidade de tomar uma decisdo que piora o mundo real (pouco importam
as boas intencdes do gestor). Entender o problema e as necessidades publicas que justificaram
a criacdo da empresa e a manutencdo de sua existéncia € uma medida mitigadora do risco de
ndo gerar valor.

O Guia de Avaliagdo ex ante (CASA CIVIL DA PRESIDENCIA DA REPUBLICA; IPEA, 2018) deixa
clara a importancia de definir a relacdo entre privatizacdo, resultado esperado e metas de
entrega dos produtos. Quando discute marco légico, o guia afirma que ndo existe impacto
efetivo nem resultados palpdveis para politicas sem objetivos claros e sem uma teoria do
programa, ou seja, sem uma ideia explicita das consequéncias de uma possivel acdo que
intervenha sobre um problema. “Uma teoria clara é aquela que consegue ser expressa, de
forma objetiva, em resumo narrativo (uma frase ou um paragrafo) que expresse como o
programa incide sobre as causas do problema, projetando seus resultados e impactos de longo
prazo” (CASA CIVIL DA PRESIDENCIA DA REPUBLICA; IPEA, 2018)” (ver Anexo C: Check List de
Avaliagdo ex ante).

Também existe a necessidade de se ter critérios constantes ao longo do tempo. A uniformidade
dos critérios de avaliagcdo deve ultrapassar o caso especifico de privatizacdo de uma empresa
especifica e deve, sempre que possivel, ser o mesmo para todas as privatizacdes para que se
possam e comparar os resultados.

Na seara de lices aprendidas, no contexto deste TCC foi autuado processo de producdo de
conhecimento onde se diligenciou a SEDDM a respeito da existéncia de um relatdrio ou estudo
formal/informal compilando experiéncias anteriores de privatizagdes brasileiras com
diagndstico de problemas ou casos de fracasso. A resposta foi que atualmente ndo existe no
ambito da SEEDM estudos relacionados a experiéncias anteriores que busquem diagnosticar
problemas ou fracassos das experiéncias passadas dos processos de privatizacGes (TC
000.999/2022-3).

A respeito da clareza dos objetivos da politica de privatizacdo, em seus planos de governo,
discursos e apresentacdes, o Presidente Jair Bolsonaro e o Ministro da Economia Paulo Guedes
declaram como objetivo das privatizacdes a contencdo do déficit publico, além de aumento



Coletanea de Pds-Graduacéo [Politicas Publicas] 36

eficiéncia. O atual Governo tem razdes para privatizar que fazem sentido (eficiéncia econémica,
bem-estar e distribuicdo de renda). De forma geral, o governo declara que quer vender estatais
“boas” para reduzir o déficit econémico e ao mesmo tempo, privatizar empresas com fluxo de
caixa negativo, para novamente reduzir o déficit.

Na apresentacdo do governo federal “o Pais que Recebemos” fala-se em reduzir o tamanho do
Estado e da alocacdo de recursos em estatais (SEDDM, 2019). No plano de governo, fala-se da
desmobilizacdo de ativos publicos, com o correspondente resgate da divida:

Estimamos reduzir em 20% o volume da divida por meio de privatizacdes, concessdes,
venda de propriedades imobilidrias da Unido e devolucdo de recursos em instituicGes
financeiras oficiais que hoje sdo utilizados sem um beneficio claro a populacdo brasileira
(BOLSONARO, 2018).

Esses objetivos das privatizacbes, apesar de declarados verbalmente, ndo estdo
institucionalizados com método e transparéncia. Faltam também evidéncias e fundamentacao
a respeito dos valores dos ganhos almejados.

Objetivos amplos, ndo restritos a analise econémico-financeira

Quando o Estado e governo fazem uma opgdo por um programa de privatizacdes, as melhores
praticas mostram que esta politica ndo deve ser avaliada apenas pela dimensdo financeira, mas
também deve ter como objetivo outros os beneficios, maximizando o valor entregue aos
cidadaos.

Apesar de parecer que as privatizacbes do atual Governo Federal tém um escopo mais amplo,
o discurso atual foca sempre no equilibrio das contas (BOLSONAROQO, 2018):

O debate sobre privatizacdo, mais do que uma questdo ideoldgica, visa a eficiéncia
econbmica, bem-estar e distribuicdo de renda. Temos que ter respeito com os pagadores
de impostos. No Brasil, esse debate envolve um elemento extra: o equilibrio das contas
publicas. Em nossa proposta, todos os recursos obtidos com privatizagdes e concessdes
deverdo ser obrigatoriamente utilizados para o pagamento da divida publica. Além disso,
devemos ressaltar que a linha mestra de nosso processo de privatizagdes terd como norte
0 aumento na competicdo entre empresas.

Esses objetivos que norteiam a decisdo de privatizar estdo calcados de forma muito
concentrada numa perspectiva economico-financeira. Na pratica, ndo ha exame do ganho
social (ou analise mais ampla, como recomenda o0 manual de ex ante ou o Green Book, por
exemplo), mas somente do ganho para a empresa e para as contas publicas.

Para algumas empresas estatais, possivelmente o ganho social é o ganho da empresa (ndo ha
externalidade). Mas isso ndo se dd sempre e os ganhos sociais, ambientais, estratégicos,
externalidades, de competicdo e mercado e aspecto distributivo ndo tem sido examinados nos
estudos de privatizacao.
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As andlises tém se concentrado no prejuizo que as empresas tém apresentado, resumindo o
interesse publico a indicadores financeiros (ilustrado nas apresentacbes do Ministério da
Economia, SEDDM, 2019).

Apenas para exemplificar o problema, algumas vezes pode ser mais barato para sociedade
brasileira pagar o prejuizo financeiro de algumas dessas empresas estatais (com recursos de
tributos) do que arcar com os custos da concentracdo de mercado ou um monopdlio, por meio
de precos elevados. Ou arcar cos custos de um desemprego no Brasil, com a transferéncia do
negdcio para outros paises e que, muitas vezes, terd que ser tratado por outras politicas
publicas mais caras e menos efetivas.

Apesar de gerar receita ndo ser um efeito indesejado, este ndo deve ser o Unico e principal
objetivo de uma privatizacdo (CASA CIVIL DA PRESIDENCIA DA REPUBLICA; IPEA 2019). As
criticas que as privatizacGes dizem respeito ao fato de que muitas privatizacdes sdo feitas para
atender a demanda de recursos para o Estado (SEDDM, 2019), o que ndo é uma boa pratica,
ainda que esse ganho seja relevante.

Oportunidades: objetivos e critérios claros e analise ampla

Enfim, de acordo com as melhores praticas, a analise deve ser ampla, e incluir varidveis como
a econdmico-financeira, mas também considerar as perspectivas social, ambiental, comercial
e estratégica. O modelo dos 5 case, adotado pelo Governo do Reino Unido (HM TREASURY,
2018), por exemplo, faz uma analise das politicas e projetos sob 5 perspectivas: estratégica,
econdmica, viabilidade comercial, financeira e gerencial (figura abaixo). A metodologia esta
bem detalhada em diversos manuais, com destaque para o Green Book (HM TREASURY, 2020a).
De forma analoga, o Guia de Avaliacdo de Politicas Publicas ex ante (Brasil, 2018) afirma que é
de suma importancia que o formulador de politica publica demonstre que analisou os custos e
os beneficios da sua proposta, do ponto de vista econémico e do social, ampliando as analises
além da perspectiva econdmico financeira.

Ademais, 0s objetivos e critérios devem seguir a estratégia geral do governo e a situagdo fatica
do pais. O modelo para desenvolvimento de um caso no Reino Unido tem 3 macro-etapas
(estratégia, esboco e projeto / Strategic, outline e full business case) comeca com a definicdo
do contexto estratégico e com uma avaliagdo estratégica, conforme mostra a figura abaixo:
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Box: The business case development framework

Determining the strategic context and undertaking the Strategic Assessment
Step 1: determining the strategic context

Gateway (: strategic assessment

Stage 1 - Scoping the scheme and preparing the Strategic Outline Case (50C)
Step 2: making the case for change

Step 3: exploring the preferred way forward

Gateway 1: business justification

Stage 2 - Planning the scheme and preparing the Outline Business Case (OBC)
Step 4: determining potential Value for Money (VM)

Step 5: preparing for the potential Deal

Step 6: ascertaining affordability and funding requirement

Step 7: planning for successful delivery

Gateway 2: delivery strategy

Stage 3 - Procuring the solution and preparing the Full Business Case (FBC)
Step 8: procuring the Vi solution

Step 9: contracting for the Deal

Step 10: ensuring successful delivery

Gateway 3: investment decision

Implementation and monitoring

Gateway 4: readiness for senvice

Evaluation and feedback
Gateway 5: operations review and benefits realisation

Figura 5: Modelo de desenvolvimento de caso (Green Book, HM Treasury)

As melhores praticas apontam para necessidade de andlises mais amplas envolvendo a
perspectiva de interesse publico e aspectos sociais, ambientais, estratégicos, e distributivos,
entre outros (Green Book, Green Book (HM TREASURY, 2020a). Deve-se também estabelecer
critérios uniformes para balizar esta decisdo. Além disso, os resultados esperados devem estar
explicitos, documentados e fundamentados, dando robustez e transparéncia para tomada de
decisdo de privatizar ou manter uma empresa estatal.

Venda da fabrica de Fertilizantes da Petrobras: estudo de caso

Aqui relatamos de forma ilustrativa o exemplo de uma anadlise de desinvestimento em que os
objetivos se concentraram estritamente na analise econdmico-financeira. Ao ndo fazer uma
analise estratégica do mercado internacional criou-se riscos relevantes para o Brasil. Em
fevereiro deste ano 2022, foi feito acordo entre a Petrobras e o grupo russo Acron para a venda
da fabrica de Fertilizantes UFN3 (Unidade de Fertilizantes Nitrogenados), em Trés Lagoas/MS.
A construgdo da fabrica havia sido interrompida, ha oito anos, com aproximadamente 80% do
empreendimento concluido, apds a Petrobras ter gasto RS 3 bilhdes com a obra (GAIER, 2022).

A venda de trés fabricas de fertilizantes faz parte do processo de desinvestimentos dentro da
Petrobras, em curso desde setembro de 2016 (MONITOR MERCANTIL, 2022). O Brasil é o
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guarto maior produtor de grdos do planeta e o segundo maior exportador e precisa dos
fertilizantes da Russia. Com esse acordo, e com a guerra entre a Russia e Ucrania, o Brasil se
torna dependente da importacdo de fertilizantes, cujo um dos maiores fornecedores é a Russia
e fica numa situacdo fragilizada.

Esta questdo ilustra o ponto aqui discutido. Qual objetivo desta venda e quais os critérios
adotados? Serd que foi feita uma avaliacdo de como esta venda se encaixa no contexto
estratégico do nosso pais: onde a economia esta fortemente baseada no agronegécio, onde a
Russia ja controla 25% do mercado de fertilizantes? Ademias, como discutiremos adiante, como
foi feita a andlise de risco e de custos beneficios dessa decisdo de desinvestimento? Ao que
parece, nao foi feita de forma compreensiva.

6.2. N&o harevisao sistematica da manutencao do interesse publico nas
Estatais

Ha uma lacuna nos processos de desestatizacdo, anteriormente a decisdo politica, no sentido
de provoca-la. Segundo a CF/88, a exploracdo direta de atividade econémica pelo Estado s6
serd permitida quando necessaria aos imperativos da seguranca nacional ou a relevante
interesse coletivo. Com isso, deveria haver uma avaliacdo permanentemente a respeito de se
as atividades econdmicas do Estado estdo cumprindo esses requisitos.

Hoje ndo ha revisdo sistematica da manutenc¢do do interesse publico nas estatais existentes.
Com isso, temos estatais onde o interesse (publico) se perdeu com o tempo, que ndo
contribuem com nenhuma politica publica e com isso, ao invés de aumentarem o bem-estar da
sociedade, geram prejuizos ao valor publico.

Além disso, a falta da revisdo sistematica gera instabilidade na politica, que varia sabor das
mudancas de governo. Estudos e avaliacBes periddicas trazem mais estabilidade a politica de
privatizacdes, consolidando a politica de propriedade de Estatais como politica de Estado (que
ja é definida constitucionalmente) e ndo como politica de governo. DecisGes importantes, que
envolvem conjunturas, com impactos de longo prazo devem ser politicas de Estado. A diretriz
constitucional deixa clara a natureza de longo prazo da orientacdo de propriedade de estatais
no dominio econémico. Essa orientacdo constitucional visa dar estabilidade a politica.

Destaca-se aqui uma inovacdo neste sentido. Até o ano passado, ndo havia previsdo
institucionalizada desta avaliacdo de forma continua ou periddica pelo poder Executivo. Houve
uma evolucdo e tal analise foi incluida em regulamentacao infralegal. O Decreto 10.263 de 5 de
marco de 2020, altera o Decreto 2.594/1998 e define que o CND deverd “avaliar,
guadrienalmente, a sustentabilidade econdmico-financeira de todas as empresas estatais com
controle direto da Unido, além de verificar se permanecem as razdes de imperativo a seguranca
nacional ou de relevante interesse publico que justificaram a sua criagcdo” (Decreto 2.594/1998,
art 10 § 6). Cabe avaliar e acompanhar a execucdo de fato de tal avaliacdo.
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Além da analise periddica e continua, em si que é importante, estabelecer a politica de
propriedade de estatais como uma politica de estado e ndo de governo é fundamental. Neste
sentido, apesar de existir uma orientacdo de Estado definida constitucionalmente, e ter sido
estabelecido um rito recentemente, ainda ndo esta estabelecida em Lei uma revisdo periddica
e constante da manutencdo do interesse publico que justifigue a manutencdo da estatal.

Tal entendimento, fica reforcado no texto da Lei das Estatais (BRASIL, 2016), que reza que a
atuacdo e o planejamento da estatal sejam compatibilizados com seu propdsito e sua finalidade
publica. Neste sentido, o art. 82 institui requisitos minimos de transparéncia que estabelecem
a obrigacdo de: i) publicar uma carta anual de governanca que vincula o planejamento e
atuacdo dos 6rgdos da estatal ao seu propdsito publico (BRASIL, 2016).:

Art. 82 As empresas publicas e as sociedades de economia mista deverdo observar, no minimo,
0s seguintes requisitos de transparéncia:

| - elaboracdo de carta anual, subscrita pelos membros do Conselho de Administracdo, com a
explicitacdo dos compromissos de consecucdo de objetivos de politicas publicas pela empresa
publica, pela sociedade de economia mista e por suas subsididrias, em atendimento ao interesse
coletivo ou ao imperativo de seguranca nacional que justificou a autorizacdo para suas
respectivas criacGes, com definicdo clara dos recursos a serem empregados para esse fim, bem
como dos impactos econdmico-financeiros da consecucdo desses objetivos, mensuraveis por
meio de indicadores objetivos;

Il - adequacdo de seu estatuto social a autorizacdo legislativa de sua criacdo;

Ainda sobre esse ponto a OCDE (OCDE, 2020) destaca este aspecto em seu relatério sobre o
Brasil e no seu manual de privatiza¢cdes a importancia de que o modelo de propriedade de
estatais seja documentado e revisado periodicamente. O Apéndice E traz uma discussdo
complementar sobre esse tema.

O texto constitucional prega que toda exploracdo de atividade econdmica pelo estado deve
estar justificada, e ndo somente no momento da criacdo da estatal. Logo, ainda que os
pressupostos de seguranca nacional ou relevante interesse coletivo estejam presentes no
momento da criacdo da estatal, se ndo estiverem mais presentes, ao longo do tempo, o Estado
ndo mais estard autorizado a explorar a atividade econémica. Assim entendido, é dever do
Estado, a partir da “carteira” de empresas estatais, estar avaliando continuamente a presenca
desses requisitos, para que a atividade estatal se justifique.

Oportunidade: regulamentar em Lei a previsdo de revisdo periddica pelo poder Executivo

Como oportunidade para suprir esta lacuna deve ser institucionalizada uma revisao continua,
feita pelo poder executivo, determinada em Lei como politica de Estado, de forma a garantir a
politica definida constitucionalmente. Essa acdo fortalece uma politica de estado, evitando
mudancas ao sabor do vento.

Uma avaliagdo sistematica também mitiga o risco de se privatizar sem avaliagcdo dos riscos de
se privatizar ou se manter uma estatal. Como é periddica, vai tendo a qualidade e robustez
aprimoradas ao longo do tempo.
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Para isso, além da inovacdo benéfica da lei das estatais de que a estatal deve publicar, e a
previsdo do decreto é necessario a institucionalizagao em lei de tais revisdes.

Ceitec: estudo de caso

Para ilustrar um exemplo recente das lacunas nos estudos e falta de avaliagdo da manutencao
do interesse publico durante o processo de decisdo de privatizacdo, discutimos aqui o caso
ainda em andamento da privatizacdo da Ceitec - Centro Nacional de Tecnologia em Eletrénica.

A Ceitec é uma estatal dependente, localizada em Porto Alegre. Foi criada em 2008 para
desenvolver a producdo de semicondutores desenvolvendo solucdes para identificacdo
automatica (RFID e smartcards) e para aplicacdes especificas (ASICs).

Em outubro de 2019, por meio do Decreto 10.065/2019, a Ceitec foi qualificada para o
Programa de Parcerias de Investimentos da Presidéncia da Republica — PPl com objetivo de
possibilitar a realizacdo de estudos e a avaliacdo de alternativas de parceria com a iniciativa
privada e propor ganhos de eficiéncia e resultados para a empresa, com vistas a garantir sua
sustentabilidade econdmico-financeira. Cinco meses depois, o Decreto 10.297/2020 incluiu a
Ceitec no PND, prorrogando o prazo para os estudos. Destaca-se que a decisdo de privatizacdo
foi tomada sem a conclusdo dos estudos.

Os resultados dos estudos foram apresentados ao CPPl em junho de 2020 que recomendou a
dissolucdo da Ceitec.

No entanto, os estudos ndo avaliaram a manutencdo do interesse publico na existéncia ou
extincdo da empresa, vez que o objetivo inicial era apenas propor possiveis alternativas de
parceria com a iniciativa privada (conforme Decreto 10.065/2019). Com isso ndo foi feita
andlise da desestatizacdo em si, que avaliasse 0s riscos discutidos neste trabalho: a
manutencdo da razdo de existéncia da estatal que explora atividade econémica ao longo do
tempo, depois da sua criacdo.

Ademais, a decisdo da modalidade desestatizacdo por dissolucdo (aprovada pelo CCPI e
Presidente da Republica) foi feita sem avaliacdo de alternativas para escolha da forma de
privatizacdo e nem estudos de mitigacdo de riscos.

Baseado nestas lacunas, o acompanhamento do processo de desestatizacdo empreendido pelo
Tribunal de Contas da Unido, (Acorddo 2.061/2021-TCU-Plenario, TC 020.973/2020-9),
determinou ao Ministério da Economia que se abstivesse de dar prosseguimento ao processo
de desestatizacao.

Neste caso, considerando a CF e a Lei das Estatais uma simples comprovacdo de ndo existéncia
de interesse publico bastaria. Aqui ressalta-se novamente o carater liberal da CF/88: no caso
de haver cessado o interesse publico, a escolha é pela privatizacdo.

No entanto, no caso da Ceitec, permanecia de certa forma o interesse publico (por meio da
politica publica de Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo em microeletrénica) que justificara a criacdo
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da empresa. A andlise apresentada para inclusdo no PND ndo declarou que ndo mais existia a
razdo de interesse publico que justificara a criacdo da Ceitec.

Apds apontamentos desta Corte de Contas ao longo do processo, e equipe responsavel pela
desestatizacdo da Ceitec optou pela criagdo de uma OS para permitir a continuidade do papel
da Ceitec na politica publica de Ciéncia, Tecnologia e Inova¢do em microeletronica. No entanto,
0 acorddo do TCU avaliou que estes estudos foram incapazes de demonstrar que a seria a
melhor alternativa do ponto de vista econbmico ou de garantia de continuidade do
cumprimento da fungdo social da empresa (item 645 do Relatério). Para a Corte de Contas,
entendeu-se que ndo houve devido gerenciamento e mitigacdo de riscos de modo a reduzir os
impactos da dissolucdo na conducdo de politicas publicas relevantes para o setor de
microeletrénica.

Esses apontamentos se relacionam a falta de uma avaliacdo da manutencdo de uma estatal,
sob o ponto de vista de interesse publico e geracdo de valor, discutidas no presente TCC.

E tendo tomado uma decisdo de privatizacdo, sem avaliagdo robusta do interesse publico, o
estudo de alternativas de formas de privatizacdo e riscos também foi precario. O Relatdrio do
processo apontou que sobre as alternativas para a forma de privatizacdo, os estudos eram
simplificados, caracterizados pela auséncia de demonstracdo de que a proposta de dissolucdo
seria a mais vantajosa no sentido econdmico-financeiro ou a mais viavel tecnicamente em
comparacdo com outras possibilidades para a empresa.

Este caso de dissolucdo da Ceitec ilustra as lacunas discutidas neste TCC. A inclusdo da Ceitec
no PND ndo fez uma analise da manutencgdo do interesse publico. Apds a decisdo, a escolha da
modalidade de desestatizacdo ndo foi respaldada por estudos abrangentes, robustos e capazes
de fundamentar a escolha pela dissolucdo . Enfim, a analise do interesse publico, de valor social,
e o estudos de riscos, alternativas e custo-beneficio foram incompletos.

6.3. Fragilidade nos estudos que avaliam valor: Value for Money e Andlise
custo-beneficio

Quando o Estado e governo fazem uma opcdo por um programa de privatizacdes, as melhores
praticas mostram que devem estar claros os beneficios e custos para a sociedade, os riscos de
cada alternativa; e os impactos nos diferentes grupos sociais, maximizando o valor entregue
aos cidaddos.

A melhor forma de se mitigar o risco (de uma privatizacdo ndo gerar valor) —é a tomada de
decisdo informada e fundamentada. Nesse sentido, melhorar a qualidade dos estudos tem o
potencial de minimizar os dois riscos aqui apontados o de se manter uma estatal que ndo gera
valor e o de privatizar de uma forma nao otima.

Recentemente, existiram alguns casos de projetos de privatizacdes (Ceitec, ABGF, Correios),
mas infelizmente ndo restritos a estes exemplos, onde ficou explicita a baixa qualidade dos
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estudos usados no suporte a decisdo nas privatizagdes brasileiras, principalmente quando
comparado aos referenciais internacionais e as préprias recomendacgdes brasileiras.

Existem varios modelos e ferramentas para embasar a analise técnica, recomendadas tanto
pelo proprio Governo Federal, quanto por governos e organismos internacionais. A mais
importante e reconhecida é a anadlise custo-beneficio.

De forma pratica e concreta, o elemento chave desta analise é o que o governo do Reino Unido
chama de Value for Money, e a luz dos benchmarks uma das ferramentas mais recomendadas
nesse sentido é a andlise custo beneficio.

A anadlise de custo, beneficios e riscos é importante durante a andlise de alternativas e escolha
do modelo de privatizacdo. Se tais informagdes ndo estdo explicitas e publicas, os riscos de ndo
tomar uma boa decisdo aumentam.

Pela sua robustez, por trazer transparéncia e por consolidar as melhores praticas em termos
de processo de tomada de decisdo, construcdo e avaliagdo de politicas publicas, trazemos aqui
como sugestdo que o conceito de Value for Money e o uso da andlise custo beneficio sejam
incorporados no processo e legislagdo brasileira de privatizagdes.

Com isso, uma das mais importantes lacunas identificadas no atual processo foi a fragilidade
ou inexisténcia de analises que avaliem adequadamente o valor publico desejado/gerado por
meio do custo-beneficio e riscos das alternativas de privatizagdo.

Tal fragilidade aparece ao longo de todo o processo: na fase inicial da decisdo; ou seja na
inclusdo de uma empresa no PND. A seguir, no processo simplificado, quando ndo ha
participacdo do BNDES, os estudos que sustentam a proposta do modelo de privatizagdo sao
incipientes. E finalmente, mesmo quando existem estudos contratados pelo BNDES, estes ndo
contemplam os elementos necessarios: ndo ha justificativa técnica para os objetivos politicos
da privatizacdo, e ndo incluem andlise custo-beneficio e impactos distributivos. O proprio
BNDES informou em conversa informal que ndo usa tal ferramenta.

Ndo foram encontradas, na documentacao inicial — que fundamenta o processo de inclusdo de
uma estatal no PND - das privatizacdes em andamento (Ceitec, ABGF, Emgea e até Serpro e
Eletrobras) discussGes sobre a politica publica exercida por cada uma dessas instituices, o
interesse publico e valor gerado. Tampouco ha uma analise consistente de riscos e acdes de
mitigacdo, e em Ultima instancia, nenhuma forma de analise custo beneficio.

A documentacdo divulgada pela SEDDM e a legislacdo e normatizacdo brasileiras de
privatizacdes ndo explicitam tais andlises como critério, apesar de serem o estado da arte na
bibliografia nacional e internacional. A exigéncia de tal critério explicitamente é uma grande
lacuna na normatizacdo das privatizacOes brasileiras.

O que é Value for Money e Andlise custo beneficio

Value for Money pode ser traduzido como Valor pelo Dinheiro e € um conceito que traduz a
ideia de que dinheiro gasto deve trazer valor. Essa ideia é traduzida anemicamente pela relagdo
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custo-beneficio. Este conceito é hoje a base das decisdes do governo do Reino Unido. Todas
as decisdes de politicas publicas do Reino Unido devem estar baseadas neste tipo de avali¢des.

Trazemos aqui a definicdo e explicacdo do Green book sobre o conceito de Value for Money
(HM TREASURY, 20208, Box 18). “Value for Money é uma avaliacdo do uso de recursos publicos
para atingir os objetivos declarados de uma proposta (seja uma politica, um portfdlio, um
programa, ou um projeto), com base na consideracdo dos seguintes fatores:

e Desempenho em relacdo aos objetivos definidos (SMART: especifica, mensuravel,
atingivel, relevante, tempestiva). Cada opcdo pré-selecionada deve atingir os objetivos
e as que ndo atendem, ndo podem ser incluidas na lista de op¢Bes recomendadas por
ndo representarem uma boa relacdo custo-beneficio para a proposta que esta sendo
considerada;

e Valor presente liquido para a sociedade de todos os beneficios sociais, econdmicos e
ambientais — que podem ser qualitativos ou quantitativos;

e Custos liquidos dos recursos publicos medidos no longo prazo, incluindo custos de
capital, operacionais e o custo de oportunidade dos ativos empregados;

e (Custos dos riscos e de sua mitigacdo associados a uma opgdo proposta.

Para cada opcdo pré-selecionada, um valor social presente liquido quantificado e o custo
relevante para o setor publico sdo estimados e combinados em uma relagdo custo-beneficio
para apoiar uma primeira classificacdo inicial de opc¢des ou propostas com base em fatores
guantificaveis.

Caracteristicas adicionais, como beneficios que ndo sdo quantificdveis ou monetizdveis de
forma facil ou confiavel, mas que sdo consideradas importantes, devem ser levadas em
consideracdo. Incertezas e riscos residuais dificeis de quantificar que sejam significativos
também devem ser computados como parte da avaliacdo do custo-beneficio” (Green Book, box
18: Value for Money, HM TREASURY, 202089).

Analise custo beneficio é uma ferramenta de avaliacdo econOmica para comparar os custos e
efeitos de alternativas de intervengdes e medir os custos e os efeitos das intervengdes em
termos monetarios, segundo a definicdo do Green Book. Segundo artigo da HBS, a andlise custo
beneficio &€ o processo de comparar custos e beneficios projetados ou estimados de uma
solucdo para determinar se ela faz sentido. E usada para auxiliar a definir se uma decis3o é a
melhor para um negdcio — e se uma decisdo publica é a melhor para uma
sociedade(STOBIERSKI, 2019).

A andlise custo beneficio é considerada elemento basico de suporte a decisdo. Ela é uma das
melhores ferramentas disponiveis para se aferir se 0 bem-estar econémico (medido pela taxa
de retorno social, pela relacdo beneficio/custo) e a alocacdo de recursos foi socialmente
eficiente (o que se faz por meio da analise das alternativas de intervencdo em contraste com a
linha de base, parte da analise custo beneficio) (HM TREASURY, 2020a).

Essa metodologia é relevante pois ela engloba as mais importantes analises a serem feitas, para
responder qual o arranjo entrega mais valor para a sociedade, precificados os riscos, no caso
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aqui em discussdo: a decisdo de se privatizar. Quando se fala em retorno econémico social,
todas as melhores praticas estudadas citam a importancia do uso da analise custo-beneficio no
processo decisorio.

O gue as melhores praticas falam de analise custo beneficio

O préprio governo federal em seus manuais ex-ante e ex post (CASA CIVIL DA PRESIDENCIA DA
REPUBLICA; IPEA, 2018) e o Referencial de Controle de Politicas Publicas do TCU (TCU, 2020),
tanto o governo inglés (HM TREASURY, 2020a), quanto a OCDE (2019a) e empresas
(STOBIERSKI, 2019) recomendam e por vezes exigem andlises custo beneficio no suporte a
decisdes.

Como ja discutido, pode-se inclusive entender que o principio constitucional da eficiéncia inclui
eficiéncia alocativa do Estado (onde os recursos publicos sdo mais bem alocados) e desse
principio decorre a necessidade de realizacdo de analise custo-beneficio nas politicas publicas
(BARRETO FILHO, 2013).

O texto da Lei das Estatais (Lei 13.303/2016, art 82) sugere a necessidade de fazer analise custo
beneficio ao obrigar as estatais a demonstrar anualmente ao atendimento dos objetivos de
interesse publico, mensurdveis com indicadores objetivos.

O guia de andlise ex-ante do governo federal (CASA CIVIL DA PRESIDENCIA DA REPUBLICA; IPEA,
2018), dedica uma sec3o inteira (capitulo 9, 3- andlise custo beneficio) ao tema e diz que “E de
suma importancia que o formulador de politica publica demonstre que analisou os custos e os
beneficios da sua proposta, mostrando que, do ponto de vista econémico e social, os beneficios
superam os custos. [...] Uma abordagem classica e bastante conhecida é a analise de custo-
beneficio.”.

O referencial de controle de politicas publicas do TCU (TCU, 2020, p.44) recomenda que ao se
analisar e selecionar alternativas de a¢cGes governamentais que se desenvolva por meio de
escrutinios formais ou informais das consequéncias do problema e se confronte aspectos como
custos-beneficios e custo-efetividade de cada alternativa disponivel para apoiar o processo de
tomada de decisdo.

O guia de privatizagbes da OCDE (OCDE, 2019. P.27) especifica que como os objetivos para
desinvestimentos geralmente envolvem tanto fatores politicos como econdmicos, é necessario
o uso de ferramentas para avaliar os trade-offs entre vdrios interesses que influenciam a
natureza da reforma empreendida, para tomar uma decisdo informada sobre a privatizacado.
Isso inclui, entre outras conhecer a relacdo custo-beneficio.

Quando a OCDE (OCDE, Guide to privatization, p.13) analisa o estagio 1: principios que orientam

a privatizacdo, sdo abordados 2 pontos. O primeiro sobre que os principios e racional da
transacdo devem estar claros e serem comunicados ao publico. Ao guia ainda explicita que as
razoes para desfazer-se de uma estatal sdo politicos e econémicos e requerem equilibrio entre
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o politico e econdmico, e uma analise de custo beneficio, e “value for money”*°, explicitando e

fundamentando a geracdo de valor para o pais.

O Green Book e diretrizes do Tesouro do Reino Unido (HM TREASURY, 2020a) sdo exaustivos
em falar de Value for Money e andlise custo-beneficio. O Green book considera que uma
variedade de medidas pode ser usada para resumir o aumento de valor Social e o que a anadlise
custo beneficio é a mais comumente usada.'* A recomendacdo vai além dizendo que riscos e
incertezas ndo quantificaveis, mas significativos também devem ser considerados nesta fase. A
escolha da opcdo preferida com base no valor publico ou social do dinheiro é mais ampla do
gue apenas custo-beneficio inicial. O value for money é uma escolha que também considera
importantes beneficios ndo quantificaveis e incertezas significativas ndo quantificaveis e riscos
conhecidos.

Serpro: andlise de riscos, custos e beneficios

A avaliacdo de beneficios e riscos € muito importante e pode ser exemplificada no caso da
possivel privatizacdo do Serpro, que foi incluido no PND em janeiro de 2020. O Serpro € uma
empresa publica que presta servicos em tecnologia da informacdo. Sua principal atuacdo é
fazendo todo processamento de dados da Receita Federal, Ministério da Fazenda e do
Planejamento, entre outros. A possibilidade de privatizacdo do Serpro levantou grande debate
na sociedade sobre possiveis riscos (CGU, 2021; Tecnolog, 2021; FenaSPS, 2021).

A CGU inclusive publicou um relatério (CGU, 2021) onde avalia alternativas e discute os riscos
da transferéncia da operacdo para a iniciativa privada, tais como risco devido ao sigilo e
sensibilidade das informagdes que sdo processadas, risco de dependéncia de aportes do
Tesouro Nacional para o financiamento de investimentos, instabilidade ou interrupcdo dos
sistemas estruturantes que suportam operacles criticas realizadas pelo Estado brasileiro;
concessao de privilégio mercadoldgico a empresa adquirente do Serpro, entre outros. A CGU
ressalta que tais riscos precisam ser, pelo menos, considerados no processo de tomada de
decisdo sobre a rediscussdo da participacdo do Estado no Serpro.

A decisdo de inclusdo do Serpro no PND ndao contemplou tais estudos. Os estudos finais de
modelagem da privatizacdo ainda estdo em fase de execucdo pela Accenture, que foi
contratada pelo BNDES para realiza-los.

Este exemplo mostra com tais riscos sao criticos e uma boa analise tem o condao de dar clareza
e robustez as decisdes.

10 Essa expressdo muito usada em politicas publicas, em especial pelo UK Treasury do Governo da Reino
Unido expressa uma analise custo beneficio ampla, que foque na geracdo de valor para o cidadao, como
discuto na introducdo deste trabalho, com os conceitos de valor publico.

1 ver capitulo 5 do Green Book - Social Cost Benefit and Cost Effectiveness Analysis, pg 48: Summary
measures of social welfare p. 50 /A variety of measures can be used to summarise Social CBA. Estimates

of Net Present Social Value (NPSV) and Benefit Cost Ratios (BCR) are commonly used:
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Oportunidades

A grande oportunidade aqui é a que a legislacdo e pratica dos processos de privatizacdo estejam
baseados em estudos robustos, amplos e que sejam divulgados. Com base nas melhores
praticas identificadas no presente trabalho, o elemento mais importante seria a analise custo
beneficio. Mas também devem ser incorporadas analise de risco e plano de mitigacdo, além de
uma analise de efeitos distributivos, para buscar otimizacado alocativa prescrita inclusive na lei
das estatais.

A oportunidade consiste em implementar de forma sistematica ferramentas ja conhecidas e
recomendadas, como discutido acima. Essas ferramentas sdo amplamente descritas ndo sé no
Green Book, como também no Guia da OCDE para Privatizacdes, nos referenciais do TCU e nos
guias de avaliacdo de politicas publicas do préoprio Governo Federal.

6.4. Entrou no PND, ja era!

No processo atual, a decisdo de se privatizar € tomada no momento da inclusdo de uma
empresa no PND. Este € o momento da escolha entre privatizar ou ndo privatizar uma estatal.

A falha é que esta decisdo é tomada com base em estudos preliminares e ndo é revisitada em
etapas posteriores do processo, especialmente depois da conclusdo dos estudos, pelo BNDES.
Ndo hd no processo um momento, pds realizacdo de estudos pelo BNDES, para revisdo de
tomada de decisdo formal se a desestatizacdo realmente é o melhor modelo em comparacdo
ao business as usual, ou manutencdo da estatal.

Além disso, a inclusdo da estatal no PND vincula a¢®es da empresa, gerando riscos de serem
tomadas acdes (ou se deixar de tomar agdes) que sdo irreversiveis, pois criam expectativas no
mercado, podem gerar valorizacdo ou desvalorizacdo de ativos, perda de oportunidades, além
dos impactos nos funcionarios. Existe o risco de os gestores (que aprovam inclusdo no PPl e
PND) estarem tomando decisdes temerdrias, devido a fragilidade do embasamento e estudos
que motivam tal decisdo!?, conforme Lei Federal n2 13.655/2018.

Ndo existe documentacdo de estudos tempestivos e robustos que sejam suficientes para
amparar a proposta de desestatizacdo, que facam adequada avaliagdo de riscos ou que
demonstrem a vantajosidade da desestatizacao, gerando risco de tomada de decisdo ndo
acertada e de ac¢Ges irreversiveis. Ndo ha exigencia de que os elementos técnicos utilizados na
qualificacdo para o PPl (Resolucdo CPPI n2 66/2019 e Decreto 10.065/2019) ou inclusdo no PND
sejam suficientes para amparar proposta de desestatizacdo ou que demonstrem a
vantajosidade da desestatizacao.

2. Os principios constitucionais da moralidade (artigo 37, caput, da CF) e do acesso ao Judicidrio (artigo
5°, XXXV, da CF) sdo concretizaveis apenas em face de motivacdo expressa dos atos administrativos,
sejam eles vinculados ou discriciondrios
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O fato de se tomar uma decisdo que ndo estd amparada em estudos técnicos aumenta o risco
de se realizar privatizacdes que ndo geram valor publico. Um processo decisdrio mais robusto
e baseado em estudos ndo elimina esse risco, mas o mitiga.

O processo de decisdo, como descrito no apéndice B, comega com a proposta de privatizacdo
pela SEDDM, quando o CPPI que faz estudos iniciais (e bastante breves) e propde a inclusdo da
estatal no PND. A publicacdo do decreto de inclusdo no PND marca a tomada de decisdo pela
privatizacdo, referendada pelo Presidente da Republica e pelos Ministros envolvidos, como
Conselho do PPIl. Apds essa aprovacdo, o BNDES inicia a elaboracdo de estudos.

Esse marco é claro no processo legal e tem importancia, tanto que é o Unico momento que
conta com a participacdo explicita do Presidente da Republica. Existe um segundo momento
de decisdo do CPPI - presidido pelo Presidente da Republica, como presidente do conselho —
mas esta decisdo é para aprovar a modalidade de privatizacdo, vez que a decisdo pela
privatizacdo ja foi tomada. Os estudos feitos pelo BNDES tém o escopo de modelagem da
privatizacdo e ja assumem, portanto, que haverd uma privatizacdo.

O mapa do processo do governo federal apresenta essa sequéncia de a¢des (veja figura abaixo).
A decisdo do SPPI (etapa 8) é feita baseada em notas técnicas. A realizacdo de estudos é feita
posteriormente o (etapas 9, 10, 11). Apds os estudos ndo ha revisdo da decisdo. A aprovagdo
da etapa 14 se refere a aprovacao da modelagem do projeto de desestatizacdo, e ndo a decisdo
de privatizagdo ou ndo.

Principais etapas do processo de desestatizacao

Ministério setorial SPPI

4. Analisa consisténcia
técnica, juridica e
econdmica dos
documentos
encaminhados pelo
Ministério setorial

SEDDM SEDDM

5. Consolida minuta de
resolugdo do projeto de
desestatizacdo e inclui
na pauta da proxima
reunido do CPPI

1. Analisa e recomenda
empresas para
desestatizago

2. Alinha estratégia com o

Ministério setorial -

6. Delibera e aprova 7. Instrui processo e 8. Submete minuta ao

resolugdo
recomendando ao
Presidente da Republica
inclusdo do projeto de
desestatizagdo no PPI
efou PND

11. Submete extrato dos
estudos de
modelagem e a
minuta do edital do
projeto de
desestatizacdo ao TCU

consulta  SAI/SAG
parecer da minuta de
decreto de inclusdo do
projeto de
desestatizagdo no PPI
efou PND

Presidente da Repiiblica
para publicagdo de
decreto de inclusdo do
projeto de
desestatizagdo no PPI
efou PND

13. Inclui proposta de

modelagem do projeto
de desestatizagdo na
pauta da préxima
reunido do CPPI

9. Contrata consultoria

para estudos de

modelagem do projeto G

de desestatizacdo

14. Delibera e aprova

modelagem do projeto g

de desestatizagdo

10. Realiza audiéncia/
consulta pdblica

15. Publica edital e realiza
o leildo do projeto de
desestatizacao

Figura 6: Processo de Privatizacao, pelo Governo Federal (BRASIL, SECRETARIA ESPECIAL DE

DESESTATIZACAO, 2020b)
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Outra evidencia de que a decisdo pela desestatizacdo € final e gera riscos ndo avaliados é que
a mera inclusdo da empresa no PND vincula suas a¢des estratégicas a desestatizagao. No
momento que uma empresa € incluida no PND sua gestao fica administrativamente vinculada
ao Ministério da Economia (Decreto 1.204/1994 art. 54) e ndo mais ao Ministério Setorial
original. Adicionalmente, conforme Decreto 2594/ 1998, art. 47, a partir da inclusdo no PND,
a empresa ndo pode alterar seu ativo permanente ou contrair obrigacdes financeiras, exceto
aquelas necessdrias a manutencdo e operacdo da empresals.

A direcdo estratégica da empresa é alterada e seu objetivo passa a ser a desestatizacdo, em
detrimento de outras acles planejadas anteriormente. A inclusdo no PND ja define a priori que
a empresa sera privatizada e que, portanto, suas acdes devem se voltar para tal.

A lei hoje prevé que as empresas sejam incluidas no PND e passem a ter restricdes de operacao,
antes da fase de estudos. Claro, que ao se incluir uma empresa em um programa de
privatizacdes é porgue existe o objetivo de privatizacdo. Inclusive porque a escolha do
ordenamento juridico brasileiro é pela privatizacdo, caso ndo existam os imperativos da
seguranca nacional ou a relevante interesse coletivo, como ja discutido.

Como exemplos recentes, a ABGF — Agéncia Brasileira Gestores de Fundos Garantidores e
Garantias S.A foi qualificada no dmbito do Programa de Parcerias de Investimentos da
Presidéncia da Republica - PPl e no mesmo ato incluida no Programa Nacional de
Desestatizacdo — PND (Decreto 10.007, de 5 de setembro de 2019). Somente para citar um
exemplo, no caso da proposta de privatizacdo da ABGF, a nota técnica da SEDDM fazendo a
fundamentacdo e recomendacdo tem 3 paginas. O Decreto designou o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econbmico e Social (BNDES) como responsavel pela execucdo e
acompanhamento dos atos necessarios a desestatizacdo da ABGF. Ndo hd ainda estudos
divulgados. No entanto, a decisdo ja foi tomada. E ndo so a decisdo de privatizacdo, mas ja
existe um direcionamento a modalidade, tanto que a documentacdo de privatizacdao da ABGF
se refere a liquidacdo.

No caso da Ceitec — Centro Nacional de Tecnologia em Eletrénica Avancada houve
primeiramente a sua qualificacdo para o Programa de Parcerias de Investimentos da
Presidéncia da Republica — PPl por meio da publicacdo do Decreto 10.065, de 14/10/2019 com
objetivo de possibilitar a realizacdo de estudos e mesmo sem a conclusdo dos estudos, foi
publicado o Decreto 10.297, em 30/032020 que promoveu a inclusdo da Ceitec no PND,
prorrogou o prazo do Comité Interministerial. A decisdo foi tomada antes da conclusdo dos

13 Art. 47. A partir de sua inclusdo no PND, a sociedade ndo podera:
| - alienar elementos do seu ativo permanente ou adquirir bens que nele venham a ser
registrados sem prévia autorizacdo do CND, exceto os necessarios a manutencdo e operacdo da
empresa;
Il - contrair obrigacdes financeiras sem prévia autorizacdo do CND, exceto aquelas necessarias a
manutenc¢do e operacdo da empresa.


http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/DEC%201.204-1994?OpenDocument
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estudos, baseada em levantamentos preliminares. O caso da Ceitec é descrito em mais detalhes
a frente.

Os Correios foram qualificados no ambito do PPl pelo Decreto 10.066 em 15 de outubro de
2019. O CPPI entdo concluiu os primeiros estudos, que analisaram modelos de desestatizacdo
em outros paises e quase 2 anos depois incluiu a empresa no PND (DECRETO N¢ 10.674, DE 13
DE ABRIL DE 2021), quando foi iniciada a segunda fase dos estudos. O conselho optou pela
venda total da empresa, em vez do fatiamento, que podera ser a venda majoritaria (em que o
Estado continua como acionista minoritario) ou venda de 100% das acdes (AGENCIA BRASIL,
2022).

Oportunidade de Melhoria: ajuste do momento de decisdo apds realizacdo de estudos

A decisdo de privatizagdo atualmente baseada em estudos preliminares e ndo revisitada ao
longo do processo representa uma tomada de decisdo fragil, aumentando o risco de que a
privatizacdo ndo entregue valor publico, pois este fator ndo foi sequer avaliado.

A oportunidade de mitigar esse risco perpassa por tomar decisdes baseadas em informacdes
conhecidas, mitigando os riscos de decisdes temerarias e irreversiveis.

Uma alteracdo no desenho do processo que preencheria esta lacuna seria incluir um momento
de confirmacdo da decisdo, apds a elaboracdo dos estudos. Desta forma, a inclusdo no PND
seria de fato para realizacdo de estudos — como previsto no texto de alguns decretos de
inclusdo - e que a inclusdo no PND ndo fosse dada como decisdo de privatizacao.

Neste sentido, a vinculacdo de acles estratégicas da empresa a privatizacdo, deveria ocorrer
apos a decisdo final pela privatizacdo. Assim, a decisdo de privatizacdo estaria mais robusta,
amparada em estudos estruturados e abrangentes, que avaliem claramente interesse e valor
publico em suas muitas facetas.

Alternativamente, poderia haver a realizagdo de estudos mais robustos antes da inclusdo no
PND. No Reino Unido, manual da OCDE e Manual de avaliacdo ex-ante do préprio Governo
Federal, a avaliagdo de critérios e Value for Money, por meio de analise custo-beneficio sdo
feitos nas etapas iniciais do processo de forma a pautar decisGes.

Uma outra grande oportunidade nesse sentido vem do processo de desenvolvimento do 5
business cases em 3 etapas (strategic, outline e full business case) em que ao término de cada
fase, hd uma nova reavaliacdo da decisdo politica (Guide to developing the Project Business
Case, no Green Book).

6.5. Pontos positivos

Além de lacunas, Vale destacar pontos positivos que puderam ser identificados ao longo deste
trabalho.
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O Partido Novo fez uma avaliacdo Expectativa x Realidade - A quantas anda o Programa de
PrivatizacBes do Governo Bolsonaro onde apontou alguns pontos positivos bem relevantes,
entre os quais destacamos (PARTIDO NOVO, 2020a):
= Bom mapeamento dos ativos da Unido: A equipe técnica do Ministério da Economia fez
um bom diagndstico dos ativos da Unido, inclusive “descobrindo” alguns até entdo
desconhecidos pela populacdo e pelo préprio governo;
= Planejamento dos estudos do PPl - Transparéncia e relatérios periddicos;
= Aprovacdo de alguns marcos importantes junto ao Legislativo - Lei das Telecomunicacdes,
Lei Geral das Agéncias Reguladoras, Relicitacdo de Concessdes e Marco Legal do
Saneamento;
= AvaliacGes periddicas das empresas estatais - Decreto n°® 10.263/2020, que obriga a
realizacdo de avaliagcdes quadrienais/bienais de todas as empresas estatais com controle
direto;

Cabe destacar ainda que diferente de muitas outras politicas publicas no pais, a politica de
privatizacdes estad institucionalizada. Existe uma previsdo constitucional que reza que a
exploracdo de atividade econémica pelo estado deve estar justificada, pelo interesse publico e
razoes de seguranca nacional. E que na darea social (saude, por exemplo) que a intervencao
estatal é a escolha prioritaria do constituindo. A politica regulamentada pelo Programa
Nacional de Desestatizacdo — PND, Lei 9.491/97 e é detalhada em muitos outros normativos
(Apéndice C), em especial o Decreto n? 2.594/1998 .


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/d2594.htm
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7. Conclusao

O presente trabalho de Conclusdo de Curso- TCC da Especializacdo em Controle de Politicas
Publicas do Instituto Serzedello Corréa - ISC do Tribunal de Contas da Unido aborda a politica
publica de desestatizacdo do atual governo federal 2019-2023, institucionalizada por meio do
Programa Nacional de Desestatizagdo — PND, Lei 9.491/97. O escopo esta centrado na fase
inicial da politica, qual seja, a decisdo e inclusdo de empresas no PND.

A organizacdo do Estado e seu arranjo institucional dizem respeito a forma que um governo
escolhe para interferir ou ndo na sociedade e no dominio econémico. Correntes econdémicas
intervencionistas e liberais se alternam como balizadoras das politicas econdmicas, assim as
empresas estatais ora sao vistas como fomentadoras da economia nacional, ora como um fardo
para o orcamento publico e uma fonte de ineficiéncia.

De todo modo, o processo de desestatizacdo comeca com uma decisdo — legitimamente politica
- de um governo. Mas, paralelamente as escolhas politicas, cabe a realizacdo de uma analise
técnica para embasar essas as decisdes, aqui no caso, a manutencdo ou privatizacdo de uma
estatal.

Mesmo com a natureza inerentemente politica das decisGes a respeito da propriedade de
estatais, estas devem atender a Constituicdo Federal. O art. 1732 preconiza que a exploracao
direta de atividade econb6mica pelo Estado sé serd permitida quando necessaria aos
imperativos da seguranca nacional ou a relevante interesse coletivo.

Mas o que significa o relevante interesse publico previsto na nossa constituicdo? E como esse
interesse publico se relaciona ao alcance do bem-estar econémico, e a alocacdo socialmente
eficiente dos recursos, do qual fala a Lei da Estatais (BRASIL, 2016, art. 27 § 192)?

Adotou-se como premissa deste trabalho, os conceitos da economia do bem-estar que
postulam que a missdo dos gestores publicos é criar valor para sociedade, isto é estar de fato
melhorando o mundo real.

Com nesta premissa de que as privatizacBes, como a¢les governamentais devem, ao final,
gerar valor publico, o trabalho identificou dois riscos: o risco de uma privatizacdo conduzida
pelo processo atual ndo gerar valor; e o risco da ndo privatizagdo, de se manter uma Estatal
gue ndo gera valor.

Baseado em experiencias de sucesso nacionais e internacionais, este trabalho aponta lacunas
no atual processo brasileiro. Complementarmente traz sugestdes —sem o intuito de aprofunda-
las —de oportunidades de melhorias que podem tratar as lacunas identificadas. Tais redesenhos
no processo tem a intencdo de minimizar os riscos discutidos. Vale destacar que é a experiéncia
real das melhores praticas de como tratar de tais lacunas que permite apontar oportunidades
gue podem de fato preencher as lacunas e minimizar os riscos.

Desta forma, identificou-se lacunas no atual processo brasileiro que podem levar a
concretizacdo de tais riscos. Dentre as diversas lacunas identificadas, o trabalho discute i) as
falhas na definicdo de objetivos e critérios para tomada de decisdo de privatizar, ii) a falta de
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revisdo sistematica da manutencdo do interesse publico, iii) a fragilidade dos estudos que
fundamentam a decisdo de privatizacdo, em especial a falta de analise de custos, beneficios e
riscos do processo, e iv) o problema da decisdo de privatizagcdo ser baseada em estudos
preliminares e ndo ser revisada apos a realizacdo dos estudos.

Ao avaliar a decisdo de privatizar ou ndo, uma questdo importante é definir o resultado
esperado. Se o objetivo ndo é definido a priori, ndo ha direcdo na acdo e qualquer resultado
pode ser considerado satisfatério. Isto diz respeito a ter critérios definidos, claros, constantes
ao longo do tempo (para possibilitar comparar diferentes processos de decisdo entre si) e com
isso definir objetivos e resultados esperados. Esta é primeira lacuna identificada no processo
brasileiro atual: falhas na definicdo de objetivos e critérios para tomada de decisdo de
privatizar. O atual Governo Federal tem razGes para privatizar que fazem sentido (eficiéncia
econOmica, bem-estar e distribuicdo de renda). Mas objetivos que estdo calcados numa
perspectiva primariamente econdmico financeira, ndo fazem andlise distributiva e tampouco
estdo formalizados e divulgados.

As melhores praticas apontam para necessidade de analises mais amplas envolvendo a
perspectiva de interesse publico e aspectos sociais, ambientais, estratégicos, entre outros,
como preconizado pelo Business Case Framework do Green Book do Tesouro do Reino Unido.
Deve haver também critérios uniformes para balizar esta decisdo. A uniformidade dos critérios
de avaliacdo deve ultrapassar o caso especifico de privatizacdo de uma empresa especifica e
deve, sempre que possivel, ser o mesmo para todas as privatizagdes para que se possam e
comparar os resultados.

A segunda lacuna aqui discutida no texto é a falta de avaliacdo continua da permanéncia do
interesse publico — tal dispositivo até foi incluido recentemente na normatizacdo, mas ainda
ndo em forma de lei. A diretriz constitucional deixa clara a natureza de longo prazo da
orientacdo de propriedade de estatais no dominio econdmico. Essa orientagdo constitucional
clara visa dar estabilidade a politica. A falta da revisdo gera instabilidade na politica, que muda
ao sabor das mudancas de governo. DecisGes importantes, que envolvem conjunturas, com
impactos de longo prazo devem ser politicas de Estado.

Por fim, a fragilidade dos estudos que fundamentam a decisdo de privatizacdo permeia todo o
processo. Tanto a avaliacdo e a decisdo por privatizar, quanto os estudos que orientam a
escolha do modelo de intervencado estatal ndo contém os elementos minimos recomendados
na bibliografia nacional e internacional. Falta analise custo beneficio, o levantamento e analise
de riscos é superficial e ndo ha planos de mitigacdo de riscos. Além disso, a analise atual
também ndo considera aspectos distributivos da dimensado econdmica e ndo informa quais os
grupos sociais que ganham e perdem com a privatizagcdo (e nem quantifica esses ganhos e
perdas). Aincorporacdo de uma analise de valor, no conceito de Value for Money e a realizacdo
de andlise custo-beneficio sdo requisitos minimos que devem ser incorporados ao processo
atual.
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Por fim, a decisdo de privatizacdo é baseada em estudos preliminares e ndo é revisada apods a
realizacdo dos estudos.

A melhor forma de se mitigar o risco (de uma privatizacdo ndo gerar valor) — que preenche
essas lacunas apontadas é a tomada de decisdo informada e fundamentada. Nesse sentido,
melhorar a qualidade dos estudos tem o potencial de minimizar os dois riscos aqui apontados
o de ndo privatizar e manter uma estatal que ndo gera valor e o de privatizar de uma forma ndo
otima.

Um processo decisério fundamentado e transparente, leva a uma privatizacdo com maiores
chances de atender o interesse publico e otimizar o bem estar social. Em dltima instancia,
fortalece-se o processo democratico, ao dotar os cidaddos de ferramentas para melhor avaliar
as decisdes politicas.
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Apéndice A: Conceitos e DefinigcGes

e [Estatais sdo empresas controladas parcial ou totalmente pelo Estado. Tais
companhias pertencem ao pais, podendo ser controladas por qualquer um dos trés
niveis de governo e qualquer formato de parceria entre eles.

e Estatais de controle direto: empresas cujo controlador é a Unido.

e Sociedade de economia mista ou Empresa publica. o governo é dono da maior parte
do capital da empresa. Ja o restante do capital é vendido a pessoas fisicas ou a outras
iniciativas privadas por meio de acdes na bolsa de valores. Dessa forma, o
Estado garante certo poder sobre as decisdes da empresa em questdo. Um exemplo
de sociedade de economia mista é a Petrobras.

e Empresas publicas sdo aquelas exclusivamente administradas pelo governo. Ou seja,
todo o dinheiro investido nessas companhias vem da arrecadacdo de impostos e dos
valores conseguidos pela prestacdo de servicos que tais instituicGes realizam. Um
exemplo de empresa publica é os Correios

e Dependentes: empresa controlada que depende de recursos da Unido para custeio em
geral.

e Nado-dependentes: empresa controlada que ndo depende de recursos da Unido para
custeio em geral.

e Subsidiarias: empresas de controle indireto da Unido.

e Coligadas: empresas em que as controladas ou suas subsididrias possuem participagao
significativa.

e Simples participagao: empresas em que as controladas, suas subsididrias ou coligadas nao
possuem participacdo significativa.

e Desestatizagdo: reordenar a presenca do Estado na economia transferindo a iniciativa
privada o controle de atividades econdmicas ou servicos explorados pelo setor publico.*
Segundo a Lei 9.491 de 1997,

14 Inicialmente, convém delimitar o sentido de termos importantes para o estudo da agenda. Quando
se fala em “desestatiza¢do”, faz-se referéncia a um termo mais amplo, que abrange modalidades
distintas de reducdo da atuacdo direta do Estado na economia. A desestatizacdo pode tomar a forma
operacional de uma concessdo, quando o governo cede a uma empresa o direito de explorar
determinada atividade por um prazo determinado; de uma PPP (Parceria Publico-Privada), quando
um empreendimento é levado adiante por meio de cooperag¢ao entre o governo e a iniciativa privada;
de um simples desinvestimento, quando ha vendas de acGes que nao alteram a posi¢do do governo
em relagdo ao controle acionario das empresas; ou de uma privatiza¢gao, quando ocorre a venda total
de uma empresa ao setor privado. Importante notar que, além dessas modalidades “estanques” de
desestatizacdo, existem diversos instrumentos que, em diferentes nuances, podem ser utilizados para
destravar as amarras gerenciais que ainda recaem sobre a Administracdo Publica - ainda que utilizados
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desestatizacdo é entendida como:

§ 12 Considera-se desestatizacdo:

a) a alienacdo, pela Unido, de direitos que lhe assegurem, diretamente
ou através de outras controladas, preponderancia nas deliberacGes
sociais e o poder de eleger a maioria dos administradores da sociedade;
Ou seja, quando o Estado abre mao dos seus poderes decisérios em
relacdo aos cargos de administradores das estatais e sobre projetos que
a empresa realiza.

b) a transferéncia, para a iniciativa privada, da execuc¢do de servicos
publicos explorados pela Unido, diretamente ou através de entidades
controladas, bem como daqueles de sua responsabilidade.

e Desinvestimento: é a venda de participacdes minoritdrias ou que excedam ao controle
detidas pela Unido, suas controladas, suas subsididrias, suas coligadas, outros entes
federativos.

e Privatizar A privatizacdo de estatal acontece quando ela é vendida para a
iniciativa privada.®

e Modalidades de venda: a Lei prevé varias modalidades, como, por exemplo:

1) alienacdo de participacdo societdria (“venda” das acdes);

2) abertura de capital;

3) aumento de capital, com rendncia ou cessdo, total ou parcial, de direitos de
subscricao;

4) alienacdo, arrendamento, locacdo, comodato ou cessdo de bens e instalacdes;
5) concessdo, permissdo ou autorizacdo de servicos publicos.

Normalmente, a desestatizacdo ocorre mediante alienacdo da participacao societaria mediante

prévia licitacdo, na modalidade de leildo.

e 0O que pode ser objeto da desestatizagdo: pela Lei, poderdo ser objeto de desestatizacao,
dentre outros:

1) empresas controladas direta ou indiretamente pela Unido;
2) servicos publicos objeto de concessdo, permissao ou autorizacao;

como etapas iniciais em contextos de transicdo. Exemplos sdo os consércios de natureza hibrida, joint
ventures, concessées, empresas semi-estatais, garantias publicas, cofinanciamento, fundos de private
equity, venture capital, gestdo privada, ou, ainda, a combinacdo desses instrumentos. (PARTIDO
NOVO, 2020a)

15 Uma importante diferenciacio legal no Brasil é entre a privatiza¢3o stricto e desinvestimento:

e PrivatizacGes sdo a venda do controle acionario de uma estatal de propriedade direta da Estado,
transformando-a em uma empresa privada.

¢ Os desinvestimentos sdo a venda do controle acionario de uma empresa estatal indiretamente detida pelo
estado ou, em outras palavras, empresas controladas por outras estatais (normalmente suas subsidiarias). Um
desinvestimento também pode ser a venda de um ativo de propriedade de uma empresa estatal, como uma
usina e a concessdo para explorar um campo de petréleo. Os desinvestimentos tém de respeitar os principios
aplicados a administragao publica, como o dever de garantir a concorréncia leal entre os licitantes, mas ndo
precisam seguir os rigidos procedimentos da Lei n. 9.491/1997 (em vez disso, no caso de empresas parcialmente
privatizadas, EEs, para seguir o procedimento mais flexivel estabelecido pelo Decreto n®. 9.188/2017).
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3) bens moveis e imoveis da Unido.

e PND - Programa Nacional de Desestatizagdao: marco regulatério para a privatizagao de
empresas estatais brasileiras. Foi criado pelo Presidente Fernando Collor de Mello em 1990,
por meio da Medida Provisdria n? 155, que posteriori se tornou a Lei n? 8.031/90, com
vigéncia até 1997, quando foi substituida pela Lei 9.491/97.

e PPl - Programa de Parcerias de Investimentos: criado no ambito da Presidéncia da
Republica, pela Lei n? 13.334, de 2016 com a finalidade de ampliar e fortalecer a interacado
entre o Estado e a iniciativa privada por meio da celebragdao de contratos de parceria e de
outras medidas de desestatizacdo. Com a lei que instituiu o PPI, duas estruturas foram
criadas na Administracdo Federal: o Conselho do PPl e a Secretaria do PPIl. O Conselho é o
6rgdo colegiado que avalia e recomenda ao Presidente da Republica os projetos que
integrardo o PPI, decidindo, ainda, sobre temas relacionados a execucdo dos contratos de
parcerias e desestatizacdes. A Secretaria, vinculada ao Ministério da Economia, atua em
apoio aos Ministérios e as Agéncias Reguladoras para a execucdo das atividades do
Programa.
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Apéndice B: Como funcionam as privatizaces no Brasil

A privatizacdo é um processo complexo, envolve varios atores, decisdes e estudos. Esse capitulo
traz uma breve descricdo do processo. Discute a seguir os atores envolvidos e suas principais
responsabilidades. Por fim, apresenta-se um resumo de mudancas legislativas recentes que
impactaram as privatizacdes.

1. Etapas do atual processo de desestatizacao

A politica de desestatizagdo no Brasil foi institucionalizada e é regulada pela Lei 9.491/1997,
chamada Lei do PND — Programa Nacional de DesestatizacGes e pelo Decreto 2.594/1998.
Também merece destaque a lei de criacdo do PPl — Programa de Parceira de Investimentos, Lei
13.334/2016. Varias regulamentacdes complementares a estes normativos foram sendo
construidas ao longo do tempo. O Apéndice B apresenta uma listagem dos principais

normativos vigentes identificados.

Em 2020, o atual Ministério da Economia apresentou seu plano por meio do langamento do
programa “A Reconstrucdo do Estado” (BRASIL, SECRETARIA ESPECIAL DE DESESTATIZACAO,
2020a), que propbe como solucdes centrais trés eixos de acdes: venda de ativos da Unido,
aceleracdo do programa de concessdes e investimentos e reformas estruturantes.

Com o objetivo de apresentar uma representacao completa do processo e contextualizar o
leitor, aqui sera apresentado um panorama do processo completo, desde a selecdo de
empresas e decisdo de desestatizacdo até a venda efetiva da empresa ou ativos. No entanto, a
discussdo se concentrara nas etapas iniciais de decisdo e estudos preliminares, que é o foco do
presente estudo. As informacBes apresentadas sdo baseadas em mapas da SEDDM (BRASIL,
SECRETARIA ESPECIAL DE DESESTATIZACAO, 2020b; SEDDM, 2019)e legislac3o vigente.

De forma geral, o atual processo de privatizacBes segue a linha do tempo representada na
figura abaixo:

1.ldentificagdo

3.
de o
; Decisao 5.
oportunidades R o
a President Avaliagao 7. Execugdo da
e preparagao o do TCU D. cucko d
de proposta esestatizagdo
@ [¥] @ (*] (*] @ (%] [¥]
2. 4, 6. 8.
Qualificacdo Estudos Defini¢ao Encerrament
no PPl e/ou de o
PND BNDES e Modalidad
consulta
A ee
publica Aprovagdo
do CPPI

Figura 7: Etapas da Desestatizacdo no Brasil 2022 (elaboracdo prépria)
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Etapa 1: Identificacdo de oportunidades e preparacdo de proposta de privatizacdo

O processo atual é iniciado pela SEDDM -Secretaria Especial de Desestatizacdo do Ministério
da Economia que realiza a identificacdo de oportunidades de privatizacdo, analisa e recomenda
empresas para desestatizacdo. A rigor, a SEDDM estaria fazendo a analise da manutencgao do
interesse publico das estatais atualmente existentes, comandada pela Constituicdo Federal.

Nesta etapa de preparacdo e proposta de privatizacdo, a SEDDM também alinha a estratégia
com o Ministério Setorial responsdvel pela estatal. Ressalta-se que ndo ha a necessidade de
concordancia do Ministério. Nesta etapa sdo levantadas informacdes iniciais para uma decisdo
de privatizacdo e feita uma proposta de privatizacao.

O resultado desta fase é uma minuta de resolucdo, com recomendacdo de privatizacdo,
baseada em breves notas técnicas e pareceres (inclusive parecer da Procuradoria-Geral da
Fazenda Nacional e da Secretaria do Tesouro Nacional — STN). O BNDES ou consultorias
especializadas ndo participam desta etapa.

Aqui vale trazer apontamento da OCDE, em seu relatdrio sobre as estatais no Brasil (OCDE,
2020, p. 142), onde relata que ndo esta claro como o governo escolhe e prioriza as empresas
gue entram na fila de privatizacdo. O poder executivo ndo precisa explicar por que outras
empresas, potencialmente candidatas, ndo foram escolhidas. A legislacdo atual ndo prevé esse
esclarecimento e ele ndo tem sido divulgado para a lista de privatizacdes em curso. A OCDE
sugere que o Governo Federal brasileiro explicite sua politica de propriedade de estatais e as
razdes de priorizacdo das empresas selecionadas.

Etapa 2: Qualificacdo PPI/ PND

A inclusdo de uma empresa no Programa Nacional de Desestatizacdo — PND é feita quando o
CPPI- Conselho do Programa de Parcerias de Investimentos da Presidéncia da Republica avalia
e delibera sobre a recomendacdo da SEDDM e decide quais empresas efetivamente deverdo
ser incluidos no PND.

Nesta fase, esta prevista a qualificagdo no PND. No entanto, habitualmente existe uma etapa
preliminar que é a qualificacdo no ambito do Programa de Parcerias de Investimentos da
Presidéncia da Republica — PPI. O PPl tem conduzido concessdes, mas também vem realizando
avaliacOes de alternativas de parceria com a iniciativa privada e buscando ganhos de eficiéncia
para empresas a serem privatizadas. A inclusdo de uma estatal no PPl e PND pode ser dar com
intervalo de varios meses, ou concomitantemente, como foi o caso recente da ABGF (o mesmo
decreto fez a inclusdo no PPl e PND, Decreto 10.007/ 2019).

Etapa 3: Decisdo do Presidente

O produto da deliberacdo do CPPI é uma Resolucdao de Recomendacdo - que, para as estatais
com valor superior a RS 300 milh&es, deve ainda ser ratificada pelo Presidente da Republica,
por Decreto.
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Assim, a decisdo do Presidente marca a decisdo final sobre se a empresa sera privatizada, e a
estatal é incluida no Programa Nacional de Desestatizagdes.

Aqui chama a atencgdo o fato, explorado adiante neste trabalho, que a decisdo se da antes da
elaboracdo de estudos de fato. A inclusdo da empresa no PND, que marca a decisdo é tomada
com base em notas técnicas elaboradas pelo PPI, SEDDM e Ministério Setorial. Essa
documentacdo hoje ndo comtempla claramente os riscos, tampouco as alternativas de
privatizagdo que otimizem a entrega de valor. Estudos mais completos sdo feitos na etapa a
seguir, geralmente pelo BNDES, mas ja apds a tomada de decisdo e com a finalidade de
modelagem da privatizagao.

Etapa 4: Realizacdo de Estudos pelo BNDES e Consulta Publica

Concluida a inclusdo da empresa no PND, ou seja, a decisdo pela desestatizacdo, sdo realizados
os estudos para definir a melhor modelagem para a privatizacdo.

Esta é uma atribuicdo do BNDES que realiza os estudos ou contrata consultoria especializada,
para apoia-lo. Diferentemente, em caso de concessdes, os estudos sdo conduzidos pelo
Ministério setorial.

Os estudos capitaneados pelo BNDES devem avaliar e revisar aspectos econdmicos, financeiros
e juridicos relacionados a privatizacdo. Eles podem propor reformas corporativas e regulatorias
antes da privatizacdo (por exemplo, reestruturando a empresa ou alterando a regulamentacao
setorial para assegurar um ambiente competitivo sauddvel) e ao final sugerem um método de
venda (OCDE, 2020).

A modelagem proposta é entdo levada a consulta publica. Sobre este aspecto, o relatério da
OCDE (OCDE, 2020, p.145) aponta que o momento prescrito pela legislacdo para as audiéncias
publicas (apds a aprovacdo do plano de privatizacdo pelo CPPI e antes da publicacdo do Edital
de Licitacdo) pode ser tarde no processo para atingir efetivamente seus objetivos. A OCDE
recomenda que o envolvimento anterior com algumas partes interessadas, como funciondrios
das estatais e potenciais investidores.

Etapa 5: Avaliacdo pelo TCU

Ap0ds a elaboragdo dos estudos, existe uma etapa onde o Tribunal de Contas da Unido fiscaliza
0s processos de desestatizacdo. Estd sob competéncia do TCU, os processos realizados pela
Administracdo Publica Federal, compreendendo as privatizacdes de empresas, as concessdes e
permissdes de servico publico, as contratacGes das Parcerias Publico-Privadas (PPP) e as
outorgas de atividades econdmicas reservadas ou monopolizadas pelo Estado. Tal fiscalizacdo
é regulamentada pela Instrucdo Normativa 81, de 20/6/2018, do TCU.

Etapa 6: Aprovacao do CPPl da modalidade de venda

Segundo a Lei 9.491/1997 (art. 62, inciso 1), compete ao Conselho Nacional de Desestatizacdo
—CND aprovar a modalidade operacional a ser aplicada em cada desestatizacdo. Essa atribuicdo
era do CND e com o advento da Lei 13.334/2016 (art. 72, V, “c”), o exercicio das passou a ser



Coletanea de Pds-Graduacéo [Politicas Publicas] 65

competéncia do Conselho do Programa de Parcerias de Investimentos da Presidéncia da
Republica — CPPI.

Nesta fase, o CPPI aprova reformas preparatérias e método de venda do BNDES. Os estudos
para aprovacao incluem o preco minimo e as condicBes aplicaveis a desestatizacdo. Apds
aprovacao é publicado edital com as condicGes para alienacdo do ativo.

Etapa 7: Execucdo da Desestatizacdo

Nesta etapa é realizada a privatizacdo em si, a venda da estatal, preferencialmente em forma
de leildo. O BNDES é o responsdvel por operacionalizar a privatizacdo. Habitualmente, sdo
realizados ‘road shows’, organizacdo de data room, marketing e a licitacdo em si. O BNDES em
sua pagina na internet apresenta um infografico com estas etapas:

PLANEJAMENTO ESTRUTURACAO LEILAO CONTRATACAO

Analise da capacidade DO PROJETO Realizacao de road show Assinatura do
fiscal do ente publico com potenciais investidores contrato entre o
setor publico e o
Participacao em parceiro privado
audiéncia publica vencedor do leildo

Selecdo da alternativa de
estruturacao mais adequada

Analise do quadro juridico,
regulatério e institucional
do ente publico

Elaboragao de editais de

chamamento e termos de Realizacao de
referéncia <

Estruturacgao dos consulta publica
mecanismos de garantia

. Celebracdo de parcerias
para o projeto

com estruturadores Respostaaos

questionamentos dos
Levantamento da base de érgaos de controle

ativos do ente publico AmpanianE aidos

estudos técnicos D 5
| Realizacao do leilao

Priorizagao de projetos

Figura 8: Principais Etapas a cargo do BNDES para PrivatizacGes e Concessfes (fonte:

https://WWW.bndes.gov.br/wps/portaI/site/home/conhecimento/noticias/noticia/infografico—etapas—desestatizacao)



Coletanea de Pds-Graduacéo [Politicas Publicas] 66

Dependendo das circunstancias, o CADE - Conselho de Defesa da Concorréncia deve ser
notificado e pode ter que aprovar a aquisicao.

Etapa 8: Encerramento do Processo

Apods a venda, é feito um relatério final e prestacao de contas ao CPPI. O BNDES recebe pelo
servico prestado, com aprovacao do CPPI. Assim o processo € encerado.

Apds concluida a venda, a CGU e TCU podem auditar a privatizacdo, apesar dos detalhes ainda
ndo estarem normatizados.

2. Particularidades

Estatais de pequeno e médio porte: rito simplificado

De acordo com a legislacdo, existem dois caminhos para se implementar uma privatizagcdo: o
processo ordindrio e um rito simplificado, para empresas de pequeno e médio porte. A
Resolucdo CPPI 101/2019 estabelece que estatais dependentes com a receita operacional
bruta anual de até RS 90 milhdes sdo empresas de pequeno porte. Atualmente, este é o Unico
critério estabelecido.

No rito simplificado o BNDES ndo precisa participar do processo e o Ministério Setorial e/ou
SEDDM coordenam os estudos. Neste caso, a Secretaria de Coordenacdo e Governancga das
Empresas Estatais — Sest pode exercer as atribuicdes de Gestor do FND (art.62, § 32 da Lei
9.491/1997).

Venda de Subsidiarias

Vale destacar também que o processo de venda das subsididrias € bem mais simples e segue
rito estabelecido no conselho de administracdo da estatal.

Em relagcdo as subsididrias - mesmo as controladas pelas empresas ndo abrangidas pela
autorizacdo legislativa do PND - ha entendimento pacifico do Supremo Tribunal Federal (A¢do
Direta de Inconstitucionalidade ADI 5624 MC-REF / DF) no sentido de que ndo é necessaria
autorizacao legislativa especifica e podera ser operacionalizada sem processo de licitacdo
publica, desde que garantida a competitividade entre os potenciais interessados e observados
os principios da administracdo publica.

Dissolucdes

Em se tratando de proposta de dissolucdo, o Decreto 9.589, de 29 de novembro de 2018,
estabelece uma governanca especifica, inclusive em relacdo ao processo de inclusdo no PND.
O art. 12 desse decreto disciplina que competem ao Ministério do Planejamento,
Desenvolvimento e Gestao, ao Ministério da Fazenda e ao Ministério Setorial propor ao CPPIl a
inclusdo no PND de empresas estatais federais com vistas a sua dissolucdo. Entdo, no momento
da inclusdo no PND, a modalidade de desestatizacdo ja fica definida.
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Autorizacdo legislativa

Em alguns casos é necessario o aval do Congresso Nacional para privatizar. Existe uma discussao
sobre o fato de que como a maioria das empresas estatais foi criada por lei federal, a
privatizacdo de todas também deveria ser autorizada por lei.

No entanto, hd excecdes. A Lei do PND ressalvou que essa autorizacdo genérica nao seria
aplicavel a determinadas empresas: o Banco do Brasil, a Caixa Econémica Federal e as estatais
gue exercem atividades privativas da Unido relacionadas as telecomunicacdes e aos servicos
nucleares. Como ja descrito, vale notar que essa ressalva ndo se aplica as subsididrias dessas
estatais, que podem ser vendidas mesmo sem previsdo legal. No caso de algumas estatais ha
expressa vedacdo legal proibindo sua privatizacdo. E o que acontece com a Petrobras, cujo art.
62 da lei 9478/97 exige o controle publico da empresa; e a Eletrobras, que originalmente era
abarcada por essa autorizacdo genérica, mas foi expressamente excluida do PND pela Lei
10.848/04. Ha ainda casos em que a privatizacdo demanda a quebra de um monopdlio
garantido por lei ou pela Constituicdo, como ocorre com os Correios, a Casa da Moeda, a EBC
e a Hemobrds. Nessas trés circunstancias é necessario aval do Congresso para privatizar
(PARTIDO NOVO, 2020a).

Na Lei 9.491/97 (Lei do PND) hd uma autorizagcdo genérica conferida pelo Legislativo ao
Executivo para a privatizacdo, de forma que ficou transferida a este a prerrogativa de decidir
guando e o qué privatizar.

3. Atores e responsabilidades

A estrutura para implementacdo da politica esta centralizada no Ministério da Economia, e tem
como 6rgdos principais a Secretaria Especial de Desestatizacdo — SEDDM (criada no governo
Bolsonaro) e o Programa de Parceiras de Investimento - PPI, que existe desde 2016. O BNDES
— Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social presta relevante apoio na
elaboracdo de estudos e execugdo da desestatizacdo.

Existem ainda varias agéncias do setor publico e outros atores envolvidos na privatizacdo
processo. Aqui apresentamos os principais.

SEDDM

A SEDDM - Secretaria Especial de Desestatizacdo, Desinvestimento e Mercados ¢ uma
secretaria especial dentro do Ministério da Economia. Foi criada no governo Bolsonaro com a
missdo, entre outras de coordenar, supervisionar e executar o PND, no ambito do Ministério
da Economia.

Esta secretaria centraliza as acBes de privatizacGes de estatais. Ela é a responsavel por
identificar as oportunidades de privatizacdes, coordenar a estratégia com ministérios setoriais
e fazer recomendac¢des ao Conselho do PPI.
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Atualmente, o Secretario Especial de Desestatizacdo, Desinvestimento e Mercados do
Ministério da Economia é Diogo Mac Cord, que sucedeu o Secretario anterior Salim Matar.

Presidente da Republica

O Presidente precisa ratificar a recomendacdo do CPPI tanto para inclusdo de empresas no
PND. O presidente ndo precisa aprovar a decisdao do CPPI quanto a modalidade de privatizacao.
Ele aprova a decisdo de privatizacdo, que acontece antes.

PPI

O Conselho do Programa de Parcerias de Investimentos (CPPI) é um conselho de ministros que
aprova concessoOes estratégicas e todas as privatizacdes controladas pelo Governo Federal. Ele
delibera sobre os projetos encaminhados pela SEDDM e recomenda ao Presidente a inclusdo
ou exclusdo de empresas no Programa Nacional de DesestatizagGes.

O conselho é composto pelos seguintes membros titulares (Decreto n? 10.218/2020):
1. Presidente da Republica

2. Ministro da Economia

3. Ministro-Chefe da Casa Civil

4. Ministro da Infraestrutura

5. Ministro de Minas e Energia

6. Ministro do Meio Ambiente

7. Ministro do Desenvolvimento Regional

8. Ministro-Chefe da Secretaria de Governo

9. Presidente do BNDES

10. Presidente da Caixa Econdmica Federal

11. Presidente do Banco do Brasil

Também podem ser convidados para as reuniées do Conselho: Ministros setoriais responsaveis

pelas proposigdes em exame e dirigentes maximos das Agéncias Reguladoras.

PPl e SPPI

Criado em 2016, no governo Michel Temer, o PPl Programa de Parceira de Investimentos tem
como missdo ampliar e fortalecer a “interacdo entre o Estado e a iniciativa privada por meio da
celebracdo de contratos de parceria para a execucdo de empreendimentos publicos de
infraestrutura e de outras medidas de desestatizacdo”.

E formado por um Conselho e uma Secretaria, originalmente vinculados a Presidéncia da
Republica e transferidos no inicio de 2020 para o Ministério da Economia em formato de
Secretaria Especial. A Secretaria Especial do Programa de Parcerias de Investimentos (SPPI),
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orgdo subordinado a Casa Civil da Presidéncia da Republica coordena, monitora, avalia e
supervisiona as acGes do PPl e de apoiar as a¢des setoriais necessarias a sua execucado (Lei n®
13.901, de 2019).

A SSPI é responsavel pelas concessdes em curso, mas também vem elaborando estudos de
privatizacdo. Atualmente a SPPI é encabecada pela Secretdria Martha Seillier.

BNDES

O Banco Nacional de Desenvolvimento do Brasil - BNDES é indicado pela CPPI tanto como o
assessor do Governo Federal quanto o responsavel por todo o processo de privatizacdo: ele
realiza os estudos ou contrata consultoria especializada e coordena a venda de fato da estatal.

Por seu papel no processo de privatizacdo, o BNDES € remunerado por uma taxa de 0,2% do
valor liquido da venda das acGes detidas pelo Estado (ou seja, o valor recebido pelo Estado
menos custos operacionais do processo de privatizacdo).

Estatal e Ministério Setorial

Tanto a estatal quanto o Ministério supervisor devem ser amplamente envolvidos no processo
de privatizacdo, tanto na etapa inicial de inclusdo no PND, quanto na elaboracdo de estudos
pelo BNDES e consultoria.

Atualmente, a maioria das estatais federais estdo sob responsabilidade do Ministério da
Economia, da Infraestrutura ou Minas e Energia.

Org3os de controle

Os orgdos de controle TCU e CGU podem realizar auditorias previamente ou apds a conclusado
da privatizacao.

Outros

Existem ainda outros atores envolvidos num processo de privatizagao.

Agéncias reguladoras, Presidéncia da Republica e Casa civil também podem ser envolvidos nas
decisdes e estudos.

Algumas vezes é necessaria aprovacdo do Cade — Conselho de Defesa da Concorréncia e
Congresso Nacional.

Existem ainda a participacdo de empresas de auditoria, escritérios de advocacia, consultores
financeiros, empresas de engenharia e bancos que podem ser contratados pelo BNDES para
fazer parte dos estudos e operacionalizacdo de privatizacdes.

Por fim, a iniciativa privada, Sociedade civil e ONGs também tem papel fundamental seja na
participacdo em audiéncias publicas, seja exercendo o controle social.


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2019-2022/2019/Lei/L13901.htm#art4
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2019-2022/2019/Lei/L13901.htm#art4
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4. Mudancas legais a partir de 1997

Trazemos aqui um resumo, das alteracdes legislativas mais recentes, trazidas do relatério da
OCDE — Revisdo da Governanca da Estatais no Brasil (OCDE, 2020).

A Constituicdo de 1988 adotou expressamente os principios da livre empresa e concorréncia,
estabelecendo também que o papel do Estado na economia subordina-se ao papel do setor
privado.

Em 1990 foi criado o PND pela Lei n. 8.031/1990 com um ambicioso plano de privatizagdo. A
primeira onda de privatizagdes (1990-1996) incluiu estatais dos setores quimico, petroquimico,
fertilizantes, metalurgia, téxtil e mineracdo. O programa foi gerido por um comité, o CND —
Conselho Nacional de Desestatizacdo, subordinado diretamente ao Presidente da Republica. O
arcabouco legal era bastante simples.

O programa de privatizacGes foi entdo reformulado pela Lei n2. 9.491/1997 que é um estatuto
juridico mais abrangente. O CND foi substituido por uma estrutura de governanca mais
complexa. Atomada de decisdo era entdo conduzida por um Conselho de Privatizacdo formado
por cinco Ministros, que assessoravam o Presidente. Da mesma forma, o BNDES foi
formalmente nomeado gestor e coordenador do processo de privatizacdo. O banco passou a
ser responsavel por realizar estudos de avaliagdo, com o apoio de consultorias externas.

A segunda onda de privatizagdes (1997-2002) concentrou-se em servicos publicos como
eletricidade (geracdo, transmissdo e distribuicdo), ferrovias, rodovias, portos e
telecomunicacdes, que exigiu reformas de mercado e a criagdo de agéncias.

Algumas das praticas ndao sao mais utilizadas. Por exemplo, na década de 1990, a governo
federal aceitava como pagamento das participacdes de controle nas empresas estatais titulos
do tesouro e outros como Titulos de divida (TDAs), dividas com o Programa Nacional de
Habitacdo (Letras CEF) e outros considerados titulos “podres”. Em 2016, o Congresso aprovou
um projeto de lei afirmando que apenas moeda pode ser aceita como pagamento para a
privatizacao.

Outra caracteristica das privatizacbes da década de 1990 foi que, em alguns casos, os
compradores de uma estatal podiam receber empréstimos do BNDES para financiar a
transacdo, normalmente de longo prazo e com juros abaixo do mercado. Atualmente, a Lei de
Responsabilidade Fiscal (Lei 101/2001) proibe bancos estatais de financiar compras de estatais.
Da mesma forma, a Lei n. 8.031/1990 estabeleceu que um investidor estrangeiro ndo poderia
adquirir mais de 40% das acGes com direito a voto, a menos que expressamente autorizado
pelo Congresso. Essa disposicdo foi extinta pela Lei n. 9.491/1997, podendo os licitantes
estrangeiros adquirir até 100% do a¢des com direito a voto de uma estatal.

Em 2016, dois estatutos também alteraram o rumo das vendas das empresas estatais. Em
primeiro lugar, do lado da governanca houve a criacdo do PPl e do CPPI, que é o substituto do
antigo CND. O novo conselho é um colegiado que avalia e recomenda o Presidente da Republica
os projetos que integram o PPl, e é formado pelo Presidente da Republica, 7 ministros e
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presidentes do BNDES, Banco do Brasil e CEF. O PPl é um programa que coordena e
supervisiona ndo apenas privatizacdes, mas também concessbes e parcerias publico-privadas.
A Secretaria do PPl é uma estrutura permanente criada para coordenar, acompanhar e avaliar
as acBes do PPI.

A segunda reforma legal em 2016 foi a Lei n. 13.303 — Lei das Estatais, que entre muitas
inovacOes, autoriza a venda de ativos ou acdes de propriedade de estatais, incluindo
participacdes de controle em subsididrias de estatais.
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Apéndice C: Arcabouco legal brasileiro relativo a
desestatizacdes

Constituicdo Da Republica Federativa do Brasil de 1988

Leis

Lei n2 8.031/1990

Cria o Programa Nacional de Desestatizacdo, e da outras providéncias. Revogada pela Lei
n®9.491/11997

Lei n2 8.029/1990
Dispbe sobre a extingdo e dissolucdo de entidades da administracdo Publica Federal, e da
outras providéncias

Lei n29.491/1997
Altera procedimentos relativos ao Programa Nacional de Desestatizacdao, revoga a Lei n°
8.031, de 12 de abril de 1990, e da outras providéncias.

Lei n? 13.303/2016
Dispde sobre o estatuto juridico da empresa publica, da sociedade de economia mista e de
suas subsidiarias, no ambito da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios.

Lei n? 13.334/2016
Cria o Programa de Parcerias de Investimentos - PPI; altera a Lei n2 10.683, de 28 de maio
de 2003, e da outras providéncias

Lei n? 13.338/2017

Estabelece diretrizes gerais para prorrogacdo e relicitacdo dos contratos de parceria
definidos nos termos da Lei n2 13.334, de 13 de setembro de 2016, nos setores rodoviario,
ferroviario e aeroportuario da administracdo publica federal, e altera a Lei n2 10.233, de 5 de
junho de 2001, e a Lei n2 8.987, de 13 de fevereiro de 1995.

Decretos

Decreto n? 1.205/1994
Altera e consolida a regulamentacdo da Lei n2 8.031, de 12 abril de 1990, que cria o

Programa de Desestatizacdo, com as alteracGes posteriores. Revogado pelo Decreto n@
2.594/1998.

Decreto n? 2.594/1998
Regulamenta a Lei n2 9.491, de 9 de setembro de 1997, que dispde sobre o Programa
Nacional de Desestatizacdo e da outras providéncias.



http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L8031.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l8029cons.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l9491.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2016/lei/l13303.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2016/lei/l13334.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2017/lei/l13448.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/d1204.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/d2594.htm
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Revogou o Decreto n? 1.204, de 29 de julho de 1994, que alterava e consolidava a
regulamentacdo da Lei n2 8.031, de 12 abril de 1990, que cria o Programa de Desestatizacao,
com as alteragdes posteriores._

Decreto n29.188/2017
Estabelece regras de governanca, transparéncia e boas praticas de mercado para a adoc¢do
de regime especial de desinvestimento de ativos pelas sociedades de economia mista federais.

Decreto n? 9.589/2018
Dispde sobre os procedimentos e os critérios aplicdveis ao processo de liquidacdo de
empresas estatais federais controladas diretamente pela Unido.

Decreto n? 10.006/2019

Altera o Decreto n? 2.594, de 15 de maio de 1998, para dispor sobre a subordinacdo
administrativa de empresas incluidas no Programa Nacional de Desestatizacdo ao Ministério da
Economia.

Decreto n? 9.745/2019

Aprova a Estrutura Regimental e o Quadro Demonstrativo dos Cargos em Comissdo e das
Funcdes de Confianca do Ministério da Economia, remaneja cargos em comissdo e funcdes de
confianca, transforma cargos em comissdo e funcdes de confianca e substitui cargos em
comissdo do Grupo-Diregdo e Assessoramento Superiores - DAS por Fungdes Comissionadas do
Poder Executivo - FCPE

Decreto n? 10.263 de 5 de marco de 2020
Altera o Decreto n2 2.594, de 15 de maio de 1998, que regulamenta a Lein29.491, de 9 de
setembro de 1997, para dispor sobre o Programa Nacional de Desestatizacdo.
Institucionalizacdo da obrigacdo de avaliagdes periddicas das estatais.

Decreto n? 10.432/2020

Dispde sobre a inclusdo e a exclusdo de participagdes societarias minoritarias no Programa
Nacional de Desestatizacdo e estabelece diretrizes para o depdsito de seus valores mobilidrios
no Fundo Nacional de Desestatizacdo.

A decisdo foi baseada em recomenda¢do do Conselho do PPI, prevista na Resolugdo n?
111/2020

Decreto n? 10.459/2020

Altera o Decreto n2 2.594, de 15 de maio de 1998, que regulamenta a Lei n2 9.491, de 9 de
setembro de 1997, que dispbe sobre o Programa Nacional de Desestatizacdo, e o Decreto n?
10.263, de 5 de marco de 2020, que altera o Decreto n2 2.594, de 15 de maio de 1998.

Acordaos

Acorddo TCU 442/2017-Plenério

Representacdo. (...) Sistematica para desinvestimentos de ativos e empresas do sistema
Petrobras. (...). Suspensdo cautelar da assinatura de contratos de venda de ativos, bem como
do inicio de novos processos. (...) Novos elementos apresentados pela Petrobrds, que alega ter
realizado alteracdo da sistemadtica de desinvestimentos para excluir as falhas apontadas.



http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/D1204impressao.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2017/decreto/D9188.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2018/decreto/d9589.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2019/decreto/D10006.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2019/decreto/D9745.htm
https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/decreto-n-10.263-de-5-de-marco-de-2020-246505356
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2020/decreto/D10432.htm
https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/resolucao-n-111-de-19-de-fevereiro-de-2020-244303068
https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/resolucao-n-111-de-19-de-fevereiro-de-2020-244303068
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2020/decreto/D10459.htm
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/#/documento/acordao-completo/*/NUMACORDAO%253A442%2520ANOACORDAO%253A2017/DTRELEVANCIA%2520desc%252C%2520NUMACORDAOINT%2520desc/0/%2520
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Modificagbes efetivas dos pontos de fragilidades verificados pela equipe do TCU.
Representacdo procedente. Revogacdo da cautelar. Determinacdo para a aplicacdo da
sistematica modificada, inclusive com o reinicio dos projetos de desinvestimento em
andamento, com excecdo de dois deles. Determinacdo para Segecex avaliar quais alienacdes
requerem acles especificas de fiscalizacdo. Recomendacdo a casa civil da presidéncia da
republica para a propositura de norma para dispor sobre o tema.

ADI 5624 MC-REF / DF

Medida cautelar em acdo direta de inconstitucionalidade. Concessdo parcial monocratica.
Interpretacdo conforme a constituicdo. Art. 29, caput, da lei 13.303/2016. Venda de acdes.
Alienacdo do controle aciondrio de empresas publicas, sociedades de economia mista ou de
suas subsidiarias e controladas. Necessidade de prévia autorizagdo legislativa e de licitagao.
Voto médio. Medida cautelar parcialmente pelo plendrio. A alienacdo do controle acionario de
empresas publicas e sociedades de economia mista exige autorizacdo legislativa e licitacdo
publica. Il — A transferéncia do controle de subsididrias e controladas ndo exige a anuéncia do
Poder Legislativo e podera ser operacionalizada sem processo de licitacdo publica, desde que
garantida a competitividade entre os potenciais interessados e observados os principios da
administracdo publica constantes do art. 37 da Constituicdo da Republica.

Acdrddol.628/2019 (IRB—participacdes minoritarias)
Sigiloso

Instrucdo Normativa e Resolugdes

IN TCU n2 81/2018
Dispde sobre a fiscalizacdo dos processos de desestatizacdo.

Resolucdo CPPI n2 63/2019

Regulamenta o procedimento simplificado para alienacdo das acBes ou quotas que
representem participacdes societarias minoritarias e participacGes societdrias excedentes ao
minimo necessario a manutencdo do controle aciondrio, bem como outras espécies de valores
mobilidrios depositados no Fundo Nacional de Desestatizacdo - FND, define os parametros a
serem observados no ambito deste procedimento, bem como revoga a Resolugcdo CND n2 9, de
25 de outubro de 2011.



http://portal.stf.jus.br/processos/downloadPeca.asp?id=15341840220&ext=.pdf
https://www.in.gov.br/materia/-/asset_publisher/Kujrw0TZC2Mb/content/id/27128280/do1-2018-06-25-instrucao-normativa-n-81-de-20-de-junho-de-2018-27128266
https://www.in.gov.br/web/dou/-/resolucao-n-63-de-21-de-agosto-de-2019-212178973
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Apéndice D: Histdrico de criacao de empresas estatais e
desestatiza¢cdes no Brasil

As empresas estatais estiveram presentes na economia brasileira desde o periodo colonial. Ndo
obstante, a intervencdo estatal na economia, seja ou ndo através da criacdo de empresas
estatais, foi pequena até a ascensdo de Getulio Vargas ao poder. A partir do Estado Novo, o
liberalismo da Velha Republica deu lugar ao nacionalismo econdmico, ao protecionismo, a
elevados investimentos publicos em infraestrutura e insumos basicos e a criagdao de
monopodlios publicos, trazendo um aumento da presenca das estatais na economia. Essa rapida
expansdo do setor estatal ndo causava maior preocupacao até, pelo menos, o fim do milagre
econébmico, de 1968-1973. (CASTELAR PINHEIRO, 1999).

O processo de diminuicdo da participacdo do Estado no Brasil remonta a 1974, quando Eugénio
Gudin foi ministro da Fazenda. Ao longo dos anos seguintes, os governos vém vendendo
empresas estatais e aumentando a participacdo da iniciativa privada nas politicas publicas por
meio de concessdes e PPPs.

Em 1979 durante o Governo Figueiredo: a criacdo do Programa Nacional de Desburocratizacdo
(Lei 8.031/1990) e da Secretaria Especial de Controle das Empresas Estatais (SEST)
representaram - ainda que timidamente - a primeira manifestacdo concreta de uma
preocupac¢ao com a reducdo da participacdo estatal no Brasil.

No entanto, somente em 1981 foi criada uma "Comissdo Especial de Privatizacdo", que
identificou 140 empresas que poderiam ser privatizadas e elegeu 50 delas para venda. Em
1981/84 foram vendidas 20 empresas estatais, uma foi arrendada e oito foram absorvidas por
outras instituicdes publicas. Durante a gestdo Sarney (marco de 1985 a marco de 1990), a
privatizacdo manteve o ritmo lento do periodo anterior, embora a retdrica oficial tivesse
mudado consideravelmente. Foram vendidas 18 empresas, que geraram uma receita de USS
533 milhGes. Outras 18 foram transferidas a governos estaduais, duas foram incorporadas a
instituicGes federais e quatro foram fechadas. (PINHEIRO; GIAMBIAGI, 2000)

Logo depois de tomar posse, em margo de 1990, o novo governo de Fernando Collor aprovou
a Medida Proviséria 115, que se tornou a Lei 8.031, instituindo o Programa Nacional de
Desestatizacdo (PND). A projecdo era de que as receitas da privatizacdo no ano atingiriam USS
9 bilhGes, mas a privatizacdo através do PND mostrou ser muito mais dificil do que se previa a
principio e nenhuma empresa foi privatizada em 1990. (CASTELAR PINHEIRO, 1999).

ltamar deu continuidade ao processo de desestatizacdo e foram privatizadas 15 empresas,
tendo arrecadado com as vendas USS 3,2 bilhdes. Sob o governo FHC, acentuaram-se as
privatizacdes. Houve leis, decretos e medidas provisdrias que ndo sé estenderam as
privatizacdes aos servicos publicos, como também iniciado pelo governo anterior e com
incentivos maiores ao capital privado (RODRIGUES; JURGENFELD, 2019).
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Os governos de Lula e Dilma avancaram em uma politica de concessdes, uma forma de
privatizacdo dos servigos publicos. Nesse cenario, a venda permanente de ativos do Estado ao
setor privado foi praticamente interrompida no periodo de 2003 a 2018 - embora tenham sido
consolidados programas de concessdo e aprovada a legislacdo das Parcerias Publico Privadas,
gue inaugurou um novo modelo de relacionamento do Estado com os investimentos
privados.(PARTIDO NOVO, 2020a)

Com o governo Temer, a agenda de desestatizacGes voltou a tona. Vale destacar a Lei
13.334/2016, que criou o Programa de Parcerias de Investimentos (PPl) que passou a ser o
principal ator de articulacdo e decisdo acerca das participacdes privadas em investimentos de
infraestrutura e servicos publicos no Brasil - inclusive sobre os processos de privatizacao.

O governo do atual Presidente Jair Bolsonaro, dando continuidade as a¢des dos governos Collor
e Fernando Henrique, e trouxe propostas de reducdo da participacao estatal na economia por
meio de diferentes instrumentos, incluindo privatizacdes (Bolsonaro, 2020)(Brasil, Secretaria
Especial de Desestatizacdo, 2020).

A atual politica de desestatizacGes do governo federal tem como principal instrumento o PND
- Programa Nacional de Desestatizacdo, institucionalizado pela Lei 9.491/97 e diversos
normativos. A estrutura para implementacdo da politica estd centralizada no Ministério da
Economia, e tem como o6rgdos principais a Secretaria Especial de Desestatizacdo e o PPl -
Programa de Parceiras de Investimento - SEDDM.

Neste contexto, em julho de 2020, o Ministério da Economia atualizou seus projetos por meio
da apresentacdo do programa “A Reconstrucdo do Estado” (BRASIL, SECRETARIA ESPECIAL DE
DESESTATIZACAO, 2020a), que, propde como solucdes centrais para o pais pds-Covid-19 trés
eixos de acdes: venda de ativos da Unido, aceleracdo do programa de concessdes e
investimentos e reformas estruturantes.

Esta “onda” de privatizacBes ndo acontece somente no Brasil. O Banco Mundial discute que
desde 1984 (BOURGUIGNON, 2009), quase todos os paises desenvolvidos ou em
desenvolvimento privatizaram ou passaram o controle de empresas, do governo para o
privado. A OCDE (OECD, 2009) em seu estudo Privatisation in the 21st Century faz uma analise
da quantidade de privatiza¢Ges feitas, valores envolvidos e os fatores que motivaram os
movimentos de alienacdo das empresas e ativos.
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Quadro 2: Privatizacbes ocorridas entre 1981 e 1984

o S DpmDr Vel
Cia. Quimica do Recénove Quimica Mo 1981 51
Cia. América Fabril Textil Mo 1981 288
Riocell Adminst. S.A. (holding) Celulose Max. 1982 e
Riocell (Trade GMBH) Celuloze Mas. 1982 -
Rio Grande Cia. de Celulose do Sul Celulose Max. 1982 -
Flarestal Ria Cell Celuloze Mar. 1982 -
Fibrica de Tecidas Dena Imbel Teiil Jul. 1982 169
Méado C;i:"w_’:;w Adm de Simem® Conatora Jun. 1982 0.1
Indd. Brasileira de Fapel Papel Aga. 1982 32
Cia. Pernambucana de Borrcha Sintética Borracha [Dex. 1932 148
Ghmdﬂﬂﬂiiﬁ;@mMMnm Olleos Vegetais  Mas. 1983 31
Federal de Seguras 5.A. Seguras Abr. 1983 7.1
Nitrifiex 5. - Indtistria £ Coméreio Quimica Abe. 1983 54
Cia_ Brasileira de Cimento Portland Perus Cimenta Abr. 1983 159
Forga & Luz Crisciiima 5.4. Energia Mai. 1982 ¥
Livrazia Jasé Olympic Editora - Mai. 1982 -
Encine Audicvisaal 54 Editora Abr. 1984 03
Sidacta 5.A. Editora Abr. 1984 -
Fiagio ¢ Tecelagem Lutfala Teiil 1984 0,002
Subtacal 1981 - 1984 1911

Fome: Secreraria Execuriva do Conselho Federal de Desestarizagiol MUE

— 1 . ] - - — -

(LUSTOSA DA COSTA; YOSHIHARA MIANO, 2020)

Figura 1: Receitas de privatizagoes segundo ano, em US$ bilhoes, de
1991 a 2002

Receitas de Privatizagdes segundo ano
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Fonre: BNDES, Privarizagdes no Brasil 1990/2005 (2006).
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Histdrico estatais privatizadas PND

. USIMINAS 20. LIGHT
. CARAIBA 21. MERIDIONAL
. EMBRAER 22. ESCELSA
.PQU 23. BANESPA
. ULTRAFERTIL 24. CVRD
. COSIPA 25. BEG
. GOIASFERTIL 26. BEA
. CSN 27. DATAMEC
.csT 28. GERASUL
. FOSFERTIL

11. COPESUL

12. ACESITA

13. ACOMINAS

14. PIRATINI

15. PETROFLEX

16. MAFERSA

17. COSINOR

18. SNBP

19. CELMA

19 empresas 9 empresas 2 empresas
média: 25 meses meédia: 36 meses média: 56 meses

30 empresas PND média: 30 meses

78
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EMPRESAS ESTATAIS FEDERAIS PRIVATIZADAS DESDE 1330

SIGLA NOME DA EMPRESA DATA DE
EXCLUSAD
CBEE Comercializadora Brasileira de Energia 20.06.2006
Emergencial - Extinta pelo Decreto n®
5825/2006.
BEC Banco do Estado do Ceard S.A euma 21.12.2005
subsididria (BEC-D TVM), adquirida pelo
Bradesco.
PAR Petrobras Argentina S.A. incorporada pela 18.02.2005
Petrobras Energia S.A
EG3 Eg3 S.A. incorporada pela Petrobras Energia 18.02.2005
S.A.
BEM Banco do Estado do Maranh3o S.A e freis 10.02.2004
subsidiarias (BEM SG, BEM-VTY, BEM
D TV, adquirida pelo Bradesco.
BEA Banco do Estado do Amazonas S.A. 24.01.2002
BEG Banco do Estado de Goias SA. eduas 04.12.2001
subsididrias (BEG/DTVYM e Sisplan)
BANESFA Banco do Estado de S3o Paulo S.A. e cinco 20.11.2000
s ubsididrias
DATAMEC D atamec S.A - Sistemas de Processamento 23.05.1999
de Dados
GERASUL Centrats Geradoras do Sul do Brasil S.A. 15.09.1938
TELEBRAS 12 novas controladoras, abrangendotodas as 20.07.1998
empresas que compunham o Sistema
TELEBRAS (EMBRATEL, 27 empresas de
telefonia fixa e 25 de telefonia celular)
MERID IONAL Banco Meridional do Brasil S A. (& cinco 04.12.1997
s ubsidiarias)
CWVRD Cia.Vale do Rio Doce(e 13 subsidirias) 05.05.1997
LIGHT Light Servigos de Eletricidade S.A. 21.05.1996
ESCELSA Espirto Santo Centrais Elétricas S.A. 11.07.1235
EMBRAER Empres a Bras. de Aerondutica S.A. 07.12.1994
EAC Embraer Aircratt C orporation 07.12.1994
EAl Embraer Aviation International 07.12.1994
NEIVA Indlstria Aerondutica Neiva SA. 07.12.1924
CARAIBA Mineragdo Caraiba Ltda. 23.07.1994
PQU Petrogquimica Unido S.A. 25.01.19249
ACOMINAS Ago Minas Gerais S.A. 10.09.1993
COSIPA Cia. Siderdrgica Paulista 20.03.1993
ULTRAFERTIL U krafertil S.A Ind. e Com. de Fertilzantes 24.05.1993
CSN Cia. Siderdrgica Nacional 02.04.1993
FEM F abrica de Estruturas Metalicas S A. 02.04.1923
ACESITA Cia. Agos Especiais Itabira 23.10.1992
ENERGETICA Acesita Energética S A. 23.10.1992
FASA Forjas Acesita S.A. 23.10.1992
GOIASFERTIL Goias Ferilizantes S.A. 02.10.1992
FOSFERTIL F ertilzantes Fosfatados S.A 12.03.1992
CST Cia. Siderdrgica de Tubardo Z3.07.1992
CNA Cia. Nacional de Alcalis 15.07 1992
ALCANORTE Alcalis do Rio Grande do Norte 15.07 1992
COPESUL Cia. Petroquimica do Sul 15.05.1992
PETROFLEX Petroflex Indistria e Comércio S.A. 10.04.1992
AFP Agos Finos Piratini S.A. 14.02.1992
SNBP Servigo de Navegacio da Bacia do Prata 14.01.1992
COSINOR Cia. Siderdrgica do Nordeste 14.11.1931
COSINOR DIST. DIST. Cosinor Distribuidora S.A. 14.11.1291
MAFER SA Mafersa S.A 11.11.1991
CELMA Cia. Eletromecinica 01.11.1991
USIMINAS Usinas Siderdrgicas de Minas Gerak S.A. 24.10.1991
USIMEC Usiminas Mecdnica S.A. 24.10.1991

Fonte: Ministério do Phnejameato/SE/DEST

01.09.2006
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Venda de ativos até fev/2020: RS 134,9 bilhdes

BR Distribuidora
Belém Bioenergia
Liquigas

PFISA

ELETROBRAS: (*)

Amazonas Energia
Lote M
CEAL
Lote H
Lote )
Lote C
Lote O
Lote F
Lote L
Lote N
Lote K
Lote P

CAIXA:

IRB

Petrobras
Banco PAN
Banco do Brasil

BANCO DO BRASIL:
SBCE

Neoenergia

IRB

PETROBRAS:

POG BV.

Maromba

Enchova e Pampo
Baiina

Polo Macau

Ponta do Mel e Redonda
Campos de Pargo,
Carapeba e Vermelho
Polo Lagoa Parda
Bacia Potiguar
Tartaruga Verde

R$ 6,0 bi
0,003

1,8

42

RS 20,3 bi

(ESPECIAL, 2020) SEDDM, A reconstrucdo do estado

UNIA R$ 4,3 bi
IRB 3,2
BB (excedente) 1,1

BNDES: RS 38,3 bi
Petrobras 25,6
Fibria

Marfrig

Vale

Rede Energia

Light

TOTVS

Linx

SINQIA

Cipher

BR Malls

AES Tieté

LOG

Cosan

SBCE

Kleper Weber

80
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Apéndice E: Modelos de propriedade de empresas pelo
Estado

A politica de propriedade de empresas pelo governo faz parte de uma politica de Estado, e
envolve também de uma politica ou plano de governo.

A OCDE em seu Guia para Privatizacdes (OCDE, 2019) prega que a politica de propriedade de
estatais de um governo deve estar clara. Ela é a base do racional e justificativa de uma
privatizacdo, entre outras funcdes. O guia traz a figura abaixo para ilustrar os elementos de
uma politica de propriedade de estatais:

Figure 2.2. What is an ownership policy?

Privatisation is typically justified when a company no longer falls within the rationale
for state ownership established by a state ownership policy.

1. State’s overall objectives and
priorities as an owner

r

-

2. Outline explicit rationales for state-
ownership

3. Identify State’s role in governance of
SOEs, clarify roles and responsibilities

J
-

4. Define rationales for individual SOEs

»

5. Articulate public policy objectives !
(if any)

6. Implementation of ownership policy
and monitoring it, subjecting it to
eriodic review

Figura 9: O que é uma politica de propriedade de empresas (Fonte: OCDE, 20193, p.25)

No artigo do Banco Mundial: Privatizacdo em Desenvolvimento, os autores (BOURGUIGNON,
FRANCOIS; SEPULVEDA, 2009) fazem uma breve revisdo dos principais arranjos de propriedade
de estatais em diferentes situagdes e paises. Essa analise serve para ilustrar as questdes que os
formuladores de politicas tém que enfrentar ao considerar uma privatizacdo, em particular no
que diz respeito as questdes distributivas.

Os autores relatam que em grande parte, o debate sobre o papel das estatais pode ser
agrupado em trés pontos de vista. A visdo social enxerga as estatais como instituicdes criadas
para gerar bem-estar social e para resolver falhas de mercado reais ou percebidas. Nesta visao,
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enquanto as empresas privadas maximizam os lucros, as estatais maximizam os objetivos
sociais mais amplos (ATKINSON, A.; STIGLITZ, 1980 in Bourgignon 2009 ).

O segundo ponto de vista, a visdo de agéncia também pressupde que 0s governos buscam
maximizar o bem-estar social, mas essa teoria se concentra na discrepancia entre os objetivos
dos gerentes (os agentes) e dos proprietarios (os principais). Gerentes de empresas estatais
confrontados com incentivos fracos em comparagdo com as empresas privadas, canalizaram
recursos para atividades socialmente lucrativas, mas gastam menos esforco (ou desviam mais
recursos) do que suas contrapartes privadas. Essa visdo conclui que, dadas as diferencas de
incentivos associados a propriedade publica ou privada, o bem-estar social geral deve depender
do trade-off entre a eficiéncia econémica interna (sob propriedade privada) e eficiéncia
alocativa (sob propriedade publica).t®

Por fim, a visdo politico-econbmica sugere que as estatais representam um mecanismo para
atender objetivos individuais dos politicos, como distribuir empregos ou financiar projetos
especificos. Assim, as empresas estatais sdo ineficientes por causa da politica deliberada de
transferir recursos para seus patrocinadores.’

O autor conclui que uma teoria sozinha ndo dd uma resposta definitiva sobre os méritos (ou
deficiéncias) da privatizacdo. O que determina o resultado geral da privatizacdo e o tipo de
propriedade privada que deve surgir apds privatizacdo sao as caracteristicas do mercado (mais
ou menos competitivo), o método de privatizacdo, além de outras consideracgdes.

A respeito do modelo de propriedade atual no Brasil, como discutido, a CF/88, amparada pela
Lei das Estatais é bem clara, no sentido de que inexistindo os requisitos de interesse publico e
seguranca, a estatal deveria ser privatizada, reconhecendo assim a maior eficiéncia do mercado
nas areas de exploracdo econbmica. Observe-se que o oposto se da na area social (saude, por
exemplo) que a intervencdo estatal (independentemente da eficiéncia) é a escolha prioritaria
do constituindo. A discussao do modelo de propriedade pode ser vista como uma comparacao
entre um mercado imperfeito como uma atuacdo de uma estatal imperfeita e qual das
alternativas é a que maximiza a entrega de bem-estar social, considerando os riscos.

16 Os autores do artigo citam Alchian (1965); Vickers and Yarrow (1988, 1991); Shapiro and Willig
(1990); Laffont and Tirole (1993).
17 Para este conceito, os autores citam Shleifer e Vishny 1994 e Shleifer, 1998.
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Anexo A: Portifélio de empresas sob gestao do governo

Federal

Do boletim das empresas estatais federais — 19 edicdo 4 tri 2021

Disponivel em https://www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-

conteudo/publicacoes/boletins/boletim-das-empresas-estatais-federais

2.1. Empresas Estatais Federais - Controle Acionario Direto e Indireto

46

Controle
direto

Dependentas do Nio dependentes do
Tesouro Nacional Tesourn Nacional

42

subsidiarias
sediadas no
enterion

&5 empresas sediadas no exterior ndc estdo integralmente

sujeitas aos regramentos nacionais como as Leis 13.303/2016

5.404/1976, e sim aos normativos do pais no qual estdo

sediadas. 530 subsididrias das empresas Banco do Brasil e
. Lista das i is no item 9.1.

158

EMPRESAS
ESTATAIS
FEDERAIS

112

Controle
indireto

NUMERO DE

SUBSIDIARIAS GRUFQ

1 LL]PETROBRAS

25 g BANCODOBRASIL

‘ Eletrobras

1 CAIXA
®:BNDES

N

Boletim das Empresas Estatais Federais - 19 Edigde - Pag. 5
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9.1. Lista Completa das Empresas Estatais Federais

ABASTECIMIENTO ALIMENTAR

Companhia ée Entrepostos e Armazens
Gersis de 530 Paulo — CEAGESP +

Centrais de Abastedmento de Minas Gerais
5/ - CEASAMIMAS +

Companhia Nadonzl de Abcstecimento —
CONAB »

FINAMCEIRD

o

co oo oo

Bzencia Brasileira Gestora de Fundos
‘Garartidores & Garantias 58 — ABGF +
Banoo da Amazdnia 574 - BANCD DA
ANezOmIA

Banco do Nordeste co Brasil 58 - BME
Empresa Gestora de Ativos - EMGEA +
Financiadors de Estudos e Projetas — FINEP

&q{nﬁlﬂd‘lmﬂl—ﬂﬂpﬁ

subsidifrias):

Banoo do Brasil - BB

Btiwas 5/A Gestio de Cobranga e
Recuperagio de Crédito - Ativos Gestio
Btiwas 5/A Securitizadora de Créditos
Financeiras - Ativas 5.4

Banoo do Brasil &G Viena - BB A8 5
Banoo do Brasil Americas

Banoo do Brasil Securities LLC %

B8 Mdministradora de Carthes de Crédito 54
~BB Cartoes

BB Administradora de Consorcios 5/A - BB
Consieg:

BB Asret Manzgement Iretand %

BB Banco de Investimento 572 - BB
Investimentos

BB Corretora de Segurcs & Administradora
ide Bens 5/A - BE Corretora

BB Distribuidors de Titulos & Valores
Mohilizrios 5/4 - BB DTVM

B8 Elo Cartbes Participegbes 5/4 - BB Elo
Carties

BB Leasing 5/A Arrendamento Mercantil - BB
Lessing

Petrobras Logstics de Exploragan &
Produgdo 54 - PE-LOG
Pesrobras Mesico, 5. de B de ©V. -
PE-MEX 5

Petrobras Netherlands BV, 574 - PNBV 15
Petrobras Operaciones 574 - POSA
Petrobras Sngapore Private Limited -  PSPL

Pesrobras Transporte 5/A - Transpetro
Petrobras Ursguay Distribuicion 574 - PUDSA
5

Pesrobras Valores Inter Espafia

Pesrobras Venezuek Investments and
Services BV -PVIS §
PETROBRAS WELL RESPONSE BV, - PAWR 5
Pesrodeumn Middle East BV, - PFEMID &

PIBBV Swcursal Angola
PTE Uruguzy &
PTE Uruguzy Inversian —PUSAL 5
PVIE Sucursal Coldmbia %
Termomacat Comercializdors de Energia
£
Termomacat 54
Legenda
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Total de estatais federais
Dados de 2015
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Fonte: OCDE *A China, com mais de 51 mil estatais, foi excluida da lista para ndo distorcer BEaE
a imagem

https://www.bbc.com/portuguese/brasil-46538732
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Anexo B: OCDE Policy Maker’s Guide to Privatization

A OCDE tem varios documentos tratando do assunto de privatizacdes de empresas sob controle
estatal. Na presente secdo vamos trazer como referéncia o Guia de Privatizacdo para
formuladores de politica publica da OCDE (OCDE ORGANISATION FOR ECONOMIC
COOPERATION AND DEVELOPMENT, 2019)*.

Na visdo da OCDE, o elaborador da politica publica deve guiar-se numa privatizacdo por 4
estagios: a decisdo e comunicagdao da motivacdo da privatizacdo e estrutura institucional, a
definicdo de medidas a serem tomadas antes da privatizacdo, a organizacdo do processo de
privatizacdo em si e 0s passos a se tomar poés-privatizacdo (Figura 2).

Neste capitulo, vamos destacar os dois primeiros conteudos, vez que o foco do presente
trabalho estd nas fases iniciais de decisdo e inclusdo de empresas no programa de privatizacao.

Yy Y Y
ESTAGIO 1 ESTAGIO 2 ESTAGIO 3 ESTAGIO 4
Principios Medidas pré- Oganizagdo do Passos pds-
Gerais privatizagao Processo privatizagao
. N\ 4 N\ 4 N 4
-Rauon;l 3 eAvaliacdo e eConsultoria eTerminar a
co.mur.ncagao da reestruturacido especializada e venda
Privatizacao da empresa/ independente *Uso dos
*Estrutura mercado *Valuation valores
'nStltU'_C'0”a| € *Modalidade de o Critérios do arrecadados
envolvimento venda leildo para eAvaliagdo pos
dos atores evitar praticas venda
irregulares elicoes
aprendidas
\ J \ J \ J \

Figura 10: Etapas do Guia de Privatizacdo da OCDE, elaboracdo prépria

A OCDE destaca que a tomada de decisdo é complexa e permeada de consideracdes politicas,
por isso o guia fornece ferramentas para apoiar o formulador de politicas a garantir
credibilidade, transparéncia e integridade ao processo, evitando a tomada de decis®es
discricionarias.

Estagio 1: Principios Gerais

O estagio 1: Principios gerais enfatiza que antes de comecar um processo de desestatizacdo,
deve-se ter claro os principios e racional para esta privatizacdo. Além disso, os arranjos
institucionais devem ser robustos e os atores devem ser envolvidos. Para esse estagio, o guia
apresenta varias ferramentas, discutidas a seguir e listadas na figura abaixo.

18 Todo o contetdo desta secdo é uma traducdo resumida, feita pela autora, do Guia de Privatizacdes da OCDE,
2019.
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Racional para Privatizagdo Arranjo intituicional e Apoio politico
ecompetition assesment eestrutura institucional
eavaliacdo ex-ante dos objetivos eavaliacao de necessidade de

da privatizacao alteracao legal e regulatoria
eavaliacao dos servicos publicos estaging
obrigadtoiros econsultoria indepentede
erevisao periodica das empresas eenvolvimento da estatal
controladas pelo estado ecomunicacao
ocon:jo serdo usados os valores da ecronograma da privatizacao
venda

Figura 11: Ferramentas do Estagio 1: Principios, do Guia de Privatiza¢cdo (OCDE, 2019)

Racional para a Privatizacdo

Embora ndo haja uma abordagem uUnica para a privatizacdo, a justificativa para o
desinvestimento esta intimamente ligada aos fundamentos e politica do estado sobre a
propriedade de empresas (Figura 4). Nos paises onde existe uma politica de propriedade de
estatais definida, a privatizacdo serd normalmente justificada pelo fato de que esta empresa
ndo se enquadra mais na logica de propriedade estatal estabelecido pela politica.

De forma geral, os objetivos de uma privatizacdo envolvem fatores politicos e econémicos, o
que exige um equilibrio entre propriedade publica, privada e mista.

Em economias maduras, as razdes para a propriedade estatal sdo concentradas em remediar
falhas do mercado, fornecendo bens e servicos para os quais ndo ha probabilidade fornecedor
privado. A privatizacdo tem sido frequentemente motivada por mudancas nas condi¢cGes de
mercado onde operam as estatais e a entrada de concorrentes privados.

Nas economias emergentes, as razdes para a interferéncia do estado na economia por meio de
estatais, as vezes sao definidas mais amplamente e pode, por exemplo, relacionar-se ao papel
das empresas estatais nas estratégias de desenvolvimento nacional ou na prestacdo de uma
gama mais ampla de servicos publicos, salvaguardando propriedade de empresas. Pode
também ser fruto de um esforco continuo para reequilibrar as participacdes publicas e privadas
da economia produtiva.

Os paises também diferem no que diz respeito ao rigor que aplicam ao avaliar o que fazer com
uma estatal que ndo estd mais cumprindo totalmente sua justificativa de existéncia. Muitos
governos tendem a ver essas empresas meramente como candidatas a privatizacdo. Em alguns
casos, a alienacdo de ativos do Estado pode caber em uma propriedade mista, por meio de uma
politica de desinvestimento parcial, sem o objetivo final de privatizacao total. O envolvimento
do Estado com o privado numa empresa pode equilibrar os objetivos desejados.

Seja qual for o racional, estes devem ser baseados em critérios claros e objetivos, na medida
do possivel, para evitar a tomada de decisdo excessivamente "subjetiva". Para as empresas
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candidatas a privatizacdo, os formuladores de politicas devem garantir que haja um bom caso,
calcado numa analise custo-beneficio robusta. Garantir a boa relacdo custo-beneficio exigird
necessariamente o equilibrio da receita com a maximizacdo com outros objetivos de politica,
gue muitas vezes sdo imateriais, mas importante que sejam definidos e anunciados antes do
inicio do processo.

A comunicacdo deve incluir como as receitas da privatizacdo serdo potencialmente usadas e
como 0s servicos publicos serdo entregues a sociedade no pds-privatizacdo. A justificativa deve
ser feita de forma clara e transparente e deve ser reafirmada periodicamente, usando
indicadores mensuraveis para determinar se a justificativa declarada ainda é aplicavel (por
exemplo, falha de mercado).

Neste aspecto, a nova lei das estatais brasileiras traz uma novidade, exigindo que as empresas
justifiguem periodicamente sua razao legal de existir, trazendo transparéncia tanto a forma de
propriedade da empresa, quanto numa eventual desestatizacdo.

Para ajudar a equilibrar as motivagdes politicas e econémicas de uma decisdo de privatizacao,
as autoridades competentes dispdem de uma série de ferramentas para tomar uma decisao
informada, incluindo a realizacdo de avaliacdes de competitividade do mercado, de custo-
beneficio, revisGes periddicas da carteira de empresas e estatais e o estabelecimento de
politicas claras para a utilizacdo dos recursos da privatizacdo.

Avaliacdo da competicdo

Envolve avaliar a estrutura e o grau de competicdo do mercado onde atua a empresa candidata
a privatizacdo. Essa andlise inclui avaliar se a presenca do estado no mercado tem efeitos
anticompetitivos e se tais efeitos sdo inevitaveis (ou os objetivos da politica poderiam ser
alcancados de forma menos invasiva) e se existem outras medidas de corre¢do do mercado. O
kit de ferramentas de avaliagdo da concorréncia da OCDE fornece orientagao a este respeito.

Antes de privatizar uma estatal, o governo precisara considerar cuidadosamente possiveis
impactos que a transacdo pode ter sobre a empresa, 0 mercado e o mais amplamente sobre a
economia. Os tipos de avaliacBes realizadas precisardo avaliar: custos e beneficios, tanto para
a empresa quanto para o mercado e a economia em geral; valor pelo dinheiro da transacao; e
avaliacdes de tempo e risco.

Avaliacdo ex-ante dos objetivos de privatizacdo )

Avaliacdo da prestacdo de servicos publicos obrigatdrios

Alguma avaliacdo especifica para obrigacdes de servico universal onde a privatizacdo terda um
impacto potencial na prestacdo do servico universal obrigacGes, os formuladores de politicas
devem realizar uma avaliacdo especifica para garantir que a transacao ndo prejudica a entrega
de tais servicos e se transferidos para a entidade privatizada, os principios fundamentais de
gualidade, acessibilidade, acessibilidade e a universalidade é garantida. Esta avaliacdo deve
levar em consideracdo o longo prazo avaliacGes de custos e eficiéncia.
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Revisdo periddica da propriedade do governo

E considerada uma boa pratica revisar os fundamentos de propriedade empresarial dos
governos em intervalos regulares. As praticas para realizar essas andlises variam entre
jurisdicdes e podem informar o processo de tomada de decisdo para o desinvestimento.

Uso dos valores arrecadados com a venda da estatal

Antes de embarcar no processo de privatizacdo, o governo deve decidir sobre as varias razdes
por trds da privatizacdo, os usos para o produto da privatizacdo e, onde relevantes, o veiculo
de investimento apropriado ou fundo por meio do qual a privatizacdo prossegue serdo
canalizados (por exemplo, riqueza soberana, infraestrutura, pensao ou fundo de inovacdo).

Isso também pode ajudar a garantir que as partes interessadas e o publico em geral vejam os
beneficios do reformar e, possivelmente, garantir um apoio publico mais amplo para a
privatizacdo (ver Quadro 2.2). As disposicdes que regem o uso e tratamento dos recursos da
privatizacdo também podem servir como um veiculo para aumentar a transparéncia e
responsabilidade e alcancar um equilibrio entre os motores fiscais e de eficiéncia da
privatizacao.

Arranjo institucional e apoio politico

As privatizacBes sdo complexas; eles exigem instituicBes transparentes e confidveis estruturas
gue envolvem apropriadamente as partes interessadas. As decisdes devem ser apoiadas pelo
apoio politico de alto nivel. H4 uma multiplicidade de atores envolvidos no processo de
privatizacdo e seus respectivos papéis e responsabilidades devem ser bem definidos.

Uma autoridade profissional e informada, operando a distancia de a formulacdo de politicas e
responsabilidades regulatérias, deve orientar a execucdo do transacdo em estreita
coordenacdo com os tomadores de decisdo, com o envolvimento das principais partes
interessadas, incluindo o conselho e a gestdo da empresa, consultores externos, funcionarios
e grupos trabalhistas e em comunicagdo com o publico. O processo geral deve se beneficiar de
apoio politico de alto nivel e didlogo interministerial para superar a inércia burocratica.
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Figure 2.3. Tvpical institutional arrangements for a privatisation transaction

Various levels of hierarchy involved m the institutional arrangements for privatisation.
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comunicacdo / relacionamento e preocupacdes de stakeholders

Ensuring effective communication, transparency and integrity of the process
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O capitulo 3 do Guia da OCDE, discute que antes da privatizacdo, as autoridades publicas
tomardo medidas preparatdrias para a empresa e para a indUstria em que a empresa estatal

opera, para se preparar para a transacdo de venda. Isso inclui mudancas regulatdrias e legais

previamente necessarias a uma privatizacdo, avaliar os atores envolvidos, relagBes e
preocupacdes das partes interessadas; decidir sobre o método de venda apropriado; e garantir
comunicacdo eficaz, transparéncia e integridade do processo.

E necessario existir um ambiente de concorréncia adequada e regulamentacdo de mercado.
Pode ser necessdria uma reestruturacao da industria ou da empresa para garantir prontiddo
para a venda. A consideracdo cuidadosa do impacto da transacdo de venda na empresa, no

mercado e na economia sdo necessarias para garantir o sucesso da privatizacado.



Coletanea de Pds-Graduacéo [Politicas Publicas] 91

Essa reestruturacdo do mercado nem sempre é necessaria, mas deve ser avaliada caso a caso
e pode envolver reestruturacdo estratégica da empresa, reestruturacdo operacional,
financeira, legal e regulatoria, e de propriedade (pg52-53 do guia detalham).

Os formuladores de politicas devem também avaliar a necessidade de alteracdes legislativas
para viabilizar a transacgao.

Um dos fatores decisivos que a equipe do governo deve avaliar € em relacdo as etapas da
venda, em outras palavras, o qudo rapido a empresa deve ser vendida. Isso envolve a decisao
se a empresa deve ser vendida em etapas, de uma sé vez e com que velocidade o mercado tem
capacidade de absorver essa nova empresa.

Os formuladores de politicas devem considerar cuidadosamente os méritos / deméritos
relativos de varias opcdes de vendas, incluindo seus custos relativos, preparacdo, complexidade
e potencial exposicdo a riscos de corrupg¢do / comportamento ilicito. Esse estudo esta incluido
na OCDE nas etapas iniciais.
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Anexo C: Check List de Avaliacao ex ante

O guia Pratico de analise ex ante- Avaliacdo de politicas publicas do governo Federal elaborado
pela presidéncia da Republica (CASA CIVIL DA PRESIDENCIA DA REPUBLICA; IPEA, 2018) se
referir a politicas publicas, as etapas e metodologia sugerida tem muitas similaridades e
aplicabilidade no processo de privatizacdo, em especial porque o0s ritos e estruturas previstas
em lei descrevem a privatizacdo em si, e ndo contemplam tdo detalhadamente o processo
decisoério, que é o foco do documento aqui em questao.

1. Diagndstico do problema ou da situacdo que demanda providéncias
1.1 Qual problema ou necessidade a proposta visa solucionar?
1.2 Quais as causas que acarretam o problema?
1.3 Quiais sdo as evidéncias da existéncia do problema na realidade brasileira?
1.4 Apresentar, se cabivel, a comparacao internacional do problema.
1.5 Quais as razdes para que o governo federal intervenha no problema?
1.6 Apresentar breve levantamento de politicas anteriormente adotadas para combater
0 mesmo problema e as razdes pelas quais foram descontinuadas, quando cabivel.

2. ldentificacdo dos objetivos, das acdes e dos resultados esperados
2.1 Qual o objetivo da proposta?
2.2 Quais sdo os resultados e os impactos esperados para a sociedade?
2.3 Quais sdo as acdes a serem implantadas?
2.4 Quais sdo as metas de entrega dos produtos?
2.5 Apresentar a relacdo existente entre a(s) causa(s) do problema, as acdes propostas e
os resultados esperados.
2.6 Apresentar a existéncia de politicas publicas semelhantes ja implantadas no Brasil ou
em outros paises, reconhecidas como casos de sucesso.

3. Desenho, estratégia de implementacdo e focalizacdo
3.1 Quais sdo os agentes publicos e privados envolvidos e como atuardo na proposta?
3.2 Apresentar possiveis articulagdes com outras politicas em curso no Brasil.
3.3 Apresentar possiveis impactos ambientais decorrentes da execucdo da proposta.
3.4 Apresentar estimativa do periodo de vigéncia da proposta.
3.5 Qual o publico-alvo que se quer atingir?
3.6 Apresentar caracteristicas e estimativas da populacado elegivel a politica publica.
3.7 Apresentar critérios de priorizacdo da populacdo elegivel, definidos em funcdo da
limitacdo orcamentaria e financeira.
3.8 Descrever como serd o processo de selecdo dos beneficiarios.

4. Impacto orcamentario e financeiro
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4.1 Apresentar andlise dos custos da proposta para os entes publicos e os particulares
afetados.

4.2 Se a proposta de criacdo, expansao e aperfeicoamento da agdo governamental implicar
aumento de despesas ou renulncia de receitas e de beneficios de natureza financeira

e crediticia, apresentar:

a)  estimativa do impacto orcamentario-financeiro no exercicio em que deva entrar
em vigor e nos dois subsequentes;
b)  se as medidas foram consideradas nas metas de resultados fiscais previstas na
lei de diretrizes orcamentarias;
c) se as medidas de compensacdo, no periodo mencionado, foram consideradas
na proposta, ocasionando a renuncia de receitas e beneficios de natureza financeira e
crediticia; e
d) demonstracdo da origem dos recursos para seu custeio quando se tratar de
despesa obrigatdria de carater continuado.

4.3 Apresentar declaracdo de que a medida tem adequacdo orcamentdria e financeira

com a Lei Orcamentaria Anual, compatibilidade com o Plano Plurianual e com a Lei
de Diretrizes Orcamentarias.
4.4 Quais sdao os potenciais riscos fiscais da proposta?

5. Estratégia de construcdo de confianca e suporte
5.1 O conjunto de cidaddos e cidadas apoia a politica proposta por confiar que ela é
relevante e que as instituicdes responsaveis irdo leva-la a cabo?
5.2 Quais sdo as razdes ou as evidéncias de que ha envolvimento dos interessados, que
levem
os agentes internos e externos a politica a apoiarem a sua execucdo e a estarem alinhados?
5.3 Como os envolvidos participam ou se manifestam na elaboracdo da proposta?
5.4 A politica proposta é uma prioridade das liderangas politicas? Ja foram identificadas
as liderancas que podem endossa-la?
5.5 Quais seriam as possiveis oposicles ativas para a execucao dessa politica?

6. Monitoramento, avaliagdo e controle
6.1 A politica publica poderia ser implementada a partir de projeto-piloto?
6.2 Como serd realizado o monitoramento e quais serdo os indicadores desse
monitoramento
ao longo da execucdo da politica?
6.3 Posteriormente, como serd realizada a avaliacdo dos resultados da politica?
6.4 Como se dara a transparéncia e a publicacdo das informacdes e dos dados da politica?
6.5 Quais serdo os mecanismos de controle a serem adotados?



3. € instituto Serzedello Correa

A
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v

Missao
Aprimorar a Administracdo Publica

em beneficio da sociedade por meio
do controle externo

Visdo
Ser referéncia na promog¢ao de uma
Administracao Publica efetiva, ética,
agil e responsavel

e

A 2
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