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Venda de estatais
pode atingir valor
recorde no Pais

Volume que pode ser arrecadado com programa de privatizacoes
superaria 0 acumulado em todos os governos desde 1990

José Fucs

Com a aprovacio da reforma
da Previdéncia na CAmara
dos Deputados, depois de
quase cinco meses de negocia-
¢des e muito vaivém, uma no-
va fase comeca a se desenhar
para o governo e para o Pais.
Embora ainda falte a votagdo
final na C4mara e a do Sena-
do, o ministro da Economia,
Paulo Guedes, ja avisou que
agoraserdavezdeaceleraras
privatizagbes, conduzidas
até hoje em marchalenta, pa-
ra evitar “marolas” que pu-
dessem comprometer as mu-
dancas na Previdéncia.

O programa de privatizacio de
Guedes é ambicioso. Se for con-
cretizado, ainda que parcialmen-
te, promete mudar operfildaeco-
nomiadoPafs. Umlevantamento
realizado pelo Estado indica que
0 programa de desestatizacio do
governo poderd render até R
450bilhoes.

Oresultado inclui 132 partici-
pagdes aciondrias diretas ou in-
diretas da Uniflo, com potencial
paranegociagio pulverizadano
mercado ouembloco, e osvalo-
res minimos de outorga da ces-
s80 onerosa de dreas do pré-sal
e de duas rodadas de licitages
de petréleo e gas natural, que
devemocorreraindanesteano.

O levantamento levou em
conta operagdes de privatiza-
8o, desinvestimento, abertura
de capital e venda de participa-
¢bes minoritdrias de estatais e
suas subsidiarias. Também con-
siderouas participacdes do BN-
DES, via BNDESPar, seu brago
de investimento, em empresas
de capital aberto e fechado, cu-
jovalortotal de mercadoatuali-
zado é de R$ 143,7 bilhdes.

Petrobrés, Banco do Brasil,
Caixa e BNDES, excluidos em
principiodo programa de deses-
tatizacdo do governo Bolsona-
ro, ndo entraram na pesquisa.
Como os valores minimos de
outorga paraconcessdes de ser-
vigos publicos no segundo se-
mestre € nos proximos anos
ndo estdo definidos, elas tam-
bém n3o entraram na conta. O
mesmo aconteceu com 0s imé-
veisptiblicos que ogovernopre-

tende a repassar para fundos
imobilidrios, comvalor calcula-
doem R 30 bilhdes pelo Minis-
tério da Economia.

As estimativas de arrecada-
¢8o com o programa de desesta-
tizagdoapresentamumadisper-
sdo considerdvel. Guedes, por
exemplo, fala na possibilidade
dearrecadar R$1 trilhdo -niime-
ro “mégico” ao qual recorreu
também na reforma da Previ-
déncia - até 2022. Mais conser-
vador, o secretdrio Especial de
Desestatizac¢do, Desinvestimen-
toeMercado, Salim Mattar, liga-
doaGuedes, jépreviualgoentre
R$ 700bilhdes e R$ 8oobilhdes,
mas hoje trabalha com uma re-
ceitade R§ 635bilhdes, acrescen-
tando R$ 115 bilhdes de outor-
gasem concessdes e 0s imdveis.

Nomercadofinanceiro,as pre-
visGes estdo mais préximas dos
valores apurados pelo Estado. O
Bradesco BBI, brago de investi-
mento do grupo, calcula que seja
possivelarrecadar R 470 bilhdes
em desestatizagGes na esfera fe-
deral. Paraobanco Credit Suisse,
o potencial de arrecadagfio com
desestatizagGes no Brasil foi esti-
mado em R§ 400 bilhdes.

Se conseguiramealharameta-
de do que apontam os levanta-
mentos do Estado, do Credit
Suisse e do Bradesco - algo en-
tre R$ 200 bilhdes e R§ 235 bi-
lhdes -, ogovernojd terdrealiza-
doomaior programadedesesta-
tizagdo em todos os tempos no
Brasil. Segundo estudo do BN-
DES, as 99 operacdes de deses-
tatizacdo efetuadas de 1990 a
2015 no Pais renderam no total
US$ 54,5 bilhdes. No governo
Temer, foram mais R$ 46,4 bi-
Ihdes (cerca de US$ 12 bilhdes)

e Atracdo

“Com as varidveis reunidas
hoje no mundo, o Brasil se
tornou o pais preferido dos
investidores entre os
mercados emergentes.
Com a reforma da
Previdéncia feita, a
tendéncia é o processo
ganhar tracfo.”

Marcelo Noronha
VICE-PRESIDENTE DO BRADESCO

em124projetos, dos quais R$ 28
bilhdes s6 na drea de petréleo.
Somando tudo que se fez até
agora, d4 um total de US$ 66,5
bilhGes, equivalente aum terco
do que a atual gestdo arrecada-
ria no cendrio mais pessimista
considerado acima.

Caso os planos de Guedes se
realizem, 0 Brasil também pode-
ra se habilitar ao titulo de Pais
comomaior programade deses-
tatizagdo do mundo no perfo-
do. Em niimero de operagdes,
Angola, por exemplo, tem mais
de19o empresasnafila parapri-
vatizacdo, de acordo com Mat-
tar, e pode até superar o Brasil
emnuimero de empresas privati-
zadas. Mas, emvolume financei-
ro, n2o hd noticia de que ne-
nhum dos grandes paises emer-
gentes ou mesmo desenvolvi-
dos esteja tocando um progra-
ma dessa magnitude. Mesmo
noministério da Economia, nin-
guém havia se dado conta dessa
possibilidade até agora.

Reducao. Formado na Univer-
sidade de Chicago, templo doli-
beralismo global, Guedes quer
reduzir a0 maximo a interven-
cdo estatal na economia. Em
suavisdo,as estatais, muitas de-
las deficitdrias, consomem o di-
nheiroque deveriair paraaedu-
cagdo, a saude e a seguranca,
4reas que ogovernodeve privile-
giar, em vez de se movimentar
como empresario por ai. Além
disso, a proliferagdo de estatais
dispersa a energia da maquina
publica, compromete a eficién-
cia e a produtividade da econo-
mia e abre espaco para o trafico
deinfluénciaeacorrupcio. “Pri-
vatizar s no sapatinho, enver-
gonhadamente, néo”,disse Gue-
desrecentemente. “Temdeace-
lerar a privatizacio para jogar o
dinheiro na area social.”

Além de deixar o Estado mais
leve, seuobjetivo com o progra-
ma de desestatizagdo é usar os
recursos para reduzir a divida
publica, hoje na faixa de R§ 3,9
trilhdes (79% do PIB), e permi-
tir uma queda sustentdvel dos
juros,querepresentam o segun-
do maior gasto do governo - de
cercade R§ 350 bilhdes em 2018
-, depois da Previdéncia.

Desta vez, ao contrdrio do
que aconteceu nNos anos 1990,
na primeira onda de privatiza-
¢Bes nos governos Collor, Ita-
mar e FHC, o BNDES néo deve-
14 ter papel preponderante no
financiamento das operagdes.
De acordo com Marcelo Noro-
nha, vice-presidente executivo
doBradesco, osinvestidores ex-
ternos estdo olhando o Brasil
com lupa e ndo dever4 faltar di-
nheiro de fora nem daqui para
bancar os negdcios.

Outra questdo importante
que ele destaca: agora, os fun-
dos de pensao das grandes esta-
tais, como Petros (Petrobras),
Previ (Banco doBrasil) e Funcef
(Caixa) ndo deverdo ser funda-
mentais nos leildes, como ocor-
reu no passado. “Hoje, hd uma
liquideznomercadointernacio-
nal que ndo existia naquela épo-
ca”,diz. “Comasvaridveisreuni-
das hoje no mundo, o Brasil se
tornou o pafs preferido dos in-
vestidores entre os mercados
emergentes. Com a reforma da
Previdéncia feita, a tendéncia é
o processo ganhar tragdo.”

Noronha diz estar analisando
diversos projetos de desestatiza-
¢do com clientes do Pafs e do
exterior. Ele conta que estava
conversando recentemente so-
bre o assunto com o presidente
deumagrande empresainterna-
cional e ele Ihe disse: ‘Tenho in-
teresse e vou fazer negdcio no
Brasil. Vou comprarativos, esta-
rei nos leildes.” Ele estima que
possam entrar até US$ 100 bi-
Ihdes de investidores estrangei-
ros na Bolsa neste processo.

Um impulso adicional para
atrair o pessoal de fora pode ser
dado comaflexibilizagiodasre-
gras de operagdo de empresas
privadasnasdreasde saneamen-
to,com o possivel fim do mono-
polio das estatais estaduais, e
degésnatural,comofim domo-
nopélio da Petrobras. “O nivel
de interesse dos investidores
por esses dois setores é enor-
me”, diz Bruno Fontana, dire-
tor do banco de investimento
do Credit Suisse no Brasil. “O
potencial de investimento no
mercado de saneamento no
Pafs, uma vez acordado o novo
marco regulatério, nio tem
igual no mundo hoje.”

NoBrasil, os tentdculosdo Es-
tado se espalham por quase to-
dasaséreas daeconomia, daex-
tracdode petréleo ascomunica-
¢des e a producdo de chip para
rastreamento deanimais; dage-
racao de energia a construgdo
de ferrovias e a administracdo
de portos e aeroportos. No go-
verno Dilma, criou-se até uma
empresa para cuidar do trem-
bala, cujo projeto consumiu mi-
Ih&es de reais, mas nunca saiu
do papel, e elacontinuaa existir
até hoje com outro nome.

Embora o ex-presidente Mi-
chel Temer tenhadadonovoim-
pulsoaoprogramade desestati-
zacdo, que patinou durante os
governos Lula e Dilma, ao pro-
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mover um corte no nimero de
estatais,de 154 para134,0 Levia-
td pareceu mal sentir o golpe. O
Brasil ainda é o pais da América
Latina com o maior nimero de
estatais, de acordo com Mattar.

Fatia. Segundo dados oficiais,
das estatais que restaram, 46
tém controle direto da Unido e
88, controle indireto - s@o 35
subsididrias da Petrobrés, 30 da
Eletrobras, 16 do Banco do Bra-
sil, 3 da Caixa, 3 do BNDES e 1
dos Correios. A Unido ainda de-
tém 58 participagdes minoritd-
rias em empresas privadas e pi-
blicas (estaduais e federais).
H4 dividas, porém, também
aqui, quanto a precisdo dos nui-
meros. Muitos analistas suspei-
tam que a presenca do Estado
na economia seja bem mais am-
pla. Nem o préprio governo sa-
be exatamente de quantas em-
presas é sécio, em especial de

I0 DA ECONOMIA

forma indireta. O préprio Mat-
tar disse recentemente que pre-
tende fazer uma nova pesquisa
paraapurar de formamais preci-
saontimero de estatais em nivel
federal, estadual e municipal.

Para ele, o total de estatais nas
tres esteras, hoje de 440, pode

seraté 50%maior doqueodivul-
gadoagora. Levantamentoreali-
zado pela revista Epoca em 2011
apurou a existéncia de pelo me-
nos 675 empresas com algum
trago de participac@o da Unido,
de estatais federais ou de suas
subsididrias no capital.

Hoje, embora a privatizacao
tenha deixado de ser um pala-
vrdo no Pais e o cendrio seja
mais favoravel do que hé alguns
anos, ela ainda encontra resis-
téncia em parcelas da popula-
¢do. Pesquisasapontamresulta-
doscontraditérios, querevelan-
do uma polarizagio em relagdo
aotema,comoacontece comva-

DIETA EM MARCHA

@ O que ja foi desestatizado desde a posse do presidente' Jair Bolsonaro, em 12 de janeiro

Privatizacoes, desimobilizacdes e aberturas de capital

Saldo do caixa

VIETA DO GOVERNO
R$76 |USS20
2ithdes | bilhdes

ARRECADAGAO TOTAL?
R$ 54,0 | USS$ 14,1*
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QUANTO FALTA PARA
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R$22 |US$58
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CONCESSOES
R$5,7 |US$1,5!
bilthdes | bilhdes

PRIVATIZAGAO,
DESINVESTIMENTOS E
ABERTURAS DE CAPITAL (IPO)

R$ 48,3 | US$ 12,6*
bilhdes | bilhdes

* VALORES CALCULADOS DE ACORDO COM A COTAGAO DO DOLAR COMERCIAL
NO DIA DE CADA OPERACAO REALIZADA NO PERIODO
2 INCLUI VALORES DE PRIVATIZAGOES, DESINVESTIMENTOS, IPO E OUTORGA DE CONCESSOES

ATIVO —  Participagéo Participacdes Refinaria de
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DATA ——— 222 8/3

VALR ——> 25 i
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pi
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ECONOMIA,

CAIXA, SECRETARIA ESPECIAL DE DESESTATIZACAO E DESINVESTIMENTO

Petrobras, Caixa e BB garantem resultado no 1.2 semestre

O programa de desestatizacdo
do governo pode estar em mar-
cha lenta, por conta da decisio
de concentrar as forgas até ago-
ra na reforma da Previdéncia e
da resisténcia de varios minis-
trosemrelacdoaprivatizaciode
empresas ligadas a suas pastas
(lertexto acima).

Se considerarmos que o pro-
grama pode permitir uma arre-
cadac@o de cerca de R 450 bi-
1hdes, de acordo com levanta-
mento do Estado, a meta esta-
belecida pelo préprio governo
para 2019, de obter uma receita
de US$ 20 bilhdes (R$ 76 bi-
Ihdes ao cambio atual) com a

desestatizagdo, ¢ modesta. Ela
representa apenas 16,9% do
que se pode arrecadar até 2022,
quando deveria ser de pelo me-
nos US$ 29 bilhdes, o equivalen-
tea25%dototal, pararepresen-
tar 1/4 da receita possivel nos
quatro anos de governo.
Agora, com a meta em vista,

quandoseobservaoqueaconte-
ceunos primeiros seis meses de
gestao, constata-se que o ritmo
.da desestatizagdo ndo foi tdo
moroso quanto pode parecer a
primeiravista. Segundoolevan-
tamento do Estado, o governo
ja arrecadou até agora um total
de R$ 54 bilhdes (US$ 14,1 bi-

Ihdes, pelo cambio da data de
cada operac@o), entre conces-
sdes (R$ 5,7 bilhdes) e privatiza-
¢des, desinvestimentos, ven-
das de participagdes minorita-
rias e operagOes de abertura de
capital (R$ 48,3 bilhdes). Isso
significa que o governo cum-
priu71% dameta em metade do

tempo. Terd, portanto, todo o
segundo semestre para realizar
os 29% que faltam (veja grdfico
acima).

Superacdo. Como ainda hd um
conjunto robusto de projetos na
agenda para desovar, tudo indi-
caque ogoverno deverd cumprir
com folga a meta definida pelo
ministro da Economia, Paulo
Guedes, no Férum Econdmico
Mundial, em Davos, na Suica,

L
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@ Quais sdo as 12 operagdes de privatizagao, desimobilizagdo e abertura de capital (IPO) com maior potencial de arrecadagao

e as 12 concessdes de servigos publicos que deverdo gerar o maior volume de i tos nos proxi anos
Privatizagdes, desinvestimentos e abertura de capital Concessdes
/ EM BILHOES DE REAIS - OPERAGOES POR EMPRESA MAE/CONTROLADOR VALOR DE INVESTIMENTO PREVISTO (EM REAIS BILHOES)!
|
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*INCLUI PARTICIPAGOES EM 37 EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO AVALIADAS EM R$ 139,7 BILHOES, CONFORME VALOR DE MERCADO EM 3/7/2018, E
EM B0 EMPRESAS DE CAPITAL FECHADO, COM VALOR TOTAL DE RS 4 BILHOES ESTIMADO PELO BNDES. EXCLUI APLICAGOES EM FUNDOS DE
INVESTIMENTO E EM DEBENTURES, DE R$ 9,6 BILHOES; 2 COM VENDA DE 51% DO CAPITAL E VALOR DE MERCADO DA EMPRESA DE R$ 48,2
BILHOES; > COM VENDA DE 49% DE PARTICIPAGAO NO CAPITAL E VALOR DE MERCADO DA EMPRESA DE R$ 30 BILHOES; * COM VENDA DA
PARTICIPACAO DE 49% NO CAPITAL E VALOR DE MERCADO DA EMPRESA DE R$ 17 BILHOES

* TOTAL DE INVESTIMENTOS PREVISTOS DURANTE O PERIODO DE CONCESSAO; # RENOVAGAO DA CONCESSAQ ATUAL; ® DADO REFERENTE
AO VALOR MINIMO DE OUTORGA; VALOR DE INVESTIMENTO NAO DEFINIDO; “ EXCLUI VALORES MINIMOS DE OUTORGA DA CESSAO ONEROSA
EM AREAS DO PRE-SAL E DA 62 RODADA DE LICITACOES DO PRE-SAL
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em janeiro. Fazem parte dalista,
aoperacéodeabertura de capital
(IPO) da Caixa Seguridade, com
arrecadacdo estimada em até R$
14,7 bilhGes; a oferta secunddria
de agdes (follow-on) da BR Dis-
tribuidora, com potencial de re-
ceitade R§ 9,3 bilhdes; e a venda
daLiquigds, que poderender ou-
trosR$ 2,8 bilhdes, além das con-
cessdes de terminais portudrios
- em Paranagud (PR) e Santos
(SP) e das rodovias BR-364/365

(Jataf/GO-Uberlandia-MG).

Nao ¢ a toa que o secretdrio
Especial de Desestatizagio, De-
sinvestimento e Mercado, Salim
Mattar, j4 estd falando que o go-
verno podera superar a meta, a0
obter uma receita total de US$
25bilhdes a US$ 30 bilhdes nes-
teano. Seaarrecadagéobater no
teto estimado por Mattar, o re-
sultado chegarda1/4 dos ganhos
possiveis com a desestatizagéio
até 2022 - e af, sim, o governo

poder4até comemorar oresulta-
do. Ainda mais se levarmos em
conta que alcancard tal desem-
penho em meio as dificuldades
naturais de qualqueradministra-
¢80 no primeiro ano de gesto.
Ogrande negdcio do perfodo,
porém, que nem entrou no cél-
culo dos US$ 20 bilhoes, serd a
Cessdo onerosa de quatro 4reas
do pré-sal, na Bacia de Santos.
Com valor minimo de outorga
fixadoem R§ 106,5bilhdes (US$

28 bilhdes) eleildo marcado pa-
ra 6 de novembro, parte dos re-
cursos levantados pelo governo
deverd ser compartilhada com
Estados e municipios.

Apesar dos bons prességios,
deve-se assinalar que, para ga-
rantirumresultado positivoem
2019, em meio a resisténcia de
ministros a privatizagio ou ex-
tingdo de empresas em suas
dreasdeinfluéncia, Guedesesta
contando, em boa medida, com

negécios fechados principal-
mente pela Caixa e pelo Banco
doBrasil, ligadosao seuministé-
tio, e peloamigo Roberto Castel-
lo Branco, presidente da Petro-
brés, que esté realizando opera-
¢Besdedesinvestimentoemrit-
mo acelerado.

A Caixa obteve R§ 2,5 bilhdes
com a venda de uma participa-
¢do de 8,9% na resseguradora
IRB Brasil RE e mais R§ 7,3 bi-
Ihdo com a negociagéo de uma
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fatia de 2,3% na Petrobris. O
Banco do Brasil amealhou R
1,8 bilh&o com a venda de uma
participacdo de 9,3% na Neoe-
nergia. Ja a Petrobras contri-
buiu com uma receita de R§ 33,1
bilhGes ao se desfazer da TAG e
com mais R§ 2 bilhdes com a
venda da refinaria de Pasadena
(EUA) e R$1,6 bilhdio com a ne-
gociagdo de sua participagio
em distribuidoras de combusti-
veis no Paraguai. / J.F.

w =
i t - —_—



