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EDITORIAL

Governo Temer tenta fazer
uma privatizacao ousada

Para marcar a diferenga com sua antecessora, Dilma
Rousseft, o presidente Michel Temer anunciou pouco
depois de efetivado no cargo, em 2016, um programa
de concessoes e privatizagdes com 34 projetos. Para
recuperar prestigio e iniciativa ap6s ter um pedido de
investigacao negado pelo Congresso - € outro a caminho
- Temer anunciou ontem programa com O mesmo
objetivo, com 57 projetos. H4 uma diferenca de escala
entre os dois e ela ¢ dada pela privatizacao da Eletrobras,
que detém um ter¢o da geragao de energia do pais e
grande parte da distribui¢do, e do aeroporto de
Congonhas (SP), o mais rentavel do pais.

A Eletrobras ¢ um gigante deficitario, alvo historico
de loteamento de caciques do PMDB (mas ndo s6 dele)
e palco de escandalos de corrupcao investigados pela
Operagdo Lava-Jato. As mudangas feitas no governo
passado para baratear o prego da energia (MP 579)
ajudaram a destruir as empresas deficientes da holding.
O plano de saneamento da companhia, que previa a
venda de varias distribuidoras foi substituido por outro,
pelo qual uma capitalizacdo sem a participacdao da Unido
abriria espaco a uma parcela majoritaria de capital
privado. A capitalizagdo poderia render R$ 30 bilhdes
para a estatal, que pagaria com isso bonus a Unido e
permitiria que 14 usinas que tiveram sua concessao
prorrogada em 2012 possam operar com tarifas de
mercado, e ndo os atuais R$ 35 por MWh.

A Eletrobras deveria ter sido vendida ha mais tempo,
mas o processo de privatizagao do setor elétrico, iniciado
por Fernando Henrique, empacou no meio do caminho.
A ideia da venda reaparece agora, repentinamente, em
meio a um governo acuado por dentincias e por déficits
fiscais que desistiu de reduzir. Entre a inten¢do e a venda,
h4 um oceano de obstaculos, os mesmos que impediram

até hoje que ela se tornasse uma empresa privada.

Ao que tudo indica, a autorizagdo do Congresso para
que a Unido abdique de 50% mais um do controle (ela
tem 63,2%, contando fundos e BNDES). Os feudos
tradicionais no partido do presidente ja se mobilizam para
retirar da venda as empresas que transformaram em
cabides de emprego ou coisa pior, como Chesf e
Eletronorte.

Nao ajuda a operagdo o fato de ela ocorrer no meio
de um processo para mudar a regulamentag¢ao do setor
elétrico, ja em consulta publica. Além disso, 0 aumento
de tarifas que decorrera da privatizacao, uma certeza
matematica, ndo a torna popular. Ha questdes
regulatorias sérias envolvidas. A mudanga estrutural do
setor e a privatizacdo sdo bem vindas, mas vendas
apressadas para fazer caixa nao foram exemplares no
passado.

Para fazer a privatizacao bem feita seria preciso que
0 gOVerno se concentrasse em poucos projetos e a eles
se dedicasse por inteiro. A falta de planejamento e a
incapacidade gerencial do Estado ndo mudam com um
passe de magica.

A venda de varias distribuidoras estdo na mira do
governo desde setembro de 2016 e s6 a da Celg se
efetivou. A concessao das rodovias BR 364 e 365 ja
vem do PAC e até hoje o governo ainda estd mudando
suas regras. O imbroglio das ferrovias Norte-Sul,
Ferrograo e Fiol dura anos, passou por mudancgas de
modelo e os trilhos pouco avancaram. A permissao pra
investimentos de mineragdo em uma reserva de 47 mil
km?2 na Floresta Amazonica, em meio a areas de
protecao ambiental e terras indigenas significa confusao




na certa - e mais desmatamento. Vender Congonhas, a
"joia da coroa", e deixar aeroportos menores na
dependéncia da Infraero traz risco de sucateamento dos
aeroportos menores, pouco ou nada rentaveis.

Uma boa parte dos projetos tem prazo de licitagdo
prevista a partir do segundo trimestre de 2018, ja em
meio ao turbilhdo eleitoral. A privatizacdo da Eletrobras
serd um teste politico e gerencial importante para o
governo do presidente Temer, cuja ambi¢ao maior, e
talvez tinica, € terminar bem. Podera ser, ao lado do teto
de gastos, um marco positivo de sua gestdo, que
encontrou a economia em frangalhos e marcos
regulatorios por refazer.

Mas os efeitos duradouros sobre as contas publicas
virdo mesmo de um teste anterior a da privatizagao da
Eletrobras, o da reforma da Previdéncia, que precisa
ser aprovada este ano. Uma coisa ndo exclui a outra,
mas a desestatizagao da Eletrobras, por mais necessaria
que seja, reduzird em pouca coisa uma divida que ndo
esta sob controle e que continuara aumentando sem parar
se arota dos gastos previdencidrios ndo for invertida.
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Uniao tera limite de voto na Eletrobras

Por Fernando Torres e Ivo
Ribeiro | De Sao Paulo

A forma de assegurar que o
governo nao conserve seu poder de
controle "de fato" sobre a Eletrobras
oficialmente desestatizada, ainda que
ele mantenha participacdo acionaria
relevante apds o planejado aumento
de capital, serd limitar o poder de
voto de qualquer acionista em
assembleia, inclusive da Unido, disse
uma fonte com conhecimento da
operagao.

Conforme publicou o Valor
ontem, em um cenario de aumento
de capital entre R$ R$ 20 bilhoes a
RS 30 bilhdes, como mencionado
pelo governo, a Unido, que tem hoje
direta e indiretamente 63% do
capital total da Eletrobras,
continuaria com uma participagao
acionaria acima de 30% das ag¢des,
o que lhe permitiria exercer, se
quisesse, o que se chama de
"controle minoritario", com indicacdo
da maioria dos conselheiros em
assembleia.

A limitagao do poder de voto, a
ser incluida numa reforma estatutaria,
¢ um dos itens que ainda tera que
ser definido. Restri¢ao semelhante é
adotada hoje por empresas como
Embraer, que fixa o limiteem 5%e
B3, que usa 7%. Mesmo que um
acionista tenha 20% ou 30% da
empresa, ele ndo consegue votar
com todas as acoes.

Direito de retirada de
preferencialistas pode dificultar
migracgéo da empresa para o Novo
Mercado

A mudanca estatutaria poderia
blindar a Eletrobras de voltar a ser
facilmente reestatizada até mesmo em
um futuro governo com outra
orienta¢do, dado que a Unido teria
que convencer os demais acionistas
arever essa limitacao estatutaria de
poder.

Segundo a fonte, se ainda pairam
muitas diividas no mercado sobre o
processo da privatizacdo da
Eletrobras ¢ porque quase nada esta
realmente definido.

Apesar de declaragdes de
ministros e planos anunciados por
representantes do acionista
controlador, o que existe de concreto
até agora ¢ a intengao do governo e
do comando da empresa de levar o
processo de privatizacdo adiante, que
foi formalizada com a inclusdo da
empresa no Programa de Parcerias
e Investimento (PPI).

Nao por outro motivo, os fatos
relevantes divulgados pela Eletrobras
no site da Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) sdo sucintos e
genéricos, sem entrar em detalhes de
como se dara a desestatizacdo da
empresa.

A ideiainicial envolve mesmo um
aumento de capital e a dilui¢do da

participag¢do da Unido. O plano ¢
usar o dinheiro levantado na oferta
de acdes para comprar o direito de
exploracao das 14 usinas que a
Eletrobras opera hoje sob o regime
de cotas - recebendo apenas como
prestadora de servico, uma tarifa fixa
em R$ 35 MWh.

Mas o valor da operagao ainda ¢
desconhecido, assim como o preco
de outorga que seria cobrado na
concessao pelo governo.

Nao existe defini¢do, tampouco,
se havera somente uma oferta
primaria de acdes ou se ela serd
combinada com uma secundaria,
com a Unido vendendo papéis.

Ha o desejo de levar a empresa
ao Novo Mercado, segmento da
bolsa em s6 existe agdes com direito
a voto, mas nao houve até agora
conversa sobre taxa de conversao
das preferenciais em ordinarias. Em
relacdo a esse ponto, um advogado
ouvido pelo Valor menciona que o
direito de retirada conferido a
acionistas preferencialistas pode ser
um empecilho a uma migragao
rapida. Caso discordem da
conversao, eles poderiam vender as
acdes a empresa pelo valor
patrimonial, que hoje estd em RS 34,
ante a cotacdo de R$ 21 ontem na
bolsa.

No limite, a conta total para a

Eletrobras poderia chegar a R$ 8
bilhdes, pre¢co muito alto para a
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companhia, que poderia buscar uma
alternativa semelhante a adotada
pela Vale, de propor uma conversao
voluntaria.

Em termos de cronograma para
a operacdo, o primeiro passo € o
conselho do PPI definir formalmente
como sera a desestatizagdo. A
expectativa € de que o processo leve
cerca de um més, disse a fonte. Entre
os pontos a ser definidos estd que
tipo de direito de veto a Unido terd
na companhia por meio da acgao
especial ou "golden share".

Além do exemplo da Embraer, o
governo deve avaliar modelos
adotados em antigas estatais elétricas
europeias.

Entre as tarefas que cabem ao
governo nesse "regime de melhores
esforgos" para realizar a operagao
aindaem 2018 esta o de conduzir a
agenda legislativa.

A primeira ¢ a publica¢do da
medida proviséria com 0 novo
modelo do setor elétrico, que
pretende desfazer as mudangas da
MP 579. A outra € possivelmente ter
que mudar a lei que criou a Eletrobras
e que preve que a Unido tenha que
reter 51% das agdes com direito a
voto.

No caminho, além de possivel
resisténcia no Congresso Nacional,
0 governo pode esbarrar em entraves
no Tribunal de Contas da Unido
(TCU), que pode se opor ao modelo
em que o governo define o prego de
outorga das usinas e da direito de

preferéncia para a Eletrobras (que
ndo sera mais estatal) para ficar com
as concessoes, em vez de realizar um
leilao aberto. Este ¢ o fator
"imponderavel", diz a fonte.

No plano empresarial, a
preparacdo de uma oferta de agdes
subsequente ¢ algo que leva cerca
de dois meses, entdo esse nao seria
um empecilho para o plano.

Um desafio maior seria fazer a
cisdo de Itaipu e Eletronuclear e,
antes disso, conseguir realizar com
sucesso a venda das distribuidoras
deficitarias que operam na regiao
Norte do pais.

No caso da cisdo, se for adotado
um modelo em que ndo ha
responsabilidade solidaria entre as
duas partes apds a segregacao, os
credores tém 90 dias para se opor a
separagdo proposta. Esse prazo ¢
importante diante da pressa do
governo de realizar o processo ainda
em 2018.

A decisdo pela privatizagao da
Eletrobras, segundo o Valor apurou,
decorre do impedimento legal de que
uma usina que fosse tirada do sistema
de cotas, como prevé o novo
modelo do setor, fosse assumida por
uma estatal.

Assim, ainda que fosse
indenizada no primeiro momento, a
Eletrobras ficaria sem os ativos, mas
ainda com os empregados e os
passivos. Com a desestatizagdo, a
empresa pode ficar com as usinas.
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Sindicatos temem demissoes
e preparam protestos

Por Rodrigo Polito | Do Rio

O diretor da Associagao dos
Empregados da Eletrobras (Aeel) e
do Sindicato dos Trabalhadores nas
Empresas de Energia do Rio de
Janeiro e Regido (Sintergia-RJ),
Emanuel Torres, afirmou ontem que,
caso o controle da Eletrobras seja
de fato privatizado, a tendéncia ¢
que haja uma demissdo em massa
nacompanhia. O sindicalista lembrou
historia recente de empresas
privatizadas no Brasil, em casos em
que apds a desestatizacdo
aconteceram desligamentos de
funcionarios.

" A Historia mostrou para a gente
que privatizando a empresa, havera
demissdes em massa. O capital
privado s6 vé nimeros, ndo quer
saber de qualidade", afirmou o
sindicalista.

Ele fez uma referéncia a
distribuidora carioca Light,
lembrando que antes de ser
privatizada, a empresa possuia 11
mil empregados. "Hoje elatem 2,5
mil funcionarios. O restante ¢ tudo
terceirizado", completou.

Torres contou que a Eletrobras
fechou recentemente um programa

de aposentadoria incentivada, no
qual serdo cortados 2 mil
funcionarios, de um total de 21 mil
do sistema Eletrobras.

O sindicalista lembrou que a
estatal elétrica ja sinalizou com a
criacdo de um programa de
demissao voluntaria para este
semestre, mesmo antes do aniincio
de privatizacao.

"A empresa [Eletrobras] ja fechou
esse programa [de aposentadoria
incentivada] e agora esta dizendo que
vai soltar mais um [de demissao
voluntarial."

Lembrando que os sindicatos sao
contra a privatizagao do controle da
Eletrobras e a proposta anterior de
venda das 14 hidrelétricas antigas
que tiveram a concessao renovada,
Torres contou que a Aeel e o
Sintergia fardo uma manifesta¢do no
inicio da tarde em frente ao escritdrio
da Eletrobras no centro do Rio.

"Estamos fazendo varias acoes
para mobilizar os trabalhadores",
afirmou. Ele contou que no proximo
dia 30 os sindicatos do setor elétrico
se reunirdo em Brasilia para definir
um calendario de manifestagdes para
ser colocado em pratica em
setembro.

EMPRESAS
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Os dados do ministro

O governo nao sabe quantos
servidores publicos ganham acima do
teto constitucional, porque para isso
0 executivo precisaria ter os dados
dos outros poderes e ndo tem, mas a
estimativa € que se fosse respeitado
0 teto o pais economizaria R$ 750
milhdes por ano. Quem diz ¢ o
ministro do Planejamento, Dyogo
Oliveira. "E uma estimativa
conservadora. Pode ser muito mais."

Entrevistei o ministro sobre alguns
dos varios temas que estdo em debate
em sua area. Ele admite, por exemplo,
que o BNDES pode vir a financiar a
Cemig na compra das usinas.
Segundo ele, o leilao esta mantido
para o dia 27 de setembro, mas até o
dia 30 de agosto as conversas com a
Cemig continuam. A estatal mineira
argumenta que em trés das quatro
hidrelétricas cujas concessdes nao
foram renovadas no governo Dilma
ha uma clausula estabelecendo a
renovacao automatica. Mas o
governo colocou as usinas para serem
leiloadas ¢ ja conta com o dinheiro
para o fechamento da meta este ano:

— O leilao nao esta suspenso, mas
até o dia 30 a Cemig me garantiu que
apresentara uma estrutura financeira
solida. Nos ndao temos nenhum
problema que a Cemig compre essas
usinas, mas nao podemos abrir mao
do dinheiro delas. Se o BNDES
decidir apoiar a Cemig dentro desse
projeto, ndo vamos intervir. Nao
vamos impedir o banco de fazer um
bom negocio.

O ministro diz que o governo tem

condi¢des de tocar a privatizagdo da
Eletrobras e dos outros 57 projetos de
privatizag@o que foram anunciados.
Segundo ele, sdo equipes diferentes
trabalhando e em algumas areas ja ha
a modelagem testada. Existem
equipes especializadas em cada tipo
de operacao. Diz que na area das
linhas de transmissao, por exemplo,
serdo 11 projetos privatizados, mas da
outra vez foram 30: — Sdo coisas que
a gente ja fez em grande volume. As
equipes ja tém experiéncia e sabem
fazer com tranquilidade. O que ¢
importante ¢ mostrar a corre¢ao de
fazer isso.

Perguntei se o processo da
Eletrobras, tdo comemorado no
mercado, ndo poderia parar por
pressao politica. Ja ha pressoes para
que se tire a Chesfpor exemplo:— A
Eletrobras esta com dificuldade de
cumprir seus proprios planos de
investimento, para desenvolver suas
atividades, e através desse
mecanismo ela passa a um patamar
diferente de acesso a recursos.
Importante mencionar que uma das
partes da modelagem ¢ exatamente a
revitalizacdo do Rio Sao Francisco.
Entdo parte do ganho da privatizagao
sera revertido para investimento na
area da Chesf. Esse era o projeto que
o governo vinha realizando com
dificuldade, por limitagdes
orgamentarias.

Perguntei se o pais escapa de um
aumento de impostos, € 0 ministro ndo
afirmou que sim nem garantiu que
ndo. Disse que a carga tributaria nao
aumentou. Pelo contrario: — Nos

tinhamos uma média historica de
22.,4% do PIB de arrecadacao federal
ends estamos indo para 20% em 2018.
Uma perda de 2,4 pontos percentuais
do PIB, traduzindo em dinheiro, algo
como R$ 150 bilhdes. Nao digo que
0s impostos vao aumentar, mas para
que se tenha uma discussao objetiva
sobre as coisas nos temos que falar
com 0s nUmeros.

E o ministro apresentou nimeros
sobre a necessidade da reforma da
Previdéncia. A despesa da
Previdéncia total € de R$ 730 bilhoes,
e isso corresponde a 57% da despesa
total do governo. Era 50% em 2010.
Do ano passado para este ano, a
Previdéncia aumentou em R$ 50
bilhdes. Como o investimento total do
governo sera R$ 25 bi, s6 o acréscimo
da despesa da Previdéncia € o dobro
do que o setor publico investe. O INSS
tem um déficit de R$ 185 bilhdes, mas
atende a 30 milhoes de aposentados
e pensionistas. O déficit da
Previdéncia dos servidores federais €
de RS 75 bilhdes para atender apenas
um milhdo de aposentados e
pensionistas: — E uma desproporgio
muito grande. Quem ganha salario
minimo ja se aposenta com quase 65
anos. O aposentado do setor publico
se aposenta mais cedo e ganhando
mais. A reforma ¢ para equilibrar e
ter mais justica no sistema.

Ele disse que a negociagdo para a
reforma da Previdéncia dos militares
prossegue e justificou o fato de eles
terem sido poupados do congelamento
dos salarios afirmando que eles
ganham menos que os servidores
Civis.
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Cronograma ¢ corrida contra o tempo

Sem modelo definido de
privatizacdo, analistas veem risco
de contégio da elei¢cdo. Meirelles
nega impacto

Glauce Cavalcanti, Manoel
Ventura e Chico Prado

-Rio, Brasilia e Sao Paulo- O
ambicioso  programa  de
privatizacdes anunciado pelo
governo, que prevé a concessao de
57 projetos, concentra boa parte
dos leildes no segundo semestre de
2018, fim do governo Michel Temer
e periodo de elei¢des. Dos 22
setores listados pelo Programa de
Parcerias e Investimentos (PPI), 12
tém leildes previstos para o segundo
semestre do ano que vem, como a
licitag@o de 14 aeroportos, incluindo
Congonhas e a venda da
participacao de 49% da Infraero nos
terminais de Brasilia, Confins (Belo
Horizonte), Galedo e Guarulhos.

Na avaliagao dos especialistas, o
cronograma definido pelo governo
¢, em tese, vidvel. Mas, na pratica,
afirmam que dificilmente ele sera
cumprido. Para concretizar seus
planos, o governo tera de superar
entraves que vao desde a costura da
modelagem da concessdo dos
projetos, o preparo das empresas
que serao vendidas — o que inclui
mapear passivos diversos — e,
principalmente, as eleicdes de 2018.
As privatizagdes devem se tornar
parte da agenda da disputa eleitoral.
E o perfil dos candidatos com

maiores chances de assumir o cargo
pode afetar o valor dos projetos.
Mesmo assim, o ministro da
Fazenda, Henrique Meirelles, negou
ontem que a elei¢do possa afetar os
planos do governo.

— Apesar da situagao do Brasil,
0 pais continua a ser atraente para o
investimento estrangeiro. E ha
liquidez no mercado internacional —
avalia Claudio Frischtack, socio da
Inter.B Consultoria. — Mas o
ambiente politico-econdémico em
2018 sera determinante. Se, em
meados de 2018, tivermos um
candidato de perfil populista, seja de
direita ou de esquerda, com chances
reais de vencer a eleigao, isso pode
dificultar o processo. Caso o
candidato mais forte tenha uma
agenda mais liberal e reformista, os
ativos dardo um salto em valor.

PARAMEIRELLES, AJUDAA
EVITAR ALTA DE IMPOSTO

Outros ativos que devem ser
licitados no segundo semestre sdo as
rodovias BR-153, entre Anapolis
(GO) e Alianca (TO) e BR-364,
entre Comodoro (MT) e Porto Velho
(RO), embora os projetos ainda
estejam em fase de estudo. No
mesmo periodo estdo previstas ainda
a privatiza¢do de empresas como
Casa da Moeda, Ceasaminas,
Casemg e Docas do Espirito Santo,
mas o governo ainda ndo explicou
como pretende vender essas estatais.
Na lista do segundo semestre

constam ainda concessdes dos
terminais portuarios de Belém, Vila
do Conde (PA), Paranaguéa (PR) e
Vitoria.

Para Renato Sucupira, socio da
consultoria BF Capital, cumprir o
cronograma seria factivel, ndo
fossem os entraves do proprio
governo:— Na préatica, ¢ muito
pouco provavel que seja possivel
privatizar os 57 ativos no prazo
anunciado pela ineficiéncia do poder
publico, do ponto de vista de quem
esta sendo vendido e de quem esta
querendo vender.

O aeroporto de Congonhas —e
o lote de aeroportos de modo geral
— e a Eletrobras, além da Casa da
Moeda, sao apontados como ativos
mais atraentes no pacote de projetos
selecionados pelo governo.

— Os ativos muito atraentes sao
aqueles que se financiam sozinhos,
com tarifa, que ndo precisam de
subsidio do governo. Pesa ainda ter
menos amarras, pedir menos
investimento. Se ja houve outras
privatizagdes realizadas no mesmo
segmento, como no de aeroportos,
também ajuda. J4 hd nogdo de prego,
interesse. A Eletrobras atende a tudo
isso, nao fosse o tamanho da
companhia — pondera Armando
Castelar, coordenador da area de
Economia Aplicada do Ibre/FGV.

Para Castelar, a agilidade com
que o governo consegue conduzir o

—
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processo de privatizacdo de um ativo
depende do volume de recursos de
que dispde para fazer isso, mas
também das condi¢des da empresa
em contratos e pendéncias diversas.
O cronograma so vira, de fato, com
as auditorias em curso, defende
Castelar: — Existe a proposta inicial.
Depois, vem muita negociacao. Nas
auditorias sdo encontradas
pendéncias trabalhistas, tributarias,
disputas judiciais, obrigagdes
contratuais. Se ha gente e recursos
para fazer isso, fica mais agil. Quanto
mais pendéncias resolvidas, maior
valor terd o negdcio. E define o
momento da venda.

O ministro da Fazenda, Henrique
Meirelles, afirmou ontem que a
privatizac¢do ¢ uma agenda nacional
e que o calendario eleitoral ndo
preocupa o governo. Segundo o
ministro, que participou de evento
promovido pelo jornal "Valor
Econdmico" em Sao Paulo, os leiloes
Ja estardo em andamento durante a
corrida presidencial de 2018: —
Todo o processo de licitagdo pra
chegar no leildo, os estudos técnicos
(estardo) em andamento, ¢ eu
acredito que o cronograma sera
cumprido.

Sobre a escolha do aeroporto de
Congonhas, em Sao Paulo, o
terminal mais lucrativo darede, como
um dos principais atrativos do
pacote de privatiza¢des, 0 ministro
respondeu que "ndo se privatiza
apenas o que da prejuizo"!—
Privatizando o que da lucro, o preco
¢ muito maior. O quanto que vai ser
arrecadado pelo Tesouro ¢ muito
mais — ponderou.

Meirelles afirmou ainda que, com
as privatizacdes, sAo menores as
chances de o pais ter de subir
impostos como alternativa de
arrecadacdo:— Nao ha duvida de
que as privatizagdes diminuem muito
ou até eliminam essa possibilidade
(de subir impostos), na medida em
que podem ser uma fonte de recursos
muito importante.

O governo tera de escolher o que
vai priorizar, destaca Pablo Sorj,
socio do escritorio Mattos Filho e
especialista em infraestrutura.— Tem
privatizacdes ja agendadas,
previstas, como os leildes do pré-sal,
de linhas de transmissdo e
aeroportos. Nos demais, até que
ponto veremos o apetite dos
investidores as vésperas das
elei¢oes? Nao se trata de
preocupa¢do com contrato ou
regras, mas com as condigdes
politico-economicas.

"NAO E UM MODELO
BY THE BOOK"

A adocdo da Taxa de Longo
Prazo (TLP), em substituicao a TJLP,
nos contratos do BNDES para
financiar investimentos pode
contribuir para qualificar os
investidores interessados nos ativos
em oferta. A taxa sera mais proxima
aos juros praticados no mercado,
limitando subsidios a empresas. —
O subsidio mascarava o que se
estava comprando. Transferia um
risco muito grande, mas com grande
remuneragdo. Antes, exigia um
prémio de risco enorme. Agora, o

investidor contrata sabendo o que vai
pagar. D4 para calcular melhor o
prego da tarifa. E vai qualificar o
mercado investidor — diz Castelar.

Frischtack também considera a
aprovacao da TLP importante para
o processo.— O governo ndo tem
de subsidiar a venda. E o mercado
quem tem de decidir. Sem o BNDES,
0 preco ndo vai ser tao bom. Entdo,
¢ preciso fazer o dever de casa. O
banco continuara a ter um papel
determinante na modelagem de
negocios.

O foco, defende Renato
Sucupira, deve estar na qualidade do
processo. — O Ultimo leilao de
aeroportos (Fortaleza, Floriandpolis,
Salvador e Porto Alegre) foi o mais
bem-sucedido até aqui. Atraiu
operadores tradicionais
internacionais, que nao estdo
vinculados as construtora, que
estavam interessadas apenas em
ganhar nas obras. Acabou o
beneficio do governo, vieram
operadoras qualificados.

Para Frischtack, o processo de
privatizacdo em curso ndo € o
melhor, mas € o possivel, diz, citando
o caso do setor aeroportudrio, no
qual avala que teria sido melhor
definir primeiro o modelo
aeroportudrio, determinar o papel da
Infraero e depois definir a
modelagem de privatizagdo. — Nao
¢ um modelo de privatizacdo by the
bo-ok porque nao vivemos num pais
by the book.
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Uma chance de recomecar

Capital e competéncia serdo mobilizados em
grande escala para o crescimento brasileiro, em
poucos anos, se 0 governo completar com sucesso as
privatizagdes e concessoOes anunciadas nesta semana.
Somada ao programa de ajuste fiscal e de reformas,
anova divisao de tarefas entre Estado e setor privado
podera criar a base de uma nova etapa de expansao e
de modernizagdo. Se o roteiro for seguido com
persisténcia e seriedade, a economia nacional se
aproximara dos melhores padrdes globais de
produtividade e competitividade. A mudanga podera
produzir efeitos amplamente positivos na criagao de
empregos € na elevacdo dos indicadores sociais.
Menos envolvido na producdo direta de bens e
servicos comercializaveis, o setor publico podera
concentrar esforgos e recursos financeiros em
atividades fundamentais para a elevag¢do das
condicdes de vida. Com agenda menos atulhada, o
Estado podera cuidar melhor de fun¢cdes como
educac¢do, saneamento, assisténcia a saude,
desenvolvimento cientifico e tecnoldgico, seguranca,
Justica e promocao internacional dos interesses
brasileiros.

Nao deixaré de planejar e de fixar linhas bésicas
para o desenvolvimento econdmico e social, mas
devera limitar-se a administracao de prioridades e a
regulacdo de atividades de interesse piblico. Nenhum
argumento estratégico poderia justificar a
permanéncia do Estado no controle da Eletrobras e
de outras empresas dedicadas a producao de servigos
e bens oferecidos de forma rotineira aos consumidores
— individuos ou corporagdes. Esse controle pode ter
sido 1util em outros momentos, quando faltavam
capitais ou interesse econdmico privado para a
implantagdo de industrias de importancia basica ou
de obras de infraestrutura. Isso ¢ passado. Razoes
para a presenga estatal desapareceram, enquanto se
multiplicaram motivos muito importantes para a
mudanca do modelo. A busca de racionalidade
econdmica e administrativa deveria ser suficiente,
como deve ter sido em varios outros paises.

Mas também seria preciso, no caso brasileiro,

despolitizar e desaparelhar a gestdo do enorme,
ineficiente e espoliado sistema estatal de producao
e, em alguns casos, de dominagdo de mercados.
Nenhuma operacao do tipo da Lava Jato podera,
mesmo conduzida com muita competéncia, apontar
quanto custou ao Brasil a permanéncia, por tanto
tempo, de uma rede estatal estrategicamente obsoleta,
politicamente loteada e economicamente ineficiente.
A pilhagem de recursos publicos, a bandalheira nos
contratos e o desperdicio em projetos mal feitos e
mal avaliados valeriam uma historia enorme, muito
mais ampla que a produzida por qualquer investigacao
policial. Mas essa historia ainda mostraria apenas
uma parte dos danos. Um balango completo deveria
incluir uma estimativa das perdas economicas e
sociais. Seria preciso levar em conta as oportunidades
perdidas, o distanciamento entre o Brasil e as
economias medianamente eficientes e os custos desse
atraso.

A mistura de recessdo, inflacao, crise fiscal e
desarranjo do Estado legada pela gestao petista € o
fecho dessa historia de erros e desmandos. O
programa de privatizagdes e de concessdes abre a
possibilidade de uma reorientagdo e regenera¢do
econdmica e administrativa. Mas o sucesso dessa
renovacdo dependerd de varias condigdes. A
qualidade dos projetos e o tempo gasto na preparagao
e na realizagdo dos leildes serdo obviamente
fundamentais. Mas a amplitude da mudanca dependera
também da aprovagdo e implantacdo da pauta de
reformas, tanto quanto possivel sem deformacao dos
projetos originais. Além disso, o governo tera de
mostrar competéncia e visao estratégica nos planos e
programas e na gestao de seus quadros. A curto prazo,
as privatizagdes e concessdes poderdo proporcionar
dezenas de bilhdes de reais para fortalecer as finangas
publicas. Em prazo pouco mais longo, poderdo
resultar na constru¢do de um pais efetivamente
moderno e eficiente. Nada compensara os muitos anos
perdidos com mas politicas, mas o Brasil podera,
finalmente, avan¢ar para um posto na primeira
divisao.
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Para garantir reforco no caixa até 2018,
governo deve acelerar tramite de leiloes

Privatizacdo. Ideia ¢ reduzir,
por exemplo, o prazo de entrega
das propostas para os projetos dos
atuais 100 dias para 60 dias,
garantindo que os recursos entrem
nos cofres da Unido até o fim do
ano que vem, ajudando no
cumprimento da meta fiscal

Renée Pereira

Para acelerar o leilao de alguns
projetos anunciados na quarta-
feira no novo pacote de
concessoes, 0 governo deve langar
mao de medidas como reduzir o
prazo de entrega das propostas.
Hoje, esse prazo ¢ de 100 dias, e
poderia cair para 60 dias, segundo
uma fonte ligada ao governo.

O objetivo € garantir que o
dinheiro arrecadado com as
licitagdes entre no caixa da Unido
até o fim de 2018 e contribua para
o alcance da meta fiscal.

A fixagdo de um prazo minimo
de 100 dias entre a publicagdo do
edital e a data do leildo era
apresentada pelos técnicos do
atual governo como um grande
avango em comparagao ao prazo
mais curto, normalmente de 30
dias, dos programas lancados pela

ex-presidente Dilma Rousseff. O
prazo mais longo, diziam, era
necessario para que os documentos
pudessem ser traduzidos para o
inglés e analisados por potenciais
investidores estrangeiros, o que
aumentaria a concorréncia. Daria
oportunidade, também, para que
empresas com regras corporativas
mais rigidas pudessem participar
dos leildes.

O pacote lancado esta semana
prevé a concessao de 57 projetos,
com previsdo de arrecadacdo de
RS 40 bilhdes. O plano foi bem
recebido no mercado,
principalmente por sinalizar a
inten¢do do governo de repassar
cada vez mais para a iniciativa
privada projetos que ndo tem mais
condi¢des de bancar. Mas, entre os
analistas, ha muitas dividas sobre
o que realmente o governo vai
conseguir licitar.

“A maior preocupagao € ter um
cronograma que seja realista”,
afirma o secretario Nacional de
Aviagdo Civil, Dario Rais Lopes.
Questionado sobre a informagao
de encurtar alguns prazos para
acelerar os leildes, ele disse
apenas que alguns ativos podem ter,
por exemplo,

Procedimentos de Manifestacao
de Interesse (PMI, uma espécie de
convocagdo para interessados em
desenvolver estudo de projetos)
mais longos ou mais curtos. “Mas,
na proxima semana, vamos discutir
melhor esse cronograma.”

Uma outra fonte, ligada ao
Programa de Parcerias de
Investimentos (PPI), afirma que,
embora a diretriz do PPI seja dar
um prazo mais extenso para o
investidor avaliar as condi¢des do
edital, alguns projetos menos
complexos podem ter o prazo
“sacrificado”. Para que o dinheiro
dos leildes entre nos co* fres do
governo até o fim deste mandato,
as licitagdes teriam de ser feitas
até outubro do ano que vem. Depois
desse prazo, ¢ bem possivel que a
arrecadac¢do entre efetivamente no
caixa s6 em 2019 - ou seja,ja no
proximo governo.

Nalista de projetos que
poderiam ter um “fast track”
(tramite rdpido) pode estar o
Aeroporto de Congonhas, que ja
tem alguns estudos em andamento,
e a propria venda dos 49% de
participacdo da Infraero nos
aeroportos licitados no passado.
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Temer tenta atrair chineses para concessoes

Em viagem na proxima semana,
presidente vai se reunir com
empresarios € espera conseguir
investidores para projetos de
energia

No pacote que vai levar a
investidores chineses na semana
que vem, o governo brasileiro vai
apresentar a oferta de leildo das
quatro usinas da Companhia
Energética de Minas Gerais
(Cemig): Miranda, Sdao Simao,
Volta Grande e Jaguara. A bancada
mineira tem pressionado para que
elas continuem sob o comando da
estatal mineira. Na comitiva do
presidente Michel Temer estara,
entre alguns parlamentares, o
deputado Fabio Ramalho (PMDB-
MGQG), que esta na linha de frente
daresisténcia ao leildo das usinas.

O programa de concessdo e
privatizacdo serad incluido em
todas as palestras que Temer fizer
para os empresarios chineses. Nas
reunides, os projetos de
privatizacao serdo apresentados
pela equipe do Programa de
Parcerias de Investimentos (P-PI),
coordenada pelo Secretario
Especial do programa, Adalberto
Vasconcellos.

O pacote que serd levado a
China vai destacar os projetos de
energia, que tém grande
possibilidade de participagao

chinesa. O governo também vai
“vender” aos asiaticos os projetos
nas areas de transportes, rodovias,
hidrovias, ferrovias, terminais
portudrios, € a Eletrobras.

O ministro de Relagdes
Exteriores, Aloysio Nunes,
comentou que a visita de Temer a
China sera importante
principalmente no campo
econdmico. A expectativa ¢ que
sejam anunciados grandes
investimentos, em varias areas.

De acordo com Tarcisio
Freitas, secretario de coordenagao
de projetos do PPI, que vai integrar
a comitiva brasileira em Pequim,
jéa esta agendada para o dia 1o. de
setembro uma reunido com a State
Power Investment Overseas
(Spic), que em junho deste ano
apresentou proposta para comprar
a participagdo da Cemig na
Hidrelétrica Santo Antonio, em
Rondonia.

Contra o tempo. Na avaliacao
de especialistas que acompanham
os processos de licitagdo no
Brasil, o governo precisa correr
para tirar todos os projetos do
papel até o fim deste mandato.
Primeiro por causa do tempo para
elaborar os estudos e a modelagem
do negbdcio e para resolver
divergéncias que sempre surgem
no meio do caminho. Mas ha outro

fator que deve pesar ainda mais no
andamento do processo: a questao
politica. No ano que vem, ha
elei¢oes e, conforme forem
surgindo os nomes de possiveis
candidatos a presidéncia, as
incertezas podem aumentar, afirma
o presidente da consultoria Inter.B,
Claudio Frischtak.

“Em meados de 2018 ja teremos
um quadro mais definido sobre os
candidatos e, se algum nome mais
populista ganhar forga, o programa
pode ser colocado em xeque.” Ele
acredita, porém, que ha ativos que
podem superar as incertezas
politicas, como o Aeroporto de
Congonhas, em Sao Paulo. “Os
numeros estdo disponiveis e 0s
investimentos nao devem ser muito
altos.”

O socio da area de
infraestrutura do L.O. Baptista
Advogados, Fernando Marcondes,
acredita que os resultados do
programa comecem a aparecer no
primeiro semestre de 2018, exceto
no caso das usinas da Cemig, que
0 governo quer licitar no més que
vem. “Se os editais forem lan¢ados
no primeiro semestre de 2018,
temos de contar mais uns quatro
meses para a realizacdo do leildo
(€ esse prazo que pode ser alterado
em alguns projetos)”, destaca. Mas
ele também avalia que a questdao
politica pode afetar os planos do

—)




—

governo.
Para o presidente da
Associacdao Brasileira de

Infraestrutura e Industrias de Base
(Abdib), Venilton Tadini, algumas
concessoes tém potencial para
sairem do papel mais rapido, como
¢ o caso da 3.a Rodada de blocos
do pré-sal. “Ja estd tudo
estruturado.” Ele elogiou a
decisdo de privatizar a Eletrobras,
que deve atrair fundos de
investimentos. Mas esse ¢ um
projeto que ainda nao tem nenhuma
modelagem estruturada./CARLA
Aratjo, TANIA MONTEIRO e
RENEE PEREIRA

PACOTE DE CONCESSOES

PREVISAD PREVISAO
EMPREENDIMENTOS DO EDITAL DO LEILAD
® 14 aeroportos, incluindo 2% tri 2018 32 tri 2018
Congonhas (SP)
® Venda da participag3o acionaria
da Infraero em 4 aeroportos
® 2 trechos de rodovias 3%tri 2018 4% tri 2018
® 3 terminais de GLP de Miramar 42 tri 2017 1¢ tri 2018
no Porto de Belém (PA)
® 7 terminais de granéis liquidos ~ 22 tri 2018 3% tri 2018
® Terminal de gréos em 2% tri 2018 3¢ tri 2018
Paranagua (PR)
® Renovagdo e investimentos em 12 tri 2018* -
terminais portuérios (2)
® Privatizagao da Codesa 3% tri 2018 4% tri 2018
® Usina de Jaguara (MG) 3% tri 2017 32 tri 2017
® 11 lotes de instalagbes de 49 tri 2017 4% tri 2017
transmissao
® 3% rodada de blocos sob regime 32 tri 2017 42 tri 2017
de parnlha no pré-sal
® 158 rodada de blocos para 12 tri 2018 29 tri 2018
axploragho e procugl
® 5 rodada de licitagbes de 29 tri 2018 29 tri 2018
campos terrestres maduros
e 40 rodada de blocos sob 19 tri 2018 2% tri 2018
reg|me de partllha no pré-sal
L] Prwatlzal;éu da Companhia de 3%tri 2018 4% tri 2018
Armazéns - S|lns do Estado de MG
© Prwatuzaqﬁo da Ceasa Minas 3% tri 2018 4% tri 2018
® PPPdaredede
telewmnmqbesdaAemutlca 3% tri 2018 4% tri 2018
L] Prwatlzagéo da Casa da Moeda 3% tri 2018 4% tri 2018
® Loterias instantaneas da Caixa  4® tri 2018 4% tri 2017

(Lotex)

*ASSINATURA DOCDHTRATO
FONTE: F91 o

NFOGRAFICOESTADM
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Infraero vé gastos de mais
de RS 3 bi com privatizacoes

A privatizacdo de terminais
aeroportuarios lucrativos da
Empresa Brasileira de
Infraestrutura Aeroportudria
(Infraero) vai gerar gastos extras
de mais de R$ 3 bilhdes para
manutencao do custeio da estatal
e mantera a empresa no vermelho
por mais de 15 anos, segundo
avaliacdo do presidente da
empresa.

O déficit anual previsto pela
Infraero ¢ de cerca de R$ 400
milhdes anuais. A informacgao
consta em oficio encaminhado
pelo presidente da empresa,
Antonio Claret de Oliveira, ao
ministro dos Transportes, Portos
e Aviag¢do Civil, Mauricio
Quintella Lessa.

Na quarta-feira, o governo
anunciou a intengao fazer 57
privatizagdes. No pacote, além de
portos e empresas estatais, estdo

18 aeroportos, entre eles os de
Congonhas e do Recife, que sdo
lucrativos. No primeiro semestre,
o terminal de Congonhas teve R$
137 milhdes de lucro e circularam
pelo aeroporto 10,4 milhdes de
passageiros, segundo a Infraero.
"Caso o governo decida pela
concessdo dos trés blocos de
aeroportos, conforme vem sendo
veiculado pela imprensa, esta
Empresa se tornara dependente de
recursos para a manutencao do seu
custeio", diz a nota.

O documento diz que, entre os
17 aeroportos superavitarios da
empresa, somente os terminais de
Curitiba, Recife, Congonhas e
Santos Dumont contribuem com
mais de 78% dos resultados.

Procurado, o Ministério do
Transporte ndo se pronunciou até
o fechamento desta reportagem.

ECONOMIA




