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Introducéo

O Brasil vem realizando diversas desestatizacdes hd mais de 30 anos,
incluindo-se modelos de venda de controle, vendas de participacdo minoritaria,
concessbes publicas e parcerias publico-privadas (administrativas ou
patrocinadas), presentes em todos os entes da federacdo. O primeiro formato
mais organizado se iniciou no Governo Sarney, perpassado pelos sete
presidentes posteriores, com diversas matizes ideoldgicas, até a atual
administracao.

Entretanto, as primeiras abordagens sobre os temas surgiram ainda no
governo militar, na gestdo do presidente Jodo Batista Figueiredo, quando da
criacdo do Programa Nacional de Desburocratizacdo (Decreto n 83.740/79) e
da Secretaria Especial de Controle das Empresas Estatais (SEST). Foi a
primeira manifestacdo concreta de uma preocupacdo com o gigantismo estatal,
com o claro objetivo de introduzir uma primeira agenda de reforma do Estado.?
A primeira “ Comissdo de Especial de Desestatizacdo”, criada em 1981
(Decreto Presidencial 86215/1981) fixou normas para transferéncia e
desinvestimentos das empresas controladas, identificando na ocasido 140
prontas para serem vendidas.®

A situacdo se amplifica nos primeiros anos do governo Sarney, em um
momento onde ja comecava a ficar mais clara a necessidade de redefinir o
papel do Estado no processo de desenvolvimento da economia, especialmente
com a persisténcia da inflacdo e dos fortes desequilibrios fiscais. Catapultado
pelos “ventos” privatistas de parte da Europa e das reformas do Leste Europeu,
o governo da Nova Republica, desde 1985, tentou, com a edicdo de varios
decretos, ampliar o alcance do programa de venda das empresas. Muito
pressionado por grupos de interesses privados e sem uma alianga com o
legislativo, o programa so6 foi viavel pela acdo estruturada do Banco Nacional

! Este artigo é parte do livro “Reforma do Estado”, organizado por Fabio Giambiagi, Sérgio
Guimaraes Ferreira e Anténio Marcos H. Ambrdzio, a ser editado em 2020, pelo Grupo GEN.

2 “Em seu primeiro censo, a SEST identificou 505 instituicdes sob controle federal, sendo cerca
de metade delas (268) empresas estatais. Como evidéncia do processo caético de formacgéo
de estatais na década de 1970, é interessante observar que apenas 40 dessas empresas
estatais haviam sido criadas por lei. Das outras 228, exatamente um ter¢co eram empresas que
haviam pertencido ao setor privado e tinham sido assumidas pelo setor publico quando em
processo de faléncia” (Pinheiro e Oliveira Filho, 1991).

3 Ao fim do governo, foram alienadas 20 empresas, com uma receita total equivalente a apenas
US$ 190 milhdes. Os limites impostos eram grandes, como a limita¢céo ao capital estrangeiro.
Sem apoio politico, um quadro de grave recessdo, alta inflacdo e controle de precos, as
chances de sucesso de um programa dessa natureza eram baixas.



de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) e de seu bragco de
investimentos, a BNDESPAR, que identificaram ali a oportunidade de se
desfazer de ativos problematicos que desvirtuavam as fungbes primarias do
préprio banco. Foi também na gestdo Sarney que, pela primeira vez, se
associou a privatizacdo a reducédo do endividamento publico interno e externo
(via converséao de divida).

Este capitulo endereca sucintamente as experiéncias e o longo caminho
percorrido pelo Brasil no processo de desestatizacéo, hoje considerado um dos
maiores do mundo ocidental, arrecadando montante acumulado superior a US$
150 bilhdes.* Segregam-se as principais fases, motivacdes, mecanismos legais
adotados, aperfeicoamentos e retrocessos institucionais, bem como o0s
desafios da governanca, evidenciando os “ritos” e suas consequéncias.

A essa introducdo se seguem trés secdes. A primeira cobre o periodo
1990/2015. A segunda secao se inicia com a criacdo do Programa de Parcerias
Publico Privadas (PPl) em 2016 e vai até o final de 2018. A terceira secao
reine as Ultimas mudancas regulatorias, recolocando a agenda atual em
termos de aperfeicoamentos, ganhos de eficiéncia processual e tentativas de
reducdo das incertezas juridicas. Finalmente, na ultima secdo, apresentam-se
algumas conclusdes e propostas.

1990-2015: Inicio e maturidade

Podemos dividir o periodo que vai de 1990 a 2015 em trés fases. A primeira,
entre 1990 e 1994, cobrindo os governos Collor de Melo e Itamar Franco,
inaugura o Programa Nacional de Desestatizacdo (PND) e toda a soélida
governanca que se perpetuara até 2002.° A segunda se inicia mais claramente
com o governo Fernando Henriqgue Cardoso em 1995, em especial com a
regulamentacdo do Artigo 175 da Constituicdo, permitindo que as
desestatizacBes alcancassem os setores de servicos e infraestrutura. J4 na
terceira etapa, entre 2003 e 2015, com os governos Lula e Dilma, entramos em
um periodo de menor atividade, menos pragmatismo e de viés mais ideoldgico,
onde o papel do Estado como “empreendedor’” ou provedor volta a ser
considerado. Apesar da op¢do mais intervencionista, € nesse momento, em
2004, que se aprova a legislacédo das Parcerias Publico Privadas, o que muitos
consideraram um novo modelo de relacionamento do Estado com os
investimentos privados.

Entre 1990 e 2015, o resultado das privatizacdes atingiu US$ 106 bilhdes,
incluindo os ambitos federal e estadual (e ndo apenas com as receitas
advindas da venda dos ativos, como também com as dividas transferidas para
o comprador).® Foram alienadas 72 participacGes entre empresas controladas

4 Até 2018, entre vendas de controle, participagdes minoritarias, outorgas e transferéncias de
dividas, sem contar com a transferéncia de investimentos através das diversas concessoes e
parceiras publico privadas.

5> Sobre a legislagdo pioneira da época, ver BNDES (1990).

6 Os valores citados em dolares ao longo do texto referem-se a valores equivalentes da época ou a soma
em ddlares correntes do valor nessa divisa na data de concretizacdo de cada operagao.



(32), participacbes minoritarias (26), concessdes (7) e arrendamentos (7), sem
contar toda a venda do Sistema Telebras, outorgas de concessdes de
aproveitamentos hidroelétricos, linhas de transmissdo, rodovias federais e
aeroportos.’

O inicio do PND, lastreado na aprovacao da Lei 8031 de 1990, base de todas
as leis de desestatizacdo do pais, organizou de uma forma transparente e
estruturada a governanga e 0S mecanismos de alienacdo das empresas
escolhidas. Para que o sistema pudesse fluir de forma o mais imune possivel a
acertos politicos, foi criada uma Comissdo Diretora do Programa, ligada a
Presidéncia da Republica, com membros independentes de notério saber,
aprovados pelo Congresso, alguns ministros de Estado com pastas vinculadas
aos setores privatizaveis e o Presidente do BNDES, enquanto 6rgdo gestor do
PND.

Nessa questao, vale relembrar que o BNDES, mais do que a figura do gestor,
foi o principal lastro de processo. Com base em suas experiéncias prévias na
BNDESPAR nos anos 1980, o banco foi o condutor de todas as avaliacfes e
modelagens de vendas, gestor do Fundo Nacional de Desestatizacao,
renegociador de todos 0s ajustes prévios anteriores as vendas das empresas e
interlocutor privilegiado e eficaz com boa parte dos envolvidos — incluindo
sindicatos, funcionarios das estatais, politicos do Congresso, representantes de
investidores e o publico em geral. Dada a instituicdo e ordenacdo das
chamadas moedas de privatizacdo, o BNDES também atuou como financiador
e provedor desses titulos, que foram utilizados nos primeiros leildes em larga
escala. O fato da figura do presidente do BNDES ser o préprio presidente da
Comissdo simplificou a gestdo do programa e evitou capturas politicas, tao
comuns em processos desta natureza.

Essa primeira fase do programa veio no bojo de um conjunto amplo de
reformas de inspiracdo liberal, como na atual conjuntura, incluindo a maior
abertura da economia, reforma administrativa e maior internacionalizacdo dos
mercados de capitais.

Entre 1990 e 1992, incluiram-se 68 empresas no programa, foram
desestatizadas 18 em setores industriais como siderurgia, petroquimica e
fertilizantes, arrecadados aproximadamente US$ 4 bilhdes (entre alienacdes e
transferéncias de dividas para o setor privado) e realizadas as primeiras ofertas
a funcionarios e ao publico em geral. A preocupacédo com a delicada situacéo
fiscal foi um dos principais motores do programa, o que levou a um uso racional
dos recursos, direcionados integralmente para o abatimento de divida publica,
como forma de promover um grande encontro de contas.

Na sequéncia do governo Itamar Franco, apesar do impeachment de Collor de
Mello, o PND seguiu com os mesmos objetivos, mas liberando a venda para
estrangeiros de forma integral, assim como estabelecendo parametros para
recebimento dos recursos em moeda corrente. No curto espaco de tempo entre

7 Sobre as privatizagdes dos anos 90, ver Pinheiro e Fukasaku (2000).



1993 e 1994, apesar das resisténcias iniciais de natureza ideolégica do entdo
Presidente da Republica, o PND seguiu com a mesma estrutura de governanca
e arrecadou outros US$ 5 bilhdes, em 15 vendas de estatais, todas no setor
industrial, especialmente na siderurgia. Foi passado o controle desta
integralmente para maos privadas, incluindo a emblematica Companhia
Siderudrgica Nacional (CSN).

A eleicdo de Fernando Henrique Cardoso em 1994 e sua permanéncia até
2002 a frente da presidéncia proporcionaram uma relativa estabilidade na
decisdo politica de conducdo do PND, tendo sido introduzidas importantes
alteracOes e ampliacbes do programa. Em termos de governanca, criou-se o
Conselho Nacional de Desestatizagdao (CND), vinculado ao conjunto de
ministros e sem membros externos, mas com o mesmo papel definidor do
Presidente da Republica. O BNDES manteve seu protagonismo e estendeu seu
papel com a inclusdo da andlise de novos setores e a assessoria para demais
entes da Federacdo. Nesse periodo, o banco aprofundou seu papel de grande
financiador, com a estruturacdo de novas formas de financiamento.

A legislacdo ganhou cinco novas mudancas, que lancaram as condicdes legais
para os avancos futuros da desestatizacdo no Brasil, a saber: (i) a Lei das
Concessoes (Lei 8987/1995); (ii) a Lei 9491/1997, que revogou e alterou alguns
procedimentos da Lei base 8031/1990; (iii) a Lei Geral de Telecomunicagdes
(Lei 9472/1997), que permitiu a privatizagdo de todo o setor de
telecomunicacdes em 1998; (iv) a criagdo das agéncias reguladoras, sendo a
Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) em 1996, a Agéncia Nacional
de Telecomunicac6es (ANATEL) em 1997 e a Agéncia Nacional do Petréleo,
Gas Natural e Biocombustiveis (ANP) em 1998 as primeiras a serem criadas;
(v) a quebra do monopdlio estatal do petréleo, com a promulgacdo da Lei
9478/1997.8

A Lei das Concessodes, que regulamentou o Art. 175 da Constituicdo Federal,
tinha por objetivo dotar o Governo de um instrumento legal que permitisse a
fixacdo de regras gerais para que o Estado pudesse delegar a terceiros a
prestacdo de servicos publicos. A lei em si foi uma inovacdo, ao regular os
regimes juridicos da concessdo e permissdo para a prestacdo de servigcos
publicos nos ambitos federal, estadual e municipal.

O regime juridico da permissdo é semelhante ao da concessédo, exceto nos
seguintes aspectos: (a) a permissao é outorgada por prazo indeterminado, por
meio de assinatura de contrato ou termo de adeséo e pode ser revogada pelo
poder concedente a qualquer momento; (b) na permissdo, ndo é obrigatoria a
licitagdo na modalidade concorréncia; e (c) pessoas fisicas podem ser apenas
permissionarias. No resto, a lei aplica as permissées o disposto para as
concessoes.

8 A partir da entrada em vigor desta lei, as atividades de exploracdo, refino, transporte e
derivados, importagdo e exportacdo de petréleo e derivados, passaram a ser permitidas por
empresas constituidas sob as leis brasileiras e submetidas a regulacéo e fiscalizacdo da Uniao.



A Lei das ConcessOes, ao estabelecer os fundamentos dos direitos e
obrigacdes dos usuarios, flexibilizou a tendéncia anterior de que a prestacao de
servigcos publicos fosse executada em regime de monopodlio. Neste sentido, a
lei introduziu, quando possivel, a liberdade de escolha do fornecedor.

Além desses aspectos, a lei inovou em quatro pontos importantes. Primeiro,
todas as concessdes passaram a ter prazo determinado, renovando-se
mediante licitagdo. Segundo, ndo existiiam subsidios governamentais,
impondo-se ao concessionario o risco empresarial. Terceiro, o usuario deveria
participar oficialmente da fiscalizagdo da prestacdo dos servi¢cos. Quarto, no
que se refere a politica tarifaria, adotou-se o critério do preco definido em
contrato. Na revisdo das tarifas é que se deveria considerar a evolugdo dos
custos das concessionarias.®

Com a Lei das Concessoes, a agenda das privatizacdes se ampliou na direcdo
dos estados. Entre 1996 e 2002, foram vendidos o controle de 40 empresas em
setores como energia, gas, saneamento, transporte ferroviario e financeiro,
alienadas participacbes minoritarias e realizadas concessdes publicas em
rodovias.® Parte do esforco foi realizado pelos préprios estados e parte pelo
governo federal com auxilio do BNDES que, além de estruturar 0s processos,
teve um ativo papel de facilitador e de emprestador financeiro, lastreado nas
acOes das proprias empresas entéo privatizadas.

Durante essa fase arrecadou-se, sem o0 computo das outorgas nas
concessodes, 0 equivalente a US$ 28 bilhdes e foram transferidas dividas ao
setor privado no montante de US$ 7 bilhdes.

Os anos compreendidos entre 1997 e 2002 podem ser considerados 0s mais
relevantes do periodo. Ali, em plena maturidade do programa, o PND vendeu a
Companhia Vale do Rio Doce, bancos do porte do BANESPA e todo o sistema
Telebrds. Junto com algumas grandes empresas estaduais de energia,
diversas concessdes e uma parte de acBes da Petrobras que excediam o
controle da Unido'!, o programa arrecadou mais do que em toda a sua histéria.
Apesar da fragilidade financeira do pais e das elevadas taxas de juros reais no
periodo, foi um periodo onde o fluxo de capital estrangeiro inaugurou recordes,
mantidos ao longo dos anos seguintes. Foram as privatizagdes deste periodo
gue chancelaram e abriram as portas para que o Brasil se tornasse um dos
maiores receptores de investimentos externos do mundo.

% As privatizacdes no segmento de servi¢cos publicos se iniciaram em 1995 com a venda do
controle da Escelsa, a Central Elétrica do Estado do Espirito Santo, logo apés a
regulamentacdo da Lei das Concessfes, mas antes da criacdo da agéncia do setor, a ANEEL.
O primeiro contrato assinado de uma privatizagao de servigos publicos (Contrato de Concessao
001/95) se deu pelos novos controladores, duas holdings de investimentos financeiros, com a
participagdo de José Luiz Alqueres, ex-presidente da Eletrobrds e do autor deste capitulo
(respectivamente, presidentes das holdings IVEN e GTD), o Ministro da Minas e Energia, o
Diretor Geral do Departamento de Aguas e Energia Elétrica e o presidente da Escelsa, em 17
de julho de 1995.

10Ver PND (Relatérios de Atividades), varios anos.

11 Total arrecado de US$ 4,0 bilhes, onde pela primeira vez foram aceitos recursos do FGTS
na compra de acdes.



Duas marcas desse periodo ficaram registradas como aprendizados nos
processos de modelagem de venda. A primeira, ligada a formas de reduzir a
inseguranca juridica durante os leildes de venda. Havia na época uma ruidosa
resisténcia a privatizacdo, por parte de grupos articulados contrarios, que
criavam muitas vezes conflitos dentro e fora do governo (ou em oOrgao de
controles como o Tribunal de Contas da Unido), em especial nos embates com
o Judiciario. Com o uso frenético de liminares suspendendo leildes, e
colocando o processo sub judice, constituiram-se entdo defesas juridicas
eficazes contrarias as alegacdes de inconstitucionalidade do processo.

A segunda, com foco nas questbes ligadas aos riscos de concentracao
econdmica. Ao transferir ao setor privado empresas com grande participagéo
de mercado, em especial has concessdes de servi¢os publicos, varias medidas
tiveram que ser adotadas no sentido de aprimorar as regula¢cdes especificas
quanto a prestacdo e qualidade dos servicos — como tarifas e outros
elementos, que garantissem um equilibrio entre cliente e o prestador de
Servico.

O periodo 2003/2015 pode ser visto como um dos mais conturbados em termos
da definicdo de qual deveria ser o papel do Estado. A agenda foi dominada
pela nocdo de que o protagonismo do Estado deveria ser restabelecido como
forma de acelerar o crescimento. Apesar das evidentes restricbes fiscais do
pais, a gestdo do periodo se utilizou de mecanismos heterodoxos de
alavancagem financeira para suprir ou driblar a caréncia de recursos publicos.
N&o por coincidéncia, a divida publica saltou no fim do periodo e a propria
presidente Dilma Roussef teve seu mandato cassado por tais improbidades em
2015. A crenca em um novo modelo de politica econbmica distorceu a
presenca do Estado na vida econémica do pais.

Entretanto, faz-se notar que no inicio deste periodo houve um avanco positivo
na tentativa de atrair os investimentos privados, especialmente para a
infraestrutura. As Parcerias Publico-Privadas entraram em cena com as
edicdes das leis estaduais de Minas Gerais (Lei 14868/2003) e de S&o Paulo
(Lei 11.688/2004), mas foram consolidadas a nivel federal pela “Lei das PPPs”
(Lei 11.709/04).2 O conjunto dessas leis, em complemento a Lei das
Concessofes, permitiu a concessdo as empresas privadas da construcdo e
operacdo de infraestrutura que nado pudesse ser financiada exclusivamente
com tarifas cobradas dos usuarios — e, portanto, cujo projeto fosse dependente
de recursos fiscais para sua viabilizacdo.!® Apesar deste enorme progresso
regulatorio, as PPPs pouco avancaram (especialmente no ambito federal),
frustrando parte da expectativa original. Entretanto, o arcabouco legal é robusto
e passa atualmente por alteracdes, como serdo indicadas no final do artigo.'4

12 Aperfeicoada em 2012, quando da edicdo da Medida Proviséria 575, posteriormente
convertida na Lei 12.766/12.

13 Ver Oliveira, Marcato e Scazufa (2013).

14 para uma vis&o geral das experiéncias de PPPs a nivel nacional e internacional, ver Oliveira
e Oliveira Filho (2013).



A agenda de reformas do Estado, em especial das desestatiza¢gbes, sofreu
grande alteracdo. De um lado, foram realizadas diversas licitacdes e estudos
de concessao. Por outro lado, a participacdo do Estado aumentou, com a
criacdo de novas empresas estatais, realizacdes de diversos investimentos
minoritarios, como as participacbes do BNDES® nos moldes dos anos
1970/1980 ou com funding de longo prazo para determinados projetos, fora as
diversas revisbes regulatorias. Existia a crenca na suposta necessidade do
estimulo da economia se dar via o que se denominou Programa de Aceleracdo
do Crescimento (PAC), solucdo de fomento da infraestrutura com base na
articulacdo preponderante do Estado. Voltou, de certa maneira, a crenca no
duplo papel de um Estado Provedor e Regulador, sendo ele o artifice dos
“consertos” nas falhas de mercado, ao mesmo tempo em que comandaria
diretamente a decisdo de alocacao de recursos da economia.

No ambiente regulatério, duas grandes mudancas merecem nota, para revelar
a desordem que imperou. A primeira, ligada ao setor elétrico, com a edicdo da
Medida Proviséria 579. A MP 579, editada no fim de 2012, dando a origem a
Lei 12.783/2013, foi um divisor de aguas do setor e motivo de muita
instabilidade.® A principal motivacdo era uma reducdo nos precos da energia.
A lei passou a remunerar as usinas que aceitassem prorrogar as concessdes
apenas pela operacdo de manutencado dos equipamentos e ndo mais pelo valor
de venda de energia. Com a mudanca, houve uma queda imediata de 20% das
tarifas em 2013, mas a partir de 2015 a situacdo se reverteu e 0S precos
subiram muito acima da inflagdo. O prejuizo aos cofres publicos ultrapassou a
casa das dezenas de bilh6es de reais em poucos anos, em valores correntes,
fruto em parte das indenizacfes ofertadas como contrapartida as empresas de
geracado e transmissdo que aceitaram antecipar a renovacéo dos contratos.

A outra grande mudanca ocorreu no caso do petréleo, com a introducdo do
regime de partilha que passou a substituir na pratica o regime de concessao a
partir da Lei 12.351/2010, depois alterada pela Lei 13.365/2016. Enquanto o
modelo de energia buscava um “barateamento” no custo de energia para os
consumidores, num conceito quase “social’ de tarifagdo, no petréleo a tese
recaia sobre um viés de “beneficiar’ a Petrobras, com maiores reversoes de
recursos (definida a outorga, depois em numero adicional de barris de 6leo)
para o Estado brasileiro do que para as empresas internacionais de
exploracéo.

O resultado dessas medidas foi uma reducéo significativa dos investimentos
em ambos os setores, a0 aumentar a incerteza juridica e reduzir a atratividade
de retorno do investimento privado. A consequéncia imediata foi 0 aumento do

15 Aqui o principal exemplo foi o investimento realizado pelo BNDES na compra das ag6es da
Vale do Rio do Doce na gestdo de Carlos Lessa, tendo como justificativa a protecdo de
interesses nacionalistas, ditos estratégicos.

16 Para andlise detida desta e de outras medidas que interferiram no funcionamento do setor
elétrico, ver o capitulo de Joisa Dutra e Diogo Lisbona Romeiro neste livro.



endividamento de ambas estatais (Eletrobrds e Petrobrds) e perdas de
oportunidades de crescimento no longo prazo.'’

Durante este mesmo periodo, foram realizadas licitacbes de diversas
concessdes, como a de rodovias, instalagcbes de transmissdo de energia
elétrica, a modelagem e certame dos aeroportos (com uma participacéo
compulsoria minoritaria do Estado na figura da Infraero) e a privatizacdo do
Instituto de Resseguros do Brasil (IRB). Um ponto que vale a pena destacar em
relacdo a todas essas acdes é que a governanca dos processos e os “ritos” se
alteraram. O BNDES deixou de ser o centro “operacional”, apesar do papel de
gestor do PND e atuou apenas como articulador episodico, mas sobretudo
como financiador das etapas seguintes, junto aos vencedores das licitacdes.*®
O protagonismo esteve mais direcionado para as agéncias reguladoras, como
a ANEEL, ANAC, ANTT e a ANP, desde a definicdo das modelagens e editais
até os mecanismos de leildo. O BNDES passou a compartilhar decis6es, mas
sem ter poder de decisao final, apesar de toda sua experiéncia acumulada. O
PND saiu entdo da Avenida Chile e se instalou nos gabinetes de Brasilia, com
todos os riscos de cooptacéao politica disso decorrentes.

Vale mencionar que as reformas do Estado e as politicas de privatizacdo foram
uma das principais politicas em diversos continentes, entre os anos 1980 e
2016. O Brasil nunca esteve isolado. Pelo contrario, o seu foi sempre
considerado um dos mais bem-sucedidos e diversificados programas do
mundo. Dentre as licbes mais comumente observadas a partir da experiéncia
internacional, citamos as seguintes:

e Governos devem previamente se organizar melhor em termos
regulatorios e institucionais, antes de partir para vendas de ativos;

e A busca pela eficiéncia ndo necessariamente foi atingida no curto prazo
em todos os setores, mas a maioria das empresas apresentou melhoras
operacionais;

e A reducdo de subsidios auferidos pelas empresas publicas e o maior
recolhimento de impostos pelas empresas privatizadas beneficiou as
financas publicas;

e O abatimento da divida publica, apesar de politica dominante, ndo pode
ser isoladamente perseguido sem que aspectos de mais longo prazo,
como competicdo e mercados, sejam atacados simultaneamente.

17 Uma das caracteristicas introduzidas nessa gestdo, além da pratica generalizada de
modicidade tarifaria, independente dos retornos dos projetos (muitas vezes compensados por
um funding subsidiado), foi a obrigacdo de contetdo nacional na compra de equipamentos, em
particular no setor de petréleo e gas. O que deveria ser, num processo de privatizacdo, a busca
de eficiéncia operacional e da produtividade, tornou-se uma arma de nacionalismo e privilégios
para grupos locais, com consequente efeito sobre precos e qualidade dos insumos.

18 Com programas paralelos como o do FI-FGTS gerido pela Caixa Econdmica Federal, onde
havia escolhas de projetos especificos, com investimento direto em equities em diversos
projetos de infraestrutura.



2015-2018: O PPl e o retorno do protagonismo privado

Com o inicio do governo Temer, em maio de 2016, rompeu-se o ciclo anterior.
A deterioracdo das financas publicas, a ameaca inflacionaria, o crescente
desemprego e a drastica contracdo do nivel de atividade impuseram uma
agenda urgente de controle de gastos publicos, reducdo de subsidios e
realismo monetéario. Em dois anos foram adotadas diversas medidas, com
apoio do Congresso, que restabeleceram alguns principios pré-2003 de
inspiragéo mais liberal e menos intervencionista. Foram realizadas a Reforma
Trabalhista em 2017; foi a aprovada em 2016 a PEC do Teto de Gastos;
iniciou-se o debate da Reforma da Previdéncia; foi proposto o modelo de
privatizacao de Eletrobras; passou no Congresso o projeto de terceirizacdo em
todas as  atividades das empresas; conseguiu-se aprovar o fim da
obrigatoriedade da Petrobras ser sdcia e Unica operadora de todos os campos
de exploracéo de petréleo, no pré-sal; disciplinou-se a governanca das estatais
com a aprovagdo das Lei das Estatais (Lei.13.303/2016); e redefiniu-se o
papel do BNDES, criando-se a TLP (no lugar da TJLP) e assim, extinguindo
paulatinamente os subsidios implicitos em suas politicas operacionais.

A percepcdo de que o papel do setor publico como poupador, provedor ou
investidor de longo prazo tinha se exaurido definitivamente desencadeou uma
agenda pragmatica de tentativa de recuperag¢do do investimento privado. No
Gréfico 17.1 é possivel ver a dramaticidade da queda do investimento publico
nos investimentos de infraestrutura, como proporc¢éo do investimento total, nos
altimos 10 anos.

Gréfico 17.1: Participacdo do setor publico nos investimentos em
infraestrutura, 2010-2019 (% do total)
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Fonte: Inter.B (2019) e estimativas préprias.

Foi no bojo dessas transformacgdes que foi criado o Programa de Parcerias de
Investimentos (PPI) através da Lei 13.334 de 2016, visando a melhor interacao



entre o setor privado e o Estado, no que tange aos investimentos em
infraestrutura. A intencdo foi estabelecer um novo fluxo de governanca e
priorizacdo de agendas, mediante privatizacdes, concesstes ou PPPs. A lei
instituiu duas estruturas principais: o Conselho de Programa de Parcerias de
Investimentos da Presidéncia da Republica (CPPI) e a Secretaria Especial do
Programa de Parcerias de Investimentos da Presidéncia da Republica (SPPI),°
alocada dentro da Secretaria Geral da presidéncia da Republica®®.

Apbs a publicacdo da Lei, o Conselho do PPI?! passou a ser o principal 6rgdo
de articulacdo e decisdo acerca das participacdes privadas em investimentos
de infraestrutura e servicos publicos no Brasil. Ele passou a acumular, em
termos de governanga, as competéncias do Conselho Gestor de PPPs
(CGPPP-Lei 11.079/2014), do Conselho Nacional de Integracdo de Politicas de
Transporte e do antigo Conselho Nacional de Desestatizagao. A unificagao de
todas essas responsabilidades, ao gerar a centralizacdo do processo decisorio,
incluindo o alinhamento prévio com todos os 6rgdos de controle, definiu todas
as estruturas e priorizacdes necessarias para dar conta de qualquer projeto de
concessao, PPP ou privatizacdo. Até o final de 2018, foram qualificados 193
projetos no PPI, dos quais 124 concluidos, garantindo ao Governo Federal
aproximadamente R$ 47 bilhdes em outorgas e projetando nos proximos 30
anos investimentos adicionais de R$ 253 bilhdes em diversos setores de
infraestrutura como energia, 0leo e gas, portos, rodovias e aeroportos (83%
vindo do segmento de 6leo e gas).

Ajustes, incertezas e as novas agendas

O governo Bolsonaro, que assumiu em janeiro de 2019, trouxe em sua
bagagem uma agenda liberal mais radical, com nova conotacao ideolégica e
uma ideia significativa de reducédo veloz do papel do Estado na economia. As
primeiras projecoes de arrecadagcdo anunciadas, ainda que algo exageradas,
denotaram um comprometimento do Executivo, em especial do Ministérios da
Economia e da Infraestrutura, com o projeto. Beneficiado pelos avancos do
governo Temer na agenda e realizagbes do PPI, o novo governo herdou néo

19 A SPPI é um 6rgéo de coordenacdo, monitoramento, avaliacdo e supervisdo, que atua em
apoio a ministérios e as Agéncias Reguladoras para a execucao do Programa, além de
coordenar e secretariar as reunides do Conselho. Ver PPI (2019), p. 14.

20 0 BNDES, representado pelo seu presidente dentro do 6rgdo colegiado do CPPI,
permaneceu como assessor do processo de desestatizacdo. Na nova governanca, ele ndo
voltou a ocupar sua funcéo histérica observada entre 1990 e 2002, como visto anteriormente. E
chamado a participar, mas com “missdes”, tendo que conciliar suas visdes e recomendacdes
com as das agéncias reguladoras, os 6rgdos do PPI e alguns dos ministérios envolvidos.
Nesse sentido, seu papel € menor e a causa do processo ter perdido velocidade, dadas tantas
pecas que precisam se articular simultaneamente.

2L “Muito embora tenha competéncia para opinar pela qualificagdo de empreendimentos no
Programa o CPPI ndo substitui os ministérios e as agéncias reguladoras em suas
competéncias legais sobre a realizacdo de estudos de viabilidade técnica. Econdmico-
financeira, ambiental e juridica, bem como a construcdo de minutas de edital e contrato
aplicados a cada empreendimento” (PPI, 2019, p. 14).



apenas a estrutura de governanca montada, como alguns dos processos que
estavam em fase adiantada de execucdo. A manutencdo dos objetivos iniciais
permitiu a realizacdo rapida de alguns leildes e desestatizacdes, logo nos
primeiros meses de governo.

Entretanto, algumas mudancas do organograma interno em alguns ministérios
mais confundiram que aceleraram a ampliacdo da programacéo e execucao de
novas vendas, num primeiro momento.?? Apesar de algumas dificuldades em
avancar em frentes importantes como no saneamento,?®> o encaminhamento
das discussbes da privatizacdo da Eletrobras, a disposicéo firme de alterar o
regime de partilha do petroleo e a definicdo de novas listagens de empresas
alvos de privatizacéo séo itens promissores da agenda.?*

O Jdltimo Boletim das empresas Estatais Federais da Secretaria de
Coordenacéo e Governanca das Empresas Estatais (SEST) apontava ainda um
namero significativo de empresas passiveis de venda, apesar dos resultados
da bem-sucedida politica de privatizacbes desde 1990. Atualmente, sé&o
contabilizadas 208 empresas estatais federais, sendo 46 de controle direto (ver
Grafico 17.2) e 162 de controle indireto (sendo que os conglomerados Banco
do Brasil, BNDES, Caixa Econdmica Federal, Eletrobras e Petrobras
representam mais de 90% dos Ativos Totais e do Patriménio Liquido das
empresas listadas). Das empresas de controle direto, 18 sédo dependentes do
Tesouro Nacional. A Eletrobras é a que possui 0 maior nimero de subsidiérias,
dada as estruturagdes de SPEs por projetos no segmento de energia. Cumpre
ressaltar que uma parte importante das empresas tem pouca relevancia
econdbmica (em termos de avaliacdo de venda), mas ainda sdo fontes de

2 A superposicéo de objetivos com a criagdo de Secretarias como a de Desestatizagéo dentro
do Ministério da Economia, sem estrutura técnica e desarticulada do resto do PPI; as diversas
declaracbes dubias no ambito palaciano; 0 vacuo no preenchimento de diretorias em
determinadas Agéncias e as mdultiplas mudancas nas diretorias do BNDES, vem retardando
medidas simples que poderiam estar ja vigentes operacionalmente. A discussdo sobre a
possivel lentiddo do programa provém mais de uma certa inexperiéncia em lidar com a coisa
publica e os orgdos de controle do que de atos ligados a ineficiéncia dos processos. Como
visto ao longo do artigo, o Brasil possui ampla experiéncia no tema e arcabouco legal testado.
Acelerar 0 processo com shortcuts circunstanciais pode causar mais danos que vantagens. E
melhor aprender com o passado e entender melhor os “ritos” estabelecidos.

23 Quando caducou a MP do Saneamento (MP 868/2019), editada no governo Temer, ela foi
substituida em seguida por um projeto de lei, rapidamente aprovado em plenario do Senado
Federal em junho de 2019, atualizando o marco regulatério do setor e que até a producéo
deste capitulo encontrava-se em tramitagdo em Comissao Especial da Camara de Deputados
(PL 3.261/2019).

40 governo vem tentando listar o maior numero possivel de ativos passiveis de serem
alienados. Na dUltima estimativa, considerando todas as participagBes diretas, indiretas,
coligadas e minoritarias, estimou um total de 637, incluindo 132 da Petrobras e 102
participacbes minoritarias da BNDESPAR. Muitas sdo empresas ndo operacionais. Em
paralelo, até outubro de 2019, arrecadou quase R$92 hilh6es em operagdes de venda de
ac6es do IRB, Banco do Brasil, Petrobras, BB Seguridade, BR Distribuidoras, Liquigas e
Neoenergia, entre outras.



gastos que podem ser suprimidos. O Grafico 17.3 detalha em numeros a
alocacao das empresas por areas de atuacao.

Gréafico 17.2: Empresas estatais federais de controle direto — Orgdo Supervisor

(Decreto n° 9.660, de 1.° de janeiro de 2019)
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Fonte: SEST (2019).

Gréafico 17.3: Empresas Estatais por Area de Atuacao:(2019)
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Fonte: SEST (2019).

Um ponto de extrema importancia com a chegada do novo governo e com o
apoio do Congresso, tem sido a retomada de alteracdes e revisdes relevantes



da legislacdo. Tais mudangas apontam na direcdo correta da modernizacao
dos processos e da mitigacdo da inseguranca juridica. Apesar do longo tramite
legislativo e da constante alternancia de membros dos 6rgdos executivos, a
agenda reformista vem ganhando pontos importantes na atracdo potencial de
investimentos privados e ganhos de eficiéncia e governanca dos novos
investimentos. A seguir, selecionam-se trés importantes marcos que
demonstram o comprometimento com essas intencdes e que revelam um
pragmatismo reformista.

1) Telecomunicag¢des: PLC 79/2016 e Lei 13.879/2019

Um exemplo de quanto € importante um processo continuo de revisao
regulatoria € o caso recente da aprovacao definitiva da PLC 79/2016 referente
as telecomunicacdes, que deu origem a Lei n° 13.879 de 2019.° A mudanca
na regulacdo, a mais importante de setor em mais de 20 anos, atualiza e
adequa ela para um novo quadro de mudancas tecnolégicas, abrindo espaco
para um volume maior e necessario de investimentos que estavam
parcialmente paralisados até entdo, tamanha a desconfianca acerca das
renovacles que se aproximavam em 2025. A nova norma estabelece um novo
padrdo de outorga de servi¢os de telecomunicac¢des, transitando de um modelo
tradicional de concesséo para as grandes operadoras, como Oi e Vivo, para um
modelo de autorizacdo, como ja existente nas empresas celulares.

O modelo adotado originalmente teve lastro nos modelos de concessao de
telefonia fixa, como na maioria das privatizacdes e regulacdes europeias,?®
onde a questdo da universalizacdo da telefonia fixa e da telefonia publica eram
dominantes (“regime publico”). Esse modelo, entretanto, ndo acompanhou o
advento da internet movel e do crescimento exponencial da telefonia celular.
Sem alteracdo — e a luz do préprio desenvolvimento do mercado competidor —
as antigas empresas, sujeitas a regulacdo anterior, incorriam em maiores
custos e tinham a propria sustentabilidade ameacada a médio prazo.

Entre os itens alterados na nova legislagcdo estdo a conversdo das atuais
concessdes em autorizacdes; a modificacdo do regime de autorizagcdo do
direito de uso de radio frequéncia (permitindo renovacdes sucessivas) e a
extincdo do regime de reversibilidade dos bens (o que permitiia o0
encerramento de uma grande discussao interpretativa entre o Tribunal de
Contas da Unido (TCU) e a ANATEL acerca de a quem compete definir o
conceito de bens reversiveis no setor de telecomunicagdes).?’

% Alterando a Lei Geral de Telecomunicacgdes de 1997, que foi fundamental para a privatizacéo
do Sistema Telebrds em 1998.

% Por ocasido do processo de privatizacdo da Telebras (onde o autor presidiu e coordenou o
consércio de bancos e assessores responsaveis pela avaliagdo e modelagem de venda), o
governo, na figura do Ministério de Telecomunicacdes e da ANATEL, decidiu por bem seguir o
modelo tradicional de concessfes. Isso pode ser explicado pelo grau de incerteza tecnolégica
na ocasido, as necessidades da universalizacdo e as caracteristicas ainda incipientes, apesar
de promissoras, do mercado de telefonia celular. Ver Carvalho (2009).

27 Conforme Daniel Bogea, “o TCU adota uma concepgdo patrimonialista de concessao, que
considera como bens reversiveis a integralidade do acervo de bens da concesséo, desde seu



i) A Lei Geral das Agéncias Reguladoras e os Avancos Institucionais do
Estado

Com a aprovacdo da Lei 13.848/2019, chamada “Lei Geral das Agéncias
Reguladoras”, estabelecem-se as bases dos processos decisérios das
agéncias reguladoras, que careciam de um regime juridico adequado no pais.
Desde 2004 se discutia a pertinéncia de uma legislagdo com essas
caracteristicas. Apesar da longa tramitacdo no Congresso desde 2013, sua
aprovacgdo e sanc¢do presidencial recente constituiram um marco para o direito
regulatério no Brasil, reduzindo a inseguranca juridica no setor de servigos de
utilidade publica.

Dentro dos avancos institucionais (assim como os alcancados com a
aprovacdo das Leis das Estatais),?® podemos elencar:

1)Maior autonomia administrativa, financeira e orcamentaria das
agéncias, possibilitando que elas elaborem seu proprio orcamento
independente dos Ministérios aos quais estejam vinculadas;

2) Melhoria na transparéncia e nos mecanismos de acesso a
informacgdes, dando maior transparéncia e controle social a todo o
processo;

3) Obrigacdo das agéncias na elaboracdo regular de seu proprio
regulamento estratégico, em consonancia com a agenda regulatoria e
seu plano de gestdo anual,

4) Aprimoramento do processo decisOrio, mediante a instituicdo de
andlises de impacto regulatério (AIR), consultas e audiéncias publicas,?
como forma de incluir a sociedade e os setores na tomada de decisfes;

5) Obrigacéo de que quaisquer decisdes dos colegiados sejam tomadas
por maioria absoluta; e

6) Reducdo das interferéncias politicas e dos mecanismos de captura
politica, pela definicdo de que:

a) assim como na Lei das Estatais, serdo definidos requisitos minimos e
vedagcbes para a investidura de novos quadros. Serdo exigidas
qualificacdes técnicas e larga experiéncia profissional; e

inicio. O regulador, por sua vez, defende uma concepcao funcionalista de concessao,
afirmando serem reversiveis apenas os bens imprescindiveis para a continuidade e atualidade
dos servigcos concedidos. Ambos sustentam suas posicbes com base na LGT e em
dispositivos contratuais.” Ver Bogea (2019).

28 O capitulo de Marcelo Trindade, neste livro, aborda exclusivamente as novas legislacdes
tratando das agéncias reguladoras e das empresas estatais.

2 De acordo com o projeto “Regulagdao em Numeros”, da Escola de Direito Fundacao Getulio
Vargas-RJ, no Brasil as agéncias reguladoras possuem autonomia para estabelecer como se
dardo as audiéncias e consultas publicas, sendo que cada uma define independentemente
seus mecanismos proprios. Tal processo acaba por levar a assimetrias que prejudicam a
melhor compreensdo dos agentes envolvidos, distintamente dos Estados Unidos, onde todas
as audiéncias sao regidas pelas mesmas regras (Administrative Procedure Act). Ver FGV
(2018).



b) serdo criados instrumentos para a ocupacgdo temporéria de cadeiras,
por meio de regras de substituicdo, com preenchimento a partir de
servidores efetivos;

iii) A Relicitacdo de Concessfes — Lei 13.448/2019

A Lei 13.448/2019% disciplina a relicitacdo de empreendimentos explorados por
meio de concessdo nos setores rodoviario, ferroviario e aeroportuario. A lei
define por relicitagdo o procedimento que compreende a extingdo amigavel dos
contratos de parceria e a celebracdo de novo ajuste negocial para o
empreendimento, em novas condi¢des contratuais e com novos contratados,
mediante licitacdo promovida para esse fim.

A medida se destina as concessionarias de rodovias e aeroportos que estéo
enfrentando dificuldades em cumprir contratos, seja por causa da restricao de
crédito, de impactos da Operacdo Lava-Jato ou pela adversidade do cenario
econdmico.

A Lei prevé a realizacao de nova licitagdo de contratos em vigor caso estes nao
estejam sendo cumpridos pelos contratados, ou cujos contratados demonstrem
incapacidade de adimplir as obrigagdes contratuais ou financeiras assumidas.

A rigor, pela Lei de Concessdes, o regime aplicavel para extingdo dos contratos
seria 0 de caducidade, com base no descumprimento do contratado. A
extingdo por caducidade envolve um complexo processo administrativo e
culmina, muitas vezes, em discussdes judiciais, com a manutencdo da
atividade pelo contratado por longos periodos via liminar.

No novo modelo, o atual contratado deve concordar com a extingdo amigéavel.
No entanto, € possivel que ele ainda ndo conheca as condicbes de
indenizacdo, definidas apenas posteriormente. Trata-se de um ponto
importante, ja que a concessionaria ndo podera desfazer o acordo, em caso de
disputa sobre o valor indenizatorio.

Por outro lado, as partes poderdo submeter o célculo da indenizacdo a um
processo de arbitragem, conduzido em paralelo aos procedimentos para a nova
licitacdo. A lei busca claramente dar maior celeridade ao processo, pois
procura estabelecer formas mais modernas de resolugéo de conflito (rescisdo
amigavel e arbitragem), sobretudo em relacao a direitos patrimoniais.

Concluséo e propostas

Além de todas mudancas estruturais citadas acima, vale relacionar, a titulo de
sugestédo e recomendacdes, onze pontos que estardo provavelmente na pauta
de discussbes da reforma da Lei das Concessdes e das PPPs em analise na
Comisséo Especial na Camara dos Deputados, 3! a saber:

% Conversao da Medida Provisoéria n.° 752 ou “MP das Concessdes”.
31 As sugestfes aqui baseiam-se em trabalhos apresentados em discussdes da ABDIB: Ribeiro
e Nascimento (2019), Oliveira, Marcato e Scazufa (2013) e Oliveira e Oliveira Filho (2013).



1) Deferir pleitos de reequilibrios que séo devidos pelo poder concedente
ao concessionario em relacdo ao tempo de tramitacdo administrativa e
sobre a forma de definicdo do valor do desequilibrio

2) Estabelecer regra legal que torne nula a atribuicdo contratual de
rscos ao concessionario sobre eventos cujas ocorréncias ndo sao
controlaveis por ele. A atribuicAo de riscos ndo controlaveis aos
concessionarios contraria regras basicas de distribuicdo de riscos
contratuais;

3) Facilitar a transferéncia de controle de concessdes, tendo sido
concluido o financiamento de longo prazo e realizado desembolsos de
recursos previstos em contrato;

4) Viabilizar a reestruturacéo de concessoes pelos seus financiadores;*?

5) Redefinir mais claramente a relacao entre controladores e gestores da
Administracdo Publica, bem como deixar claro seus papéis, em especial
com Tribunais de Contas, Ministério Publico e Agéncias Reguladoras;

6) Unificar da melhor forma a governanca do programa de
desestatizacdes federal. Atualmente, existem no programa federal de
desestatizacbes o0 CGPPP — Conselho Gestor de PPP, o CND -
Conselho Nacional de Desestatizacao e o CPPI — Conselho do PPI;

7) Permitir que possa ser submetida a arbitragem a decisdo sobre
extingdo de contratos de concesséo ou PPPs. Atualmente, a extingdo de
um contrato desses sO pode ser apreciada pelo Poder Judiciario.
Deveria-se aproveitar que hoje ja € possivel, via arbitragem, a
indenizacao por investimentos ndo amortizados, decorrente da extincao
de um contrato e unificaria-se o0 conceito;

8) Ainda que polémico, dada a situacdo fiscal dos diversos entes da
Federacdo, dever-se-ia prever algum mecanismo em lei, em casos bem
delineados, onde se dé algum espaco para que o pagamento de uma
outorga seja utilizada (parcial ou integralmente) pelo Poder Concedente
em privatizagbes e concessdes para novos investimentos em
infraestrutura. Essa seria uma forma de “carimbar recursos” para
investimentos necessarios, ao menos onde nao exista capacidade
privada de atendimento ou a urgéncia social impere — e, de modo geral,
deve ser feito de forma complementar ao esforgo privado.

32 «sopre isso, vale considerar o Gnico caso no Brasil em que financiadores aceitaram

capitalizar os seus financiamentos e se tornarem controladores indiretos de uma empresa
holding de concessdes: a Igua Saneamento, que surgiu da conversdo pelos bancos em acdes
dos seus financiamentos a CAB Ambiental. Para a realizacdo da operacgdo, foi preciso a
conversacdo do passivo da concessiondria para com o poder publico (multas, descontos
tarifarios, direitos de reequilibrio do poder concedente contra as concessionarias) em
investimentos e diluicdo no tempo dos compromissos de execucdo desses investimentos por
meio da assinatura de um TAC — Termo de Ajuste de Conduta com o Ministério Publico do
Estado de Mato Grosso” (Ribeiro e Nascimento, 2019).



9) Elaborar mecanismos que facilitem formalmente tanto o reequilibrio
financeiro dos contratos, como a revisdo do escopo dos servigcos
prestados em caso de descumprimentos de obrigacbes do Poder
Concedente em PPPs ou concessdes. Uma sugestédo seria a criacao de
uma categoria de servicos essenciais em adicdo aos servicos normais,
ambos explicitos em contrato;

10) Flexibilizagdo do regime de contratacdo das unidades de PPPs. A
dificuldade em contratar consultores para estruturar e modelar projetos
pode ser um indicador de limitacdo para a expansdo das PPPs.
Reformar as unidades de PPPs mediante a criacdo de um regime de
gestdo proprio e assessoramento técnico para estados e municipios
pode ser parte da solucéo; e

11) Estimular a difusdo dos beneficios das concessbes e PPPs em
diversas instancias da sociedade. Isso envolveria ndo apenas o estimulo
da incluséo e criacdo de cursos académicos sobre o tema (o0 que ja esta
em curso em algumas universidades), mas também realizar um amplo
trabalho de esclarecimento e educacéo para entidades de controle como
o TCU, Tribunais de Contas dos entes federativos e Controladoria-Geral
da Unido (CGU), como também no judiciario e nos diversos escalfes do
executivo, de todos os entes da federacao.

Por fim, € importante afirmar que o pais caminhou e avangcou muito em varias
frentes nesses ultimos 30 anos. Desenhamos e executamos um numero
significativo de desestatizagbes, produzimos uma legislagdo que vem se
aprimorando e aprendemos com nossos erros e retrocessos. Reformas do
Estado sdo assuntos complexos e ndo permitem generalizacdes faceis.
Condi¢cdes macroecondmicas e politicas interferem no andamento dos
processos e na sua profundidade e na velocidade. Nao enxergar isso pode
gerar erros graves de execucdo, induzindo a questionamentos desnecessarios
e dando municdo a pressdes ideolbégicas nocivas. Ha que se ter consciéncia,
coragem e sabedoria. Em especial, aquela que sabe o momento certo de
colher o “pomo maduro”.33
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