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Introducao

0 presente texto busca discutir algumas questBes envolvendo a de-
fasagem das tarifas pulblicas, a origemdesse processo e, além dissoa par-
ticipagdo das tarifas publicas no padrdo de financiamento das empresas
estatais.

£ nosso entendimento que o padrdo de financiamento utilizado pela
economia brasileiraemperiodos recentes — especialmente nos anos 70 — se
encontra exaurido. A esse respeito, indmeros trabalhos — de autoria de
economistas com diferentes vis@es acerca dos problemas do Pais — procuram
langar luzes, sendo uma unanimidade o esgotamento do referido padréo.

A completa configuragdo de um novo modelo de financiamento ainda
€ de dificil percepgfo. No entanto temos a convicgfo de que, seja qual
for sua formulaglo, & formag8o interna de recursos lograra importante pa-
pel nas empresas ligadas aocapital social basico (energia elétrica, co-
municagdes, transportes, etc.). Partimos do pressuposto de que o aporte
de recursos as empresas estatais terd como base para financiamento de suas
necessidades de investimentoa tarifa pidblica, em oposig8o a pratica dos
anos 70, quando o0s recursos se originavam ou do Estado ou do Exterior.

Empresas estatais vitimas de um processo

Ao final dos anos 70, tem-se o Pais indo em diregdo a atual crise,
a qual gerava problemas como: vdrios setores com significativos indices
de ociocsidade, graves perturbagfes cambiais e processo inflaciondrio as-
cendente. Os investimentos do II Plano Nacional de- Desenvolvimento (PND) —
gue inicialmente sutentaram o crescimento da economia brasileira — per-
diam paulatinamente sua forga, provocando indmeras fissuras no tecido so-
cial.

A implementacgdo do conteddo do II PND gerou, dentre outros aspec-
tos, o conflito "estatizagHo 'versus' privatizagdo", onde a imprensa es-
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crita teve significativa participagdo. Diante dessa forte pressdo, o Go-
verno Federal respondeucriando, no final de 1979, a Secretaria Especial
de Controle das Estatais (SEST), ligada ao Ministério do Planejamento,
com 0 objetivo bdsico de controlar os dispéndios dos organismos integran-
tes do setor publico descentralizado. Esse controle se expressou na mon-
tagem de um orgamento, através do qual foram fixados os valores méximos
para os gastos das empresas plblicas. Coma SEST, teve-seumcontrole que
equiparava entidades tipicas de governo — universidades, fundagGes — com
0 setor produtivo estatal. Dessa forma, um determinado gasto por parte
do sistema TELEBRAS para aquisic#o de equipamentos decisivos a manutengdo
dos servigos de comunicagdo teve a mesma repercussd@o, no orgamento do
SEST, que um gasto de custeio de uma fundag&@o por exemplo.

A consequéncia mais direta desses controles foi a colocagdo de uma
"camisa de forgca" em unidades produtivas de elevado volume de capital—o
setor produtivo estatal (SPE) —, que sdo"vigas mestras" da economia bra-
sileira. As empresas estatais encontram-se hoje emparedadas, sem o di-
namismo gue o porte de nossa economia exige, sendo, atualmente, pontos
de estrangulamento, contribuindo para baixar os indices de investimentos
na economia.

Por outro lado, a centralizagdo emum (nico orgamento gerou umagrega-
do — o dispéndio total das estatais — que seguidamente é confrontado com
o PIB, objetivando medir a participagdo do Estado na economia. Ora, es-
sa equiparacdo é equivocada, na medida em que esse agregado traz em seu
conteldo diferengas conceituais profundas. O valor agregado apresentado
pela SEST contém dupla contagem, enquanto o PIB.é a soma dos acréscimos
das unidades produtivas. Assim, somando os dispéhdios do setor siderdr-
gico com os do setor elétrico, agregando ainda os dispéndios de uma es-
tatal portudria, certamente o resultado serd maior do que o acréscimo
desses setores a nivel de seu produto.

NZ@o é nossa intengdo advogar a tese de autonomia irrestrita para o
SPE. Entendemos que é economicamente vidvel e politicamente desejavel
criar sistemas de controles capazes de tornar as agBes do setor produti-

vo estatal suficientemente ajustadas, monitorando a economia brasileira.

0 que nos parece claro é que entidades idénticas devem ter contro-
le idéntico. Tal situacgBo n3o ocorre noconjunto de unidades supervisio-
nadas pela SEST: de um lado, tém-se organismos pUblicos com total depen-
déncia da "fiscalidade" e, de outro, unidades produtivas com significa-
tiva independéncia do orgamento.

Outro ponto que deve ser ressaltado é a diferenga profunda entre o
"deficit" de um drgdo tipico de governo e o "deficit" de wum integrante
do SPE. No primeiro, o "deficit" é parte integrante de sua agdo, enquan-
to, no segundo, expressaumanecessidade de financiamento. Confundir es-
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ses diferentes significados de "deficit", transferindo a opinido pdbli-
ca uma informagdo equivocada, produz uma repercussdc marcante, na medi-
da em que gera um discurso politico acusador das empresas estatais como
sendo estas o "sumidouro' dos recursos pudblicos.

A razdo que, de fato, transforma asestatais em produtoras de enor-
mes "deficits"” é clara e evidente: o controle pesado, que perdura por
um longo periodo, de seus pregos e tarifas.

Mesmo se o SPE tivesse uma autonomia maior sobre suas receitas, re-
munerando adequadamente seus ativos, € muito provédvel que ainda houves-
se uma margem a ser preenchida nos investimentos, que teria que ser co-
berta mediante a busca de capitais externos & empresa. Essa busca de ca-
pitais ndo deve ser encarada como algo desastroso, mas intrinseco ao ca-
pitalismo, onde os setores com excesso de poupanga financiam as unidades
carentes, configurando-se o mercado de créditos. Tal situacio ocorre em
empresas privadas, inclusive em unidades de grande concentragiio de ca-
pital, e isso ndo é entendido como indicativo de md situagfo; ac contrd-
rio, uma grande empresa, quando programa realizar investimentos, estd si-
nalizando étima saldde econdmica. No entanto paraas estatais isso ndo ocor-

re: 0 seu "deficit" em investimentos € encarado como um demonstrativo de
md gestdo de seus recursos.

0 preponderante na montagem do atual quadro de peniria das estatais
foi, sem divida, seu uso como instrumento de politica econdmica de cur-
to prazo. Especialmente no tocante ao controle da demanda agregada — corte
de investimentos —, no combate ao processo inflaciondrio - via fiscali-
zag8o de pregos e tarifas -~ e no ajuste das contas externas através da
captagdo de empréstimos no mercado internacional de moedas.

Além dos itens citados como elementos perturbadores da estrutura das
estatais, as dificuldades das finangas do Estado contribuiram, na medi-
da em que a alternativa do financiamento via Tesouro ndo foi do porte
adequado.

E dificil hierarquizar o peso de cada um desses pontos no SPE, até
porgue houve comprometimento distintoemcada estatal. Se em dada empre-
sa 0 endividamento externo pesoumais, em outra o controle de pregos foi
mais intenso.

Para as dimensfes de umartigo, optamos por discutir apenas um des-
ses pontos: o controle de pregos e tarifas. Contudo frisamos que foi o
conjunto desses pontos que levou o SPE ao atual estado de dificuldades.

0 argumento usado para controlar precos e tarifas do SPE tem por
base a visdo de que os pregos se formam em cadeia, e, como as empresas
estatais ddo o impulso inicial, ocontrole de seus pregos é fundamental,
pois, em caso contrdrio, teriamos um movimento inflaciondrio significa-
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tivo na economia. Observa-se, entretanto, gueocontrole de pregos e ta-
rifas se destina a sustentar o desenvolvimento dos agentes econbmicos
privados e do processo de valorizagdo do capital emseu conjunto, uma vez
que, através de pregos e  tarifas subsidiados, o Estado transfere renda
do conjunto da sociedade para setores especificos. Como se observa, o Es-
tado atua destituido de qualquer neutralidade, exercendo um papel deci-
sivo na sustentacfio de setores onde o lucro ndo estd assegurado ou corre
riscos.

Ao assumir-se que o SPE deverd sofrer com seus pregos em patamares
ndo adequados & formag3c interna de recursos, fica implicito que deve ha-
Ver uma constante ligagdio entre as estatais e o orgamento. As empresas
estatais, especialmente aquelas ligadas ao capital social bdsico — ener-
gia elétrica, comunicagBes, transportes, etc.—, témna "fiscalidade" uma
base de sustentagZfio muito firme.

Tem-se aqui, também, que é imerente aestatal sofrer um aparente pro-
cesso de desvalorizagiio de seu capital via controle de pregos. Contudo
deve-se ter em mente que, seoconjunto dos agentes se valoriza e, no mo-
mento seguinte, a estatal expande os seus investimentos, € porque valo-
rizou, também, o seu capital. O gue Iinteressa ndo € a valorizagdo ou a
desvalorizaciio do capital de umagente, mas se o conjunto dos agentes acu-
mulou capital.

Esse processo de transferéncia de renda através da empresa estatal
deu-se em condigBes muito especificas, com a economia brasileira em des-
censo ciclico. Além disso, a fiscalizag8o de pregos e tarifas das esta-
tais vem ocorrendo jé@ hd guase um decénlo.

Nio é necessdrio reproduzir neste artigouma série de dados mostran-
do 0 quadro em que se encontram as estatais hoje. As perdas ocorrem de
forma generalizada, atingindo, inclusive, "pesos pesados" do SPE, como
a PETROBRAS. O conjunto de empresas formadoras do capital social bdsi-
co, por exemplo, € hoje um ponto de estrangulamento para a economia. As
perdas ocorridas nos GUltimos anos sfode tal ordem que, na opinido de al-
guns, a crise de energia elétrica jé& teria "data marcada”. No setor de
comunicagdes, conséguir uma linha telefBnica nos grandes centros urba-
nos assemelha-se a um "prémio lotérico"”.

A conclus8o que tiramos a partir desse quadro € gue os pontos de
estrangulamento, e seu possivel aggavamento, colocam o processo de acu-
mulacdio em risco, produzindo decréscimos na taxa média de acumulagdo dos
agentes produtivos. Romper esses pontos de estrangulamento da economia
serd, por conseguinte, tarefa decisiva para os préximos anos.
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Padrdo de financiamento e tarifas pablicas

0 padrdo de financiamento adotado pelas empresas estatais no dltimo
ciclo ascendente da economia brasileira, década de 70, era uma repetigdo
do modelo cldssico dos anos 50. Compunha-se basicamente de duas fontes:
afluxo de capitais externos e financiamento estatal. O volume de capi-
tal que aportou nas empresas foi expressivo, permitindo montar umaestru-
tura capaz de responder com grande eficiéncia & demanda do crescimento
econémico em uma sociedade que se desemvolvia em ritmo acelerado.

Além disso, no pds-64 e até meados dos anos 70, as empresas ligadas
ao capital social bdsico tiveramumperiodo em que suas tarifas foram re-
muneradas em patamares que permitiram absorver de forma adequada seus
custos.

A soma desses ?atos, ou seja, a existéncia de abundantes recursos
para investimentos e remuneragfo adequada dos ativos, dotou o setor de
tal forga que seus reflexos atingiram o conjunto da economia. Segundo al-
guns estudiosos do assunto, foram empresas do capital social bdsico — es-
pecialmente o setor elétrico — que abriram caminho para o chamade "mi-
lagre brasileiro”.

Embora o periodo pds-64 até meado dos anos 70 tivesse sido consi-
derado por técnicos 1ligados ao setor como "excelente" para o capital so-
cial basico, devemos atentar para o fato de gue as necessidades de fi-
nanciamento dos investimentos tiveram como base recursos externos as em-
presas. Devemos destacar também que havia ambiente favoravel no sentido
de tal prdatica, com recursos abundantes e taxas de juros atrativas no
mercado financeiro, e o conjunto dos agentes econdmicos expandia-se po-
sitivamente. Essas condigBes favordveis da economia eclipsavam, no en-
tanto, o controle das tarifas pdblicas, produzindo, em consequéncia, um
jogo de compensagBes, uma vez que, por outros meios, as empresas conse-
guiam investir.

A estreita ligag3o, mesmo em um periodo considerado favoravel, en-
tre as empresas do capital social bdsico e o Tesouro do Estado remete-
-nos a uma caracteristica desse setor: sua forte dependéncia da "fisca-
lidade".

Esse modelo de financiamento apresentou dificuldades crescentes a
partir do final dos anos 70, quando se reverteu o-ciclo da economia bra-
sileira.

Na etapa inicial da crise, coube ao SPE manter a taxa de investi-
mento da economia, tendo em vista que esta apresentavam baixos indices
de endividamento e possuiam grande credibilidade no mercado financeiro
internacional.
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Contudo transformagdes profundas ocorridas, no mercado financeiro
internacional, no inicio dos anos 80 — em consequéncia de modificagdes
na politica econdmica dos Estados Unidos, implantadas no primeiro Gover-
no Reagan, que resultaram na elevagdo dos juros e no encurtamento dos
prazos de amortizacBes — trouxeram impactos significativos & economia
brasileira. Isso porque o processo de endividamento das estatais, em par-
ticular, e do Pais, em termos gerais, era intenso.

Foi dentro dessd conjuntura fortemente adversa e com o Brasil em um
rdpido processo de exausto de suas divisas que as empresas estatais exe-
cutaram uma outra tarefa: captar divisas parao equilibrio do balango de

pagamentos. 0 resultado desse movimento, como ja € sabido, foi o eleva-
do grau de endividamento dessas empresas.

Em uma visdo mais geral, podemos resumir o quadro de dificuldades
da economia, especialmente do setor publico, a nivel externo e interno,
nos seguintes termos;

- elevado endividamento externo do Pais, com a consequente negati-
va do sistema finmanceiro internacional em conceder novos emprés-
timos;

- crescimento da divida pdblica interna, como resultado da estati-
zaglo da divida externa, das perdas fiscais e da politica monetd-
ria restritiva.

Diante do exposto, entendemos que o Pais estd & espera de um novo
padrdo de financiamento, capaz de suprir as necessidades de investimen-
to que os agentes econfmicos clamam para a economia retomar o crescimento.

As dificuldades das autoridades governamentais brasileiras nos con-
tatos com o mercado financeiro internacional, em que seus agentes se mos-
tram refratdrios a remessa de novos recursos, sinalizamque, no atual es-
tdgio da economia brasileira, dificilmente se repetird o modelo cldssice
de financiamento dos anos 50 e 70.

Na nossa vis#io, a resolugdo dessa contenda em torno de padrédo de fi-
nanciamento é decisiva no encaminhamento de uma solugdo para o investi-
mento no Pais.

Ao mesmo tempo, indmeras intervengfes desse assunto, quer oriundas
do setor piblico, quer a nivel empresarial, tém salientado graves preo-
cupacBes acerca dos problemas relacionados comos setores de energia elé-
trica, comunicagBes e transportes. Uma andlise mais rigorosa, entretan-
to, vai constatar que os problemas de infra-estrutura se estendem a ou-
tros setores além dos citados.

Eliminar esses entraves constitui-se numa questfio imperiosa. Entre-
tanto a realizacdo desses investimentos esbarra nas atuais dificuldades
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do setor publico, decorrentes dasdividas interna e externa, criando-se,
a partir dai, um impasse que coloca o financiamento como uma questdio central.

O tema emergente, portanto, é configurar um novo modelo de financia-~
mento. No momento, & dificil tragar contornos definitivos para o assun-
to. Podemos apenas demarcar que, independentemente de gual seja a confi-
guragdo do novo modelo, a formagdo de excedente terd papel decisivo na
capacidade de financiamento dessas empresas. 0 passo natural nesse ca-
minho serd elevar as tarifas pdblicas em magnitude suficiente — em ter-
mos reais — para coloca-lasemum patamar tal gue gerem um excedente ca-
paz de recuperar a capacidade de financiamentc das empresas.

E muito provdvel que os recursos gerados internamente ndo venhama
ser suficientes para financiar todas as necessidades de investimentos.
Todavia deverdo ser de porte apropriado para dar empuxo, respondendo com
precisdo as demandas dos agentes econdmicos. Esse diferencial a desco-
berto deverd sofrer, ainda, um processo que defina a sua origem no seio
da economia, pois disso dependerd a total configuragio do novo padric de
financiamento.

Por outro lado, nd3o podemos desconhecer que a proposta de elevagio
de tarifas pdblicas tem problemas, a comegar pelo impacto inflaciondrio
aliado a baixa renda das grandes massas urbanas. Quanto ao primeiro, po-
demos contra-argumentar no sentido de que o Governo Federal tem feito ri-
gido controle de tarifas publicas hd quase um decénio, e nem por isso o
processo inflaciondrio arrefece. Mas, pelo contrdrio, na medida emque os
estrangulamentos se tornam mais nitidos, a inflag8io ganha forga. No que
diz respeito & baixa renda da populagdo, € de se esperar que a elevacgdo
dos investimentos na economia, como prevéa ldégica kaleckiana, se refli-
ta num aumento de saldrios, aliviando a situacdo das massas proletarizadas.

Diante desse quadro preocupante — carénciade investimentos nos se-
tores elétrico, de comunicagBes, transportes, entre outros —, onde ama-
nutengdo da taxa média de acumulagdo da economia corre evidentes riscos,
tendo em vista que esses setores se colocam estrategicamente na matriz
produtiva, as sclugBes passam por uma retomada das inversdes, e a ques-
td3o do financiamento € elemento-chave. Alémdomais, deve-se ter emmente
que investimentos nos setores ligados ac capital social basico tém forte
poder sinalizador, abrindo novas perspectivas, criando, apartir dai, on-
das de investimentos com forga para atingir o restante da economia, cer-
tamente revertendo o atual quadro conjuntural do Pais.
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