Doze anos de privatizacoes
em paises da 0CDE

por J. M. Rolo

Segundo estimativas elaboradas com base em dados publicados pelo «The Economist», o valor das privatizacdes
efectuadas nos altimos doze anos, a nivel mundial, podera ter sido da ordem do 1 bilido de délares (1 trilido
de délares, na versdo anglo-saxonica e brasileira). lum estudo recente (Mahboobi, L. e Balton, €., 2002), a 0CDE
sustenta que, no mesmo periodo, o valor bruto das privatizacdes ocorridas nos paises que a integram foi de cerca
de 648 mil milhdes de délares (648 bilhdes de ddlares, na versdo anglo-saxdnica e brasileira), o que representa
cerca de dois tercos do valor bruto das privatizacdes a escala mundial. No presente artigo, sdo divulgados e é feita
apreciacdo de dados agregados sobre o valor das privatizacdes efectuadas em grupos de paises que pertencem
d OCDE; sobre os sectores onde as privatizacoes foram mais frequentes; e sobre os métodos utilizados
nos processos de privatizacdo. Finalmente, é dado relevo ao fendmeno das privatizacdes na Unido Europeia
e em Portugal, sequindo-se a discussdo de tendéncias das privatizacoes na Unido Europeia e o actual programa
de privatizacdes do Governo portugués.
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valor bruto total das privatizagdes ocorridas na
0 zona da OCDE, nos Gltimos doze anos, elevou-
se a cerca de 648 mil milhdes de délares

(648 bilhdes de délares, na versdo anglo-
saxénica e brasileira) (ver Quadro I na pég. 27).
Em ascensdo desde 1990, o valor das privatiza-
¢oes nos paises da OCDE atingiu os seus mdxi-
mos nos anos de 1997, 1998 e 1999. Nestes
trés anos, representou cerca de 45% do
valor total das privatizacdes no periodo
considerado.

A partir de 2000, os processos de privatizagdo
entraram em declinio devido & crescente deterioracdo das
condi¢des dos mercados, provocada pela faléncia da econo-
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mia digital, pelo 11 de Setembro, pelos
escandalos financeiros ocorridos nos
EUA e na Europa, pela problemdtica
evolugdo da politica externa dos EUA,
factores que, somados, deixaram o sis-
tema mundial & beira da recessao.
Esta situacdo, sendo incompativel com a
sustentabilidade dos mercados, afectou,
naturalmente, a concretizagdo dos progra-
mas de privatizagdo que, salvo opinido mais
avalizada, ndo deverdo ser refomados sendo
daqui a dois ou trés anos, na melhor das hipéteses.
Interessante é notar, como se observa no Quadro |, que, na
zona da OCDE, o fenémeno das privatizacdes é, sobretudo,
caracteristico dos paises da Unido Europeia. Com efeito, o
valor das privatizacdes efectuadas por estes paises representa
quase dois tercos do valor total das privatizagées de toda a
zona, somando 411 mil milhdes de délares (411 bilhdes de
délares, na versdo anglo-saxénica e brasileira).
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Quadro |
Ualor das privatizacdes, por grupos de paises, no periodo de 1990 a 2001

Fonte: OECD, Bibliog. Ref. 1
Valores em milhées de délares

Os elevados valores atingidos em 1997, 1998 e 1999
parecem confirmar que as privatizagdes ocorridas nos
paises da Unido Europeia estdo intimamente associadas ds
politicas seguidas pelos vdrios paises para cumprir os
critérios de convergéncia nominal que precederam a
adopgdo do euro.

No grupo dos «Qutros» paises, formado por dois subgru-
pos distintos que integram, respectivamente, paises de
economia de mercado consolidada (Austrdlia, Canadé,
Islandia, Coreia do Sul, México, Nova Zelandia, Noruega,
Suica e Turquia) e alguns paises em transicdo para a econo-
mia de mercado (RepUblica Checa, Hungria, Polénia e
Republica Eslovaca), o valor das privatizacdes representa
cerca de 30% da totalidade das privatizacdes ocorridas na
zona da OCDE no periodo em anélise. Num total de cerca
193 mil milhdes de délares (193 bilhées de délares, na ver-
s@o anglo-saxdnica e brasileira) creditado ao grupo, o sub-
grupo das economias de mercado produziu quase trés quar-
tos do valor dessas privatizacdes, que ascendeu a 153 mil
milhdes de délares (153 bilhdes de délares, na versdo
anglo-saxénica e brasileira).

Nos Estados Unidos da América e no Japdo, os valores
das privatizagdes no perfodo considerado séo insignificantes
quando comparados com os outros grupos de paises.

Sectores envolvidos

Os principais sectores envolvidos nos processos de privati-
zacdo ocorridos entre 1990 e 2001 na zona da OCDE
foram as telecomunicacées, a intermediagao financeira, com
destaque para os bancos, as chamadas public utilities (elec-
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tricidade, gds, dgua), a indUstria transformadora e os trans-
portes.

O valor das privatizacdes ocorridas no sector das teleco-
municacdes representa cerca de um terco do valor total das
privatizagdes contabilizadas no periodo. O impressionante
progresso tecnolégico verificado nesta drea (que desen-
cadeou uma onda de inovagdo de produtos e processos sem
precedentes), associado & globalizacdo dos mercados das
telecomunicagdes, estiveram na origem da decisGo dos
Estados de procederem & desregulamentacdo do sector e @
sua privatizagdo. As antigas empresas de telecomunicacoes,
tradicionalmente empresas publicas, ndo ofereciam garan-
tias de promover a inovag@o, competir no mercado global e
responder eficazmente & dindmica da procura que transfor-
mou por completo o perfil do mercado, cujos actuais con-
tornos estdo, alids, longe de se encontrarem consolidados.

O sector da intermediagdo financeira, com destaque para
os bancos, conheceu também um forte movimento de priva-
tizagdes, que, em numerosos casos, redundou num signi-
ficativo processo de concentrag@o de instituicdes e de inter-
nacionalizacéo das respectivas actividades.

Outras dreas onde houve privatizacées significativas foram
a das chamadas public utilities (electricidade, gés, dgua) e a
da indUstria transformadora. Um pouco por toda a parte, o
sector da energia, sobretudo na Unido Europeia, foi larga-
mente desregulamentado e objecto de significativas operagdes
de privatizagdo, concentracdo e internacionalizagéo.

Nos transportes, depois de um surto inicial de privatizacoes,
sobretudo nos caminhos-de-ferro, que, em alguns casos, se
revelou algo desastroso (Inglaterra, Alemanha), assiste-se,
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Nos transportes, depois de um surto inicial
de privatizacdes, sobretudo nos caminhos-de-ferro,
que, em alguns casos, se revelou algo desastroso
(Inglaterra, Alemanha), assiste-se, agora,

a um movimento no sentido inverso, que poderd
conduzir a renacionalizacdo de empresas do sector
ou das componentes dos sistemas de transporte
onde o investimento € menos rentdvel de um ponto
de vista meramente empresarial.

agora, a um movimento no sentido inverso, que poderd con-
duzir & renacionalizacdo de empresas do sector ou das com-
ponentes dos sistemas de transporte onde o investimento é
menos rentavel de um ponto de vista meramente empresarial.

Na aviagdo civil, as expectativas criadas quanto as pri-
vatizagdes (na Unido Europeia muito associadas a uma
estratégia de racionalizacdo do sector) ndo se con-
cretizaram, devido aos problemas financeiros evidenciados
pela grande maioria das empresas.

Métodos utilizados

Os dois métodos mais frequentes para proceder as priva-
tizagdes sdo as ofertas piblicas de venda e as vendas direc-
tas a investidores qualificados.

No primeiro caso, o principal objectivo dos governos é
maximizar os rendimentos provenientes das privatizagdes.
No segundo caso, os governos concedem prioridade de venda
das empresas a entidades que ddo garantias de lhes adicionar
valor acrescentado, seja pela via da melhoria da capacidade de
gest@o, da incorporagéo de novas tecnologias ou da melhoria
da capacidade competitiva. O método ideal seria uma combi-
nacdo das oferfas publicas de venda com as vendas directas,
situag@o que ocorre com alguma frequéncia.

Desde finais do ano 2000, por forca da deterioracéo das
condicdes dos mercados, parece desenhar-se nas privatiza-
¢des uma tendéncia para privilegiar as vendas directas a
parceiros estratégicos.

No periodo de 1990 a 2001, o método mais utilizado foi,
de longe, o das ofertas publicas de venda. Esse método foi
predominantemente utilizado pelos paises da Unido
Europeia que se propuseram cumprir os critérios de con-
vergéncia — indispensdveis & entrada no euro.
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Assim, ndo admira que dois tercos do valor das privatizacdes
a que temos vindo a aludir tenham tido origem em processos
de privatizagéo baseados em ofertas publicas de venda.

Desde finais do ano 2000, por for¢a da deterioragdo das
condi¢des dos mercados, parece desenhar-se uma tendéncia
para privilegiar as vendas directas a parceiros estratégicos.

Balanco na Unido Europeia

A evolucdo dos processos das privatizagdes na UniGo
Europeia, estd sintetizado no Quadro Il (ver pag. 29).

Como vimos acima, as privatizagdes nos paises da Unido
Europeia representaram quase dois tercos do total das pri-
vatizacdes da zona da OCDE (411 mil milhdes/bilhdes de
délares).

Em valores absolutos, os grandes campedes das privatizagdes
na Unido Europeia foram a ltélia (111 mil milhdes/bilhdes de
délares), a Franca (76) e a Inglaterra (43), seguidas de
Espanha (42), Portugal (26) e Alemanha (25).

Exceptuando a Inglaterra (cuja politica de privatizagoes
vinha do tempo dos governos Thatcher e ndo sofreu a influén-
cia disciplinadora dos critérios de convergéncia nominal) e a
Alemanha, que recorreu as privatizagdes de forma modera-
da, parece legitimo sustentar que os paises da Unido
Europeia utilizaram as privatizagdes como um recurso para
realizar dinheiro, que, em grande medida, foi aplicado no
cumprimento dos critérios de convergéncia nominal, espe-
cialmente dos da divida pUblica e do défice orcamental.

Em termos relativos, Portugal foi dos paises que mais pri-
vatizou. Como é sabido, preocupou-se mais com as receitas
das privatizacdes do que com a obten¢@o de garantias asso-
ciadas & modernizacdo das empresas e & melhoria do seu
desempenho a nivel nacional e internacional.

Para isso, beneficiando das excelentes condicoes dos mer-
cados, ndo hesitou em sobrevalorizar os activos objecto de
privatizacéo, o que, de certo modo, explica parte do eleva-
do valor atingido pelas privatizacdes portuguesas no conjun-
to dos paises da Unido Europeia.

Se nos outros paises a estratégia tiver sido a mesma,
entdo as privatizagdes no seio da Unido Europeia terdo con-
tribuido mais para cumprir exigéncias de natureza finan-
ceira do que para acautelar a melhoria do desempenho das
empresas privatizadas. Néo se pretende com isto sustentar
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Quadro Il
Ualor das privatizacdes na zona da Unido Europeia, por paises, no periodo de 1990 a 2001

- 1990 m 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 | 1999 | 2000 | 2001

Fonte: OECD, Bibliog. Ref. 1
Valores em milhées de délares

que as empresas, uma vez privatizadas, ndo procuraram
modernizar-se e melhorar o seu desempenho tanto a nivel
nacional como internacional.

Mas ainda é cedo para saber se as estratégias
prosseguidas foram as mais adequadas e as mais susten-
taveis a prazo. Tudo depende do grau de vulnerabilidade,
ainda ndo experimentado, que vierem a evidenciar, quando
confrontadas com a reorganizagdo dos mercados que terd

lugar a seguir & recessdo em que vivemos.

Tendéncias verificadas

Depois de terem atingido um méximo em 1998, as
receitas das privatizacdes efectuadas pelos paises da Unido
Europeia entraram em declinio, sobretudo a partir de 2001.
Esta tendéncia ficou a dever-se, como dissemos acima, &
evolugdo desfavordvel dos mercados, provocada pelo
esvaziamento da «bolha» da economia digital, pela crise do
11 de Setembro de 2001 e pela menor valia dos activos
disponiveis para privatizagdo.

A desaceleracéo das privatizacdes foi, assim, uma conse-

quéncia do abrandamento do crescimento econémico e da
crise de confianca que se instalou nos mercados.

Presentemente, os programas de privatizagdo, onde os
houver, que tenham por objectivo principal arrecadar
receitas para resolver problemas financeiros, terdo que
aguardar por melhores dias.

Ao contrério, os programas de privatizagdo que concedam
prioridade & transformacédo das empresas privatizadas em
empresas tecnologicamente avangadas, aptas para compe-
tir nos mercados nacionais e internacionais, encontram na
actual fase de desenvolvimento das economias argumentos
fortes para procurar e consolidar parcerias estratégicas que
garantam a sua sustentabilidade a prazo.

Tal como acontece noutros paises, em Portugal o progra-
ma de privatizagdes estd em fase de maturagdo. Estd pre-
vista a retomada das privatizagdes da Portucel, da GALP e da
EDP A EPAL tenciona abrir o seu capital. O Governo tenciona
ainda proceder & privatizacdo das outras empresas do sec-
tor das dguas, da ANA, da TAP e dos Estaleiros Navais de
Viana do Castelo.
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Estd também prevista a venda da rede fixa de telecomuni-
cacdes & Portugal Telecom e a alienacdo da rede eléctrica
nacional.

O modelo adoptado para a privatizagdo da Portucel
parece obedecer a uma estratégia que pretende acautelar o
seu futuro enquanto empresa lider do mercado nacional
com capacidade para competir internacionalmente.

A venda de 20 a 25% do capital da GALP através de uma
oferta pUblica de venda tem por objectivo exclusivo realizar
receitas destinadas a reduzir o défice or¢camental.

O mesmo se pode dizer da anunciada venda da rede fixa
de telecomunicacoes & Portugal Telecom e da eventual venda
da rede eléctrica nacional. S6 que nestes dois casos, a troco

de umas centenas de milhées de euros, o Governo desfaz-se
de dois activos estratégicos da maior importéncia para a
afirmagéo do imprescindivel poder regulador do Estado na
economia. W
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