RETOMADA DO CRESCIMENTO —NO BRASIL E EM MINAS GERAIS -
ALGUMAS PROPOSICOES PRELIMINARES PARA DEBATE

Cézar Manoel de Medeiros!

NOTASINTRODUTORIAS

O tema do crescimento volta a seimpor no Brasil e em Minas Gerais.

Este texto, intencionalmente provocativo, pretende apresentar uma agenda para o debate
sobre as concretas possibilidades para o Brasil, e Minas Gerais em particular, aproveitar
novas oportunidades para experimentar um novo ciclo de crescimento.

A experiéncia histérica extraida de varios paises, inclusive do Brasil, revela que estdo
presentes determinados conjuntos de condic¢des capazes de induzir ciclos de crescimento
econdmico.

O primeiro conjunto diz respeito ao oportuno aproveitamento de vantagens
comparativas estaticas tais como a exploracdo de recursos naturais (minérios
estratégicos, petroleo, etc.) e a adequada geracdo de vantagens comparativas dinamicas
(inovador sistema de financiamento dos investimentos; diferenciado aparato de apoio ao
desenvolvimento cientifico e tecnolégico, etc.) capazes de estimular a expansdo e a
modernizagéo da estrutura produtiva voltadas tanto para substituir importagoes, quanto
para elevar exportacoes.

O segundo conjunto se refere ao surgimento de empresas preparadas para aproveitar
oportunidades inerentes aos proprios ciclos de crescimento, contando, ou ndo, com
estimulos governamentais no exercicio de suas fungdes estruturantes na promoc¢do do
desenvolvimento, que podem se tornar grupos econdmicos atamente competitivos no
ambiente internacional, essas empresas se caracterizam pela criatividade, pela ousadia e
pelas estratégias que implementam em cada periodo de crescimento dos seus negicios.
O terceiro conjunto compreende as agdes governamentais possiveis, mas ainda ausentes
do Brasil, voltadas para a promocdo do desenvolvimento no sentido mais amplo:
crescimento econdmico acompanhado de reducdo de desigualdades sociais e regionais.

Este terceiro conjunto real¢ca a importancia do aparato institucional enquanto capaz de
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somar forgas com as iniciativas do setor privado. Isto quer dizer que o mercado livre
ndo é capaz, por s O, de otimizar o crescimento econdmico potencial e, muito menos,
de diminuir desigualdades e promover o bem-estar social.

O Brasil se encontra em um estagio privilegiado para combinar, simultaneamente, a
exploracdo das condi¢es de cada conjunto acima mencionado, e assim, ingressar em
um novo ciclo de crescimento de ampla duragéo.

O Plano Real, depois de adotar o cambio flexivel e o regime de metas inflacionérias,
reline os fundamentos macroecondmicos basicos para um ambiente de estabilidade e
para a correcdo de rumos quanto aos desequilibrios das transacOes correntes e das
contas publicas.

O Pais dispbe de vantagens comparativas estéticas na forma de recursos naturais e
ambientais estratégicos para expandir fronteiras agricolas, minerais e territoriais. Assim
como obteve éxito com o aproveitamento de cerrados e desenvolve novos poélos
agroindustriais nas regides centro-oeste e no noroeste; bem como provincias minerais na
regido norte que se encontram em fase de consolidacéo; o Brasil retine plenas condicbes
para explorar novas regides agricolas e novos pélos minero-metal Urgicos fundamentais
para producdo de componentes de complexos industriais avangados (computadores,
telecomunicagdes, etc.). Até mesmo no que tange ao petrdleo e ao gés, sdo atamente
promissoras as oportunidades para o Pais alcancar auto-suficiéncia diante apenas das
reservas ja conhecidas no centro-sul, no norte e no nordeste. Cabe também chamar a
atencéo para as enormes possibilidades de aumentarmos o volume de reservas minerais
na medida em que forem priorizadas a pesquisa e a prospeccdo de véarios indicios de
existéncia de uma gama enorme de minerais importantes, ja preliminarmente detectados
em todo o territorio nacional. A guisa de ilustragio, Minas Gerais, cujo nome ja diz, o
exemplo é sintomético: somente agora realiza pesguisa de campo na escala adequada
paraidentificar, com maior precisdo, as riquezas minerais em seus limites territoriais.
Por outro lado, no que diz respeito as vantagens comparativas dinamicas, o Brasil tera4
que fazer enorme esforco para crié-las. Ser& necessario providenciar um novo padréo de
financiamento de investimentos, 0 que exige reformas tributéria, previdenciaria e
bancéria; terd que expandir e, a0 mesmo tempo, modernizar a infra-estrutura de
rodovias, de ferrovias, de transporte fluvial, de portos, de energia, de telecomunicages,

de saneamento béasico e, a0 mesmo tempo, reduzir rapidamente as desigual dades sociais

X Seminério sobre a Economia Mineira 2




através de politicas de rendas, tais como: programas de renda minima, programas de
bolsa-escola, reforma agraria, projetos de moradia popular e de transportes de massas.
Estes enormes desafios podem se constituir, paradoxalmente, em inumeras
oportunidades de investimentos para 0 setor privado em sintonia, e parceria, com o setor
publico.

No que se refere ao comportamento empresarial, € importante ressaltar que, pds mais de
12 anos de abertura comercia e financeira, privatizagdes e concessdes, as empresas
brasileiras comecam a abandonar uma postura defensiva adotada durante quase toda a
década de 1990, partindo para uma atuacdo mais ousada. O intenso processo de gjustes
tecnoldgicos e organizacionais, acompanhado de fusdes e de aquisi¢les, e mesmo de
faéncias e de fechamento de empresas observados durante o periodo, comeca a dar
lugar, p6s mudanca do regime cambial, de 1999, a retomada de estratégias visando a
maior participacdo no mercado interno. Em algumas corporagdes ja se notam iniciativas
objetivando maior presenca no mercado externo.

E necessario chamar atencéo, no entanto, que para atingir um novo ciclo de crescimento
€ imprescindivel a estruturacdo de um moderno aparato institucional.

Recentes movimentos institucionais nos permitem acreditar em tais possibilidades.

Em primeiro lugar cabe salientar o comportamento dos Fundos de Pensdo e de outros
grandes investidores ingtitucionais que vem aumentando sua presenca na gestéo de
empresas das quais participam visando a ndo apenas obter indices de rentabilidade e
estabel ecer estratégias que as fortalecam, no médio e no longo prazo.

Em segundo lugar, deve ser salientada a atuacédo, tanto das associagdes que representam
os trabalhadores, quanto aquelas que representam 0 empresariado, as quais vem
insistindo com o Governo para a criagdo de camaras ou foruns setoriais e intersetoriais,
com objetivos amplos. programas de adensamento e enobrecimento de cadeias
produtivas; projetos de investimentos setoriais; metas de sustentacdo e de expanséo do
nivel de emprego; e programas de criacdo de novos polos setoriais e regionais.

Em outras palavras: ja é promissor, e pode ser ampliado, o didogo entre o Governo, os
trabalhadores e os empresarios para entendimentos, anteriormente restritos a precos e
salérios.

Finalmente, algumas consideracdes, também introdutérias, sobre instituicdes publicas.
N&o se trata de minimizar os equivocos cometidos quanto ao desmonte do Estado
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praticado nas duas Ultimas décadas, mas sim de enfatizar reais possibilidades de
cumprimento de missdes estratégicas pelas agéncias regul atorias recém instaladas ou em
fase de montagem, pelos bancos oficiais reestruturados como conglomerados; e pelas
institui goes de planejamento que sobreviveram: IPEA, IBGE, CNPQ, entre outras.
Apenas para ilustrar: as agéncias regulatérias poderdo, com vantagens, substituir o SPE
— Setor Produtivo Estatal — na promocdo do desenvolvimento, em particular
organizando parcerias entre empresas, Fundos de Penséo e bancos.

No caso de Minas Gerais, énfase serd dada a alguns temas estratégicos para a

recuperacdo economica e institucional do Estado.

|l —FORMACAO DE POUPANCA E DISTRIBUICAO DE RENDA NO BRASIL

Varias correntes do pensamento econémico no Brasil acreditam que o Pais tem um
baixo nivel de formacdo e de acumulacdo de poupanca interna, e que € necessario
diminuir o consumo e/ou captar recursos externos para financiar investimentos. Os
processos de abertura comercial, de privatizacdo, de liberalizacdo financeira sdo
justificados neste contexto, ou seja, € necessario atrair investimentos e financiamentos
externos, mesmo que gerem crescentes indices de desnacionalizacdo e conseguientes
fluxos permanentes de saidas de divisas nas formas de remessa de lucros, de dividendos,
deroyaltis e dejuros.

Cabe indagar quanto a consisténcia dessa abordagem. Algumas evidéncias amplamente
reconhecidas a colocam sob suspeita.

Como um pais, com histérico processo de concentracdo da riqueza e da renda — onde
cerca de 10% da populagéo vem se apropriando, anualmente, de mais de 50% da renda,
durante décadas e décadas; onde cerca de 30% da populacdo se situa nos mais baixos
niveis de pobreza, ou sgja, ndo estdo sequer incorporados ao mercado de consumo de
bens essenciais, onde outros 40% da populacdo conseguem apenas 0 suficiente para
sobreviver com alguma dignidade; e onde somente 20% da populacéo apresenta alguma
propensdo média a poupar — pode sacrificar seus niveis de consumo?

Isto quer dizer que o Brasil j4 vem constituindo niveis de poupanca suficientes para
financiar investimentos e obter um crescimento de 5% a 6% ao ano. Vale enfatizar que,

diferentemente das décadas passadas, as quais exigiam investimentos de 30% do PIB
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para crescer de 5 a 6% ao ano, hoje ja € possivel acancar 0 mesmo desempenho com
investimentos equivalentes a 25% do PIB, como resultado da diminuicdo de precos e da
reducdo da divisibilidade técnica de méaguinas e equipamentos.

Pesquisas sobre orcamento familiar revelam ser de 40% a propensdo média a poupar
dos 10% que se apropriam de 50% da renda nacional, o0 que lhes permite formar uma
poupanca de 20% da renda nacional a cada ano. Outros 5% a 6% de recursos podem ser
obtidos através de rendimentos provenientes de efeitos — riqueza (aluguéis, juros,
dividendos, etc) desta mesma classe de renda.

Ao acrescentarmos a retencéo de lucros das empresas e outras fontes de recursos,
podemos concluir que o Brasil, sem considerar os vazamentos de renda para o exterior,
dispde de alternativas internas para financiar a retomada de seu crescimento.

E necessério, isto sim, minimizar os vazamentos de poupanca doméstica enviados para
0 exterior resultantes do crescimento dos compromissos com juros devido a expansdo da
divida externa, do aumento das importacbes e da remessas de lucros devido a
desnacionalizacdo provocadas pelas privatizagbes e pelas aquisicbes, por
multinacionais, de empresas privadas nacionais.

Portanto, em lugar de sacrificar o desenvolvimento socia, diminuindo gastos publicos
com salde, educacdo, transportes coletivos, moradias e saneamento béasico, e de impor
juros altos para conter o consumo de bens essenciais e duraveis, o Brasil deve adotar
rigidos controles sobre saidas de capitais, promover exportacbes e estimular
substituicdes seletivas de importagoes.

Ademais, é necessario e urgente, explorar concretas possibilidades para a migracéo de
prazos da poupanca e da riqueza financeira acumuladas no Brasil, para a aplicacéo em
fundos de investimentos de longo prazo, 0 que passa por um novo sistema tributario que
estimule aplicagcbes de longo prazo, e por uma nova postura dos Bancos oficiais
(BACEN, do BB, do BNDES e da CEF). A permanente rolagem da divida publica de
curto prazo e o saldos dos agregados monetérios revelam 0 enorme potencial para
transformar prazos das aplicagdes financeiras de curto prazo em fundos de longo prazo
como nhovas fontes para o financiamento de investimentos e da prépria divida publica no
Brasil.

Em outras palavras: a questdo fundamental € a criacdo de fontes de financiamentos para
financiar a retomada dos investimentos e de um novo perfil da divida pablica sem
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pressionar a inflagdo, sem depender significativamente de capitais externos e sem
recorrer a qualquer esquema de confisco como no Governo Collor.

E preciso, no entanto, diminuir o prémio a preferéncia pela liquidez, que tem sido
altamente remunerada como consequiéncia das necessidades de financiamento de curto
prazo do setor publico. Como a relacdo divida publica/ PIB no Brasil, em que pese ter
crescido muito nos Ultimos anos, ainda ndo é elevada quando comparada a outros
paises. A mudanca de seu perfil e 0 aumento da capacidade de pagamento do setor
publico sdo pré-requisitos para reduzir a taxa de juros, um dos principais obstaculos
para a retomada do crescimento econémico.

Cabe, portanto, abandonar a abordagem nitidamente baseada nos principios neoliberais,
cujas proposices principais compreendem a liberalizacdo financeira, a elevagcdo das
taxas de juros como estratégia para reduzir o0 consumo e aumentar a poupanca privada.

E preciso entender que o financiamento de investimentos ndo se efetiva apenas através
da poupanca constituida a priori, mas, principalmente, pela presenca de fontes de
financiamento cuja existéncia depende do funcionamento e da criatividade do sistema
financeiro no cumprimento de suas fungbes no processo de promogdo do
desenvolvimento. Ou sgja, 0 investimento depende da capacidade do sistema financeiro
percorrer, continuamente, o circuito: Motivo Finangas (criacdo de fundos rotativos) —
Investimento — Renda — Poupanca — Consolidacao financeira.

O principal argumento desta corrente de pensamento € o de que o crescimento da
poupanca depende do crescimento da renda que, por sua vez depende do aumento do
investimento, o qual, pode ser financiado pela combinacdo de poupanca e de crédito-
bancério.

I1l —O SISTEMA BANCARIO BRASILEIRO E UM NOVO PADRAO
DE FINANCIAMENTO DE LONGO PRAZO

A configuragdo estrutural atual do sistema bancario brasileiro possibilita operacionalizar
areguerida migracéo de prazos e a criagao de fundos de investimentos de longo prazo.

A reforma banc&ria de 1964-1965 e, posteriormente, as mudangas institucionais e
organizacionais provocadas pelo dinamismo do mercado financeiro, pelas medidas de
politica econémica e pela transformacdo da estrutura produtiva do Pais, estimularam
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quatro tipos de movimentos que permitem visualizar a atual configuracdo estrutural do
sistema financeiro nacional.

O primeiro movimento, acompanhado da primeira abertura para o sistema financeiro
internacional, foi o da diversificagdo da intermediacdo financeira, que resultou na
estruturacdo de mercados financeiros ndo-monetarios.

O segundo movimento compreendeu o0 processo de concentracdo bancéria — expansao
vertical do sistema— inicialmente induzido pelo governo, que pretendia obter economias
de escala, maior eficiéncia dos bancos, reducdo dos custos financeiros e barateamento
do crédito, mas que logo se acelerou como resultado das proéprias forgas de mercado.

O terceiro movimento, o da conglomeragéo financeira— expansao horizontal do sistema
— consolidou a concentracdo bancéria e criou 0 ambiente para a estruturagdo do Banco
Universal Contemporaneo, que possibilita a atuacdo das ingtituicdes financeiras em
todos os segmentos do mercado financeiro (moneté&rio e ndo-moneté&rio). Este
movimento, além de viabilizar o aproveitamento de sinergias entre as empresas
financeiras do grupo, criou também um mercado financeiro nacional. A conglomeracéo
passou a ser o caminho ingtitucional de organizacdo bancéria requerida do ponto de
vista concorrencial. Ao contrério, a ndo conglomeracdo significou reducdo da
competitividade e resultou na marginalizacdo de instituicdes bancarias no mercado
financeiro de um modo geral.

O quarto movimento, simulténeo com os demais, foi 0 da expansdo da intermediacéo
financeira, resultando em forte elevacdo da faculdade emissora dos bancos comerciais, a
gua ja vem sendo utilizada, porém, timidamente, para viabilizar parcerias com
empresas ndo-financeiras.

Ao atuarem em todos os segmentos dos mercados financeiros, monetarios e néo-
monetérios, os grandes conglomerados se qualificam, inclusive, para administrar planos
de aposentadoria e de salde, e para participar do mercado seguros e do mercado
acionario. Estdo aptos, portanto, paraimplantar carteiras de fomento para alongar prazos
de financiamento e securitizar titulos de crédito. Dificilmente, no entanto, tomardo tal
iniciativa enquanto puderem otimizar seus lucros através de aplicagdes de curto prazo.

Cabera ao governo coordenar as transformacdes necessarias.
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Alguns caminhos, que privilegiam o aumento de competitividade do sistema financeiro
com um todo, estdo ao alcance do governo. Como ndo séo excludentes, podem e devem
ser perfeitamente acionados e combinados entre Si.

O primeiro caminho diz respeito a necessaria mudanca de regras do BNDES no
credenciamento de agentes financeiros — privados e publicos — para aocacdo de suas
linhas de crédito com recursos para fiscais (FAT, PASEP, etc.). O BNDES devera,
gradua mente, diminuir os limites de repasses a no maximo 50%, o que é suficiente para
a alavancagem dos seus agentes financeiros. Deve exigir, em contrapartida pelo
credenciamento, que tais agentes financeiros complementem, nas mesmas condicoes,
até o minimo de 80%, o limite para cada operacdo de crédito. O novo procedimento
justificara as reciprocidades que ja cobram na forma de seguros, de compra de CDB e
outras operagdes bancarias pelas empresas tomadoras de empréstimos. O resultado
prético deste mecanismo serg, certamente, uma gradual expansdo de recursos adicionais
para o financiamento de longo prazo.

O segundo caminho consiste na criagdo de fundos rotativos. Os bancos, através de
saldos médios de depdsitos e de aplicacbes em renda fixa, bem como de parcela das
tarifas bancérias, dos floats e de spreads obtidas com a comercializacdo de operacdes
bancarias das empresas (cobrangas, descontos de duplicatas, ordens de pagamento,
operacOes cambiais, recolhimentos de impostos, folhas de salarios, seguros, etc.),
poderdo criar linhas de crédito a juros menores e prazos maiores.

O terceiro caminho é nitida tarefa do BACEN como emprestador de Ultima instancia.
Dado o elevado nivel de fidelidade entre clientes e bancos, que ja atingem 80% nas
instituigdes financeiras privadas e 90% nos bancos oficiais, 0 BACEN tem um enorme
espaco para, seletivamente, diminuir depdsitos compulsorios e estabelecer linhas de
redescontos sem envolver maiores risco de fragilizacdo para o sistema bancério com um
todo.

O quarto caminho envolve convocar as entidades abertas e fechadas de previdéncia
privada para atuarem de forma adicional, e em parceria com os bancos oficiais e
privados. A alocacdo de seus recursos deverd respeitar, € claro, as indispensavels
avaliacOes atuariais.

O quinto caminho diz respeito a reforma tributéria. Estimulos fiscais crescentes devem
ser estipulados para aplicagdes em titulos publicos e privados de médio e longo prazos,
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assim como impostos punitivos devem ser estabel ecidos para aplicagdes de curto prazo.
Em outras palavras. a preferéncia pela liquidez deve ser penalizada enquanto incentivos
fiscais devem ser criados para aplicacdes de médio e de longo prazos.

Concluindo, a adocdo cuidadosa e gradua destas proposicOes podera, com certeza,
contribuir para a consolidagdo de programas de estabilizacdo e para a retomada dos
investimentos e do crescimento, mas ndo dispensa a busca simultanea e permanente do
equilibrio fiscal e monetério.

O pais poderd, estar, a partir deste momento, construindo um circulo virtuoso de um
novo modelo de financiamento capaz, inclusive, de modificar o perfil da divida publica.
O diagrama, especialmente para os bancos oficiais (BNDES, Banco do Brasil, CEF e 0
BACEN) ilustra as possibilidades para o exercicio de fungdes estruturantes (do crédito
de longo prazo e participacdes de riscos) e de fomento (crédito de longo prazo). A
participacdo de risco (acles, debéntures, partes beneficidrias, etc.) e, ao mesmo tempo,
de linhas de crédito adequadas em termos de prazos e de encargos financeiros
possibilitardo a alavancagem de setores motores e/ou estratégicos na introducdo e na
difusdo de novos paradigmas tecnol 6gicos, enquanto as funcdes de fomento promoverédo
a absorcao das inovagdes tecnoldgicas. O diagrama permite também reorientar a atuacéo
dos bancos oficiais, hoje ja estruturados como conglomerados financeiros, no estimulo a
formagdo de joint ventures (setores motores e intermediarios) e, até mesmo, na abertura
de capital de empresas privadas.
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DIRETRIZES PARA A ATUACAO DOSBANCOS OFICIAIS

E DASAGENCIASREGULATORIAS

NOVO PAPEL DOS SETORES
BANCOSOFICIAISE | Motores e Estratégias Receptores de Inovagdes | Difusores de InovagOes
DASAGENCIAS nas Inovagdes ol Gnicee Teorol S ons
REGULATORIAS Tecnol 6gicas ecnologicas ecnologicas
Estruturante (crédito | > Aeroespacid > Siderurgia
de longo prazo e > Complexo > Complexo
participacdes de risco) Informética/micro Petrolifero
eletrénica > Energia
> Biotecnologia > Quimica
> Novos materiais > Petroquimica
> Telecomunicagtes > Bensde capital,
> Mecanica de maquinas, equip.
precisio agropecuarios,
> Metasrefratarios materiais
rodovidrios e
ferrovidrios e
eletrénicos
Fomento > Agricultura
(financiamentos de > Pecuaria
médio e longo prazos) > Agroindistrias
>  Mineragéo
> Bens de consumo
corrente
> Bensduraveis
> Servicos publicos
> Ativ. Comerciais

IV —ASAGENCIASREGULATORIAS
E NOVASMISSOESESTRUTURANTES DO GOVERNO

E recente, porém tardia, a criagio de Agéncias Regulatdrias no Brasil.

A estruturacdo de agéncias deveria ter antecedido, e alcancado maturidade, antes da
implementacdo do processo de privatizacao.

O equivoco exige, portanto, ndo apenas acelerar a montagem das agéncias, mas antes
mesmo, e principamente, rever suas atribuicfes levando-se em conta que também
deverdo cumprir missdes estratégicas na promocdo do desenvolvimento, tarefas que,
anteriormente, foram exercidas pelas estatais estratégicas.

Algumas diretrizes operacionais devem ser sugeridas visando a orientar a atuagdo
estruturante para as principais agéncias regulatdrias em funcionamento e/ou em
formatacéo.
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Em outras palavras, a estruturacdo das agéncias regulatdrias visando o exercicio de
missOes antes realizadas pelas grandes empresas estatais, precisa ser debatida com
profundidade, pragmatismo e transparéncia. Interesses privados devem ceder lugar aos
objetivos nacionais e as necessidades coletivas. Aspectos estratégicos ndo podem ficar
ausentes do debate sobre as questdes do petrdleo, das telecomunicagdes, da exploracdo
do subsolo e do aproveitamento econdmico da Amazonia.

Assim, no que se refere ao petréleo, devem ser salientadas, em primeiro lugar, as quatro

principais tendéncias que caracterizam o setor no contexto internacional:

a) mais de 70% das reservas estdo concentradas em paises do terceiro Mundo enquanto
0S principais consumidores detém, em conjunto, menos de 15% das reservas
mundiais, fato que os torna dependentes do petrdleo existente fora de suas
fronteiras;

b) ¢é acelerado o processo de concentracdo de capital a fim de obter ganhos de escala e
manter niveis adequados de reservas disponivels. Hoje, os negocios do petréleo se
concentram em torno de dez empresas privadas multinacionais e dez estatais;

C) €éimportante a participacdo de empresas estatais entre as trinta maiores empresas de
petréleo do mundo, inclusive nos paises industrializados, especiamente nagqueles
cujo mercado interno ndo oferece escala suficiente para a concorréncia;

d) sdo intensos os movimentos de verticalizacgo e de integracdo das vérias atividades
gue constituem um complexo petrolifero. Nenhuma grande empresa abre méo de
controlar seus interesses em todos os segmentos envolvidos. O nivel de
verticalizacdo € fundamental para um complexo petrolifero. Os recursos para
investimentos em projetos estratégicos sdo gerados pela maior lucratividade em
determinados segmentos do complexo, pelo valor adicionado em cada etapa de
producéo, pelas sinergias entre as atividades do setor e pelos intensos fluxos

financeiros gerados na cadeia produtiva.

As quatro tendéncias, acima apontadas, levam a uma evidente conclusdo: € ingénuo
acreditar que a quebra do monopdlio da Petrobrés resultard em maior concorréncia, e €
tendencioso deixar de apontar as novas missoes para a Petrobras nos préoximos estagios

de desenvolvimento.
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A maturagdo dos investimentos da Petrobras em infra-estrutura e em logistica
empresarial vém possibilitando que a empresa obtenha rendimentos crescentes e custos
decrescentes de escala e de escopo, de modo que ela possa selecionar projetos que
oferecem excelentes perspectivas de rentabilidade econdmica, financeira e tecnoldgica,
gue mantenha reservas estratégicas e desenvolva a mais avancada tecnologia de
extracdo de petroleo em &guas profundas. E compreensivel, portanto, que a Petrobréas
desperte o interesse das grandes multinacionais. Cabe a ANP — Agéncia Nacional de
Petréleo — ter plena consciéncia de seu papel estratégico e estruturante e ndo apenas de
simples érgéo regulatério dos varios segmentos do complexo petrolifero.

No caso do setor de telecomunicactes, objetivos estratégicos também recomendavam
prudéncia na eliminacdo de barreiras a entrada, tanto de multinacionais quanto de
empresas nacionais. O principal argumento geopolitico de defesa do monopdlio estatal
nessa areas era a seguranca nacional, enquanto os principais argumentos econdémicos
para considerar as telecomunicagdes como um caso tipico de monopdlio natural eram a
dimensdo do mercado (comparada com o tamanho minimo necessario para viabilizar) e
amissdo do setor na estruturago do desenvolvimento tecnol égico.

A velocidade das inovagdes microeletronicas vem aterando substanciamente a
conformagdo de barreiras a entrada no setor de telecomunicacbes com um todo. O
processo produtivo passou a se resumir a atividades de montagem de componentes
disponiveis no mercado institucional, reduzindo-se as exigéncias de verticalizacdo da
producdo e as escalas minimas das plantas. Além disso, a partir da década de 1980, a
indUstria internacional de telecomunicacdes experimentou um grande movimento de
reestruturacdo caracterizado pelo aumento do dinamismo em toda a cadeia do
complexo.

No que diz respeito a exploragdo racional da Amazbnia e do subsolo brasileiro, é
necessario chamar a atenc@o para a complexidade envolvida em questdes estratégicas,
ndo apenas no que se refere & soberania nacional, mas também em virtude da
possibilidade de o Brasil obter vantagens comparativas no cendrio mundial. Através da
utilizacdo de matérias-primas basicas para a confeccdo de componentes essenciais aos
setores que lideram o novo paradigma tecnoldgico (baseado em microeletrénica, novos
materiais € mecanica de precisdo) e da viabilizacdo de importantes biotecnologias,
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particularmente para a industria farmacéutica, o Brasil poderd acelerar sua entrada no
clube dos paises que participam da Terceira Revolucdo Tecnol dgica.

Nesse contexto, o instrumento da Golden-Share utilizado na privatizagdo da Companhia
Vale do Rio Doce pode e deve ser acionado. Nenhuma empresa brasileira conseguiu
acumular informagdes e experiéncias na promocao do desenvolvimento regional como a
CVRD. Sua penetracdo no mercado internacional e o sucesso que vem tendo em fazer
parcerias para galgar niveis mais elevados no processo de beneficiamento de minérios e
na exploracdo da Amazobnia, inclusive de minérios nobres e de terras raras, devem ser
plenamente utilizados.

Finalmente, no que tange a0 caso da energia, 0 recente racionamento mostra que o
modelo regulatério deve ser bastante modificado de modo a incentivar investimentos
especificos capazes de evitar pontos de estrangulamento setoriais e regionais.

Logo, cresce de importancia o papel das Agéncias Regulatérias, na medida em que as
concessdes predominantes nas areas de infra-estrutura (energia, telecomunicacdes,
portos, rodovias, ferrovias, hidrovias, saneamento basico, etc.) em um ritmo acelerado,
promoveram a transferéncia de ativos nacionais para empresas estrangeiras non-
tradebles, que ndo geram divisas com as exportagcoes, e que preferem adquirir seus
insumos através de importaces. Além do estabelecimento de limites para remessas de
juros, de dividendos e de lucros para o exterior, serdo necessarios outros mecanismos de
controle das empresas sob concessbes ou privatizadas visando, a estimular
investimentos. Entre outros instrumentos, cabe ressaltar a criagdo de fundos de
investimentos setoriais constituidos com parcelas de lucros obtidos pelas empresas
privatizadas. A aocacdo de recursos deste fundos deverd, no entanto, objetivar ndo
apenas fomentar a pesquisa e desenvolvimento tecnoldgico, mas também, financiar
investimentos em todas as atividades que compdem cada cadeia produtiva setorial.

Em outras palavras. deve ser responsabilidade das agéncias reguladoras o
fortalecimento e a capitalizacdo das empresas nacionais. As empresas decidem suas
estratégias tendo em conta os precos relativos e 0 ambiente macroecondmico. Mas sao
também condicionadas pelos marcos regulatérios e por suas proprias conjecturas acerca
do futuro: delas mesmas e do pais. O marco regulatério e as perspectivas de médio e
longo prazos, obviamente, oferecem aos governos e as agéncias, oportunidades para
influenciar as opg¢des privadas, sobretudo aguelas de natureza estratégica.
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As crises dos setores elétrico (apagbes), rodoviario e ferroviario, e recentemente
também nas telecomunicagdes, bastam para mostrar a visao parcia e equivocada das
fungdes regulatdrias no Brasil. As agéncias, antes mesmo de alcangarem as necessarias

maturidade e consolidacdo, ja dao sinais de captura pelas empresas regul adas.

V —INDICADORES DE DESEMPENHO E UMA AGENDA PRELIMINAR
DE TEMASESTRATEGICOSPARA A ECONOMIA MINEIRA

Minas Gerais, assm como qualquer unidade sub-nacional do Brasil, ndo tem quaisquer
graus de liberdade para influenciar na elaboracdo e na implementacdo de politicas
macroecondmicas (monetaria, crediticia, cambial, tributaria, etc.). Por outro lado, na
auséncia de politicas nacionais para o desenvolvimento regional e de politicas industrial,
tecnolégica e de comércio-exterior, observa-se verdadeira disputa por dotacOes
orcamentérias do governo federal, além de predatéria guerra fiscal entre as unidades da
federacdo para atrair investimentos privados.

Nada impede, no entanto, que Minas defina suas prioridades e estratégias visando a
orientar seu desenvolvimento com reducéo das desigualdades sociais e sub-regionais.

A matriz interregional de insumo-produto de Minas Gerais com o resto do Brasil,
recentemente elaborada pelo BDMG-FIPE (USP) revela, entre outros aspectos
relevantes, que apenas dois setores (metallrgico e siderirgico) entre 42 setores que
compdem a matriz, continuam como setores-chaves capazes de dinamizar a estrutura
produtiva do Estado. Cabe lembrar que estudos anteriores revelaram que mais dois
setores (téxtil, quimico) poderiam também ser considerados como chaves. E possivel,
portanto, que o esforco realizado pelos 6rgdos de fomento de Minas Gerais (BDMG,
INDI, IMA, etc.) para diversificar e fortalecer a estrutura produtiva do Estado, ndo
tenha obtido os resultados esperados. No que se refere as transagcdes comerciais, sgja
com o resto do Brasil, sgja com outros paises, a matriz deixa clara a fragilidade da
estrutura produtiva de Minas Gerais. exporta comodities intensivas em produtos
primérios, minerais e intermediérios de baixo-valor adicionado e atamente vulneraveis
a oscilacdo de precos internacionais, e adquire, foro do estado, bens e servigos de maior
contetido tecnol 6gi co.
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Em que pese ainda ser 0 3° PIB e de ter a segunda maior populacdo do Brasil, mesmo
depois de intensos fluxos migratérios que registraram perda de populacdo nas Ultimas
décadas, Minas Gerais apresenta indicadores sociais, econémicos e de infra-estrutura
bastante negativos em comparacéo com os estados do Sul, do Sudeste e até mesmo, do
Centro-Oeste do Brasil. (ver listagem de indicadores).

Logo, é necessario e urgente, que Minas Gerais recupere sua capacidade de gestéo,
ausente desde o governo de Tancredo Neves, de modo a desenvolver, entre outros
temas: a recuperacdo e modernizacdo de seu aparato politico-institucional, em particular
0 sistema de financiamento e de atragdo de investimentos, o adensamento e o
enobrecimento de suas principais cadeias produtivas, a recuperacdo de setores-chaves,
tais como a mineracdo, o quimico, os complexos téxtil e de laticinios, a expansdo e a
melhoria de infra-estrutura através de implantacdo de plataformas logisticas capazes de
gerar externalidades e aumentar a competitividade de Minas Gerais, em particular da
RMBH e de suas regides limitrofes (Zona da Mata, Sul, Tridngulo, Noroeste,
Jequitinhonha, Vale do Aco); assim como a exploracdo de vantagens comparativas nas
areas de biotecnologia, de novos materiais, de telecomunicacdes e de el etro-eletrénica.

A efetiva e eficaz implementagdo de estratégias envolverd, com certeza, profundas
mudancas no aparato instituciona e de gestdo de Minas Gerais, 0 que foge ao escopo
deste trabalho. Todavia, a nivel de provocacdo, tomo a liberdade de sugerir proposicdes
preliminares que considero imprescindiveis no debate sobre o financiamento de
programas estratégicos para Minas Gerais: a transformacdo do BDMG em um
conglomerado financeiro e a criagdo de um fundo de investimento capaz de mobilizar e
excedentes financeiros gerados em Minas Gerais, e que tem sido transferidos para fora
do estado através do sistema bancario e das fundactes de previdéncia complementar
nacionais que operam em Minas Gerais.

A atual do “Sistema Financeiro Mineiro” revela que o estado ndo tem um setor bancério
significativo de ambito nacional, e que o mercado financeiro de Minas Gerais €
explorado pelos grandes “conglomerados financeiros’ ou verdadeiros *“bancos
universais contemporaneos’ nacionais, estatais e privados, que se caracterizam por uma
atuacdo atamente diversificada (verdadeiros supermercados financeiros). Estes
conglomerados estdo presentes tanto no mercado de crédito como bancos comerciais,
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guanto nos mercados ndo-monentérios através de seguradoras, financeiras, empresas de
previdéncia complementar e de planos de sallde, etc.

E neste sentido que surge a proposta do governo de S3o Paulo, ja aprovada pela
Assembléia Legidativa daquele Estado e com sina verde do BACEN: “transformar a
Nossa CaixalNosso Banco em um conglomerado financeiro a semelhanca do hoje
conglomerado do BB - Banco do Brasil”, o qual montou novas instituicoes
(BRASILPREV, BRASILCAP, BRASILSEG, etc.) em parceria com o setor privado.
Ao privatizar o BEMGE e o CREDIREAL, o governo de Minas Gerais perdeu a grande
oportunidade de ser pioneiro na ado¢éo do modelo. BB, e agora da Nossa Caixa/Nosso
Banco de S&o Paulo.

Tendo em conta que Minas contribui com cerca de 14% na captacéo média de recursos
da rede bancéria e dos fundos de aposentadoria complementar nacionais que atuam no
estado, e somente participa com aproximadamente 4% de participagdo média na
aplicacdo de recursos daquelas instituicbes, torna-se necessario enorme esforco
ingtitucional para mobilizar a poupanca gerada em Minas para 0 financiamento de
projetos de interesse do estado.

Nesta direcdo, acreditamos ser possivel, e mais do que necess&rio, a montagem de um
conglomerado financeiro mineiro, o qual, inclusive, podera se diferenciar dos demais.
Cabe sugerir, em termos preliminares, que o BDMG, que ja se transformou em S/A —
Sociedade andnima - estabeleca uma possivel parceriacom a MGlI, que se transformaria
no Banco de Investimentos do novo conglomerado. Posteriormente negociaria com
fundos de pensdo de Minas Gerais, e também com os maiores do Brasil, bem como com
outros investidores ingtitucionais, a criagdo de subsidi&rias para atuar em todos os
segmentos do mercado financeiro. Este novo conglomerado, com certeza, diferenciar-
se-ia dos demais conglomerados ao ser liberado pelo BDMG ao priorizar atividades de
fomento, reunindo, assim, plenas condi¢des para ser instrumento estratégico de captacdo
de recursos e de canalizagdo de poupanca mineira para financiar investimentos e para
estruturar a capitalizacdo de empresas de Minas Gerais.

No BDMG podera ainda contar com um Fundo de Investimento a ser constituido com
ativos das Fundagdes de Previdéncia Complementar, da MGI e de grandes empresas de
Minas Gerais.
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O Fundo podera ser constituido, por exemplo, com 30% de ativos financeiros e 70% de
ativos desonerados (agBes, imoveis, recebiveis de longo prazo, etc.), tendo como
principais acionistas: a MGI, como socio minoritario, grandes empresas de Minas
Gerais, investidores institucionais, tais como, os fundos de pensdo, o FUNDES - fundo
de desenvolvimento de Minas Gerais; 0 BNDESPAR; o BANCO DO BRASIL; o
ITAU; o IFC (BIRD); o IIC (BID); e os Fundos de Pensdo de ambito nacional, tais
como: aPREVI, aFUNCEF, aVALIA, aPETROS, aSISTEL, entre outros.

Esses ativos integralizariam o capital do Fundo no valor de aproximadamente
R$2,0 bilhoes.

Além de participar no aporte direto do capital do Fundo com ativos em acdes (da MGl —
Minas Gerais Investimentos, da CEMIG, da COPASA, etc.) e parcela de recursos do
Fundo de Desenvolvimento, o0 Governo do Estado de Minas Gerais terda um papel de
extrema relevancia na mobilizacdo, promocao, articulagcdo de potenciais quotistas e no
envolvimento de organismos internacionais, de grupos empresariais importantes e de
Fundos de Pens3o.

Finalmente, é importante ressaltar que o Fundo poderg, também, aplicar recursos em
empresas fechadas e em SPes - Sociedades Andnimas para Propésitos Especificos - tais
como 0s projetos de Investimentos previstos pela CEMIG.
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ANEXO - INDICADORES DE DESEMPENHO DE MINAS GERAIS

POSICAO DE MINAS GERAISNO BRASIL

3° PIB (1998 = 9,76% do PIB brasileiro a precos basi cos)
9° PIB per capita (1998 = 92,3% do PIB per capita brasileiro)

3 PIB da industria de transformacdo (1998 = 9,2% do PIB da Industria de
Transformagéo do Brasil)

2° PIB da Construcéo Civil (1998 = 13,1% do PIB da Construcdo Civil do Brasil)

2° PIB da Industria Extrativa Mineral (1998 = 18% do PIB da Industria Extrativa
Mineral do Brasil)

3° PIB agropecuério (1998 = 11,3% do PIB da Agropecuaria do Brasil)
10° na taxa de mortalidade infantil (1999)

10° na taxa de analfabetismo funciona (1999) (entre 20 estados, excluida regido
norte)

8° na taxa de analfabetismo urbano (1999)
11° na taxa de analfabetismo rural (1999) (entre 20 estados, excluida regido norte)

12° na taxa de anafabetismo funciona rural (1999) (entre 20 estados, excluida
regido Norte)

7° quanto ao % de criangas (7-14 anos) fora da escola (entre 20 estados, excluida
regido Norte)

11° quanto a média de anos de estudo da populacdo de 20 a 24 anos (entre 20
estados, excluida regido Norte)

5° quanto ao esgotamento sanitario adequado (rede coletora ou fossa séptica) (entre
20 estados, excluidaregido Norte)

12° quanto a coleta de lixo adequada (coleta direta) (entre 20 estados, excluida
regido Norte)

3 quanto ao abastecimento de agua, esgotamento sanitério e coleta de lixo
adequados.

11° quanto ao % de familias e de pessoas (com renda familiar per capita de até Y2
sal&rio minimo) (entre 20 estados, excluida regido Norte)

8° IDH (1997) e ° ICV (1997)

Malha rodovi&ria (rodovias, ferrovias, hidrovias) em precérias condicBes. As
estradas federais que cruzam Minas Gerais vem batendo sucessivos recordes de
acidentes com vitimas.
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