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A mudanga de guarda na Vale

“Paulo R. Haddad

. A pesar de toda a
transparéncia e de
‘A todos os percalgos

que o governo federal tém

~dedicado ao processo de
privatizac@o da Companhia .

Vale do Rio Doce (CVRD),
ainda persistern algumas in-
quietagBes sobre as caracte-
risticas desse processo. Nio
se trata apenas de contro-
vérsias de natureza ideolé-
gica quanto a0 efetivo con-
trole que o Pafs deva ter so-
bre os seus recursos natu-
rais, renovéveis & ndo-reno-
viveis. Nem se trata de es-
pecificar o atributo geral de
estratégico a um conjunto_
de atividades nas quais a
Companhia opera, que, em
geral, t3m se tornado relati-
vamente ubiquas com a glo-
balizagio da economia.

Na verdade, as inquieta-
¢Oes emergem, entre dife-
rentes liderangas politicas e

formadores de opinido que

tém o interesse piiblico bra-

sileiro como sua linha-mes-

tra de atuagfio, em razdo de
trés vetores de argumenta-
¢do. Em primeiro lugar, a
privatizagdo da Vale € a pri-
meira experiéncia que esta-
mos realizando de uma or-
ganizagfo complexa, mul-
tissetorial ¢ multirregional, a
qual, em principio, ndo po-
deria ser idéntica a privati-
zagio de uma tnica empre-
sa. Em segundo lugar, por

fragilidade na capacidade

instalada de planejamento
do désenvolvimento no Pafs,
tem de se ter claro o destino
a ser dado ao capital institu-

cional da Vale. E, finalmen--
" tos em que a Companhia se

te, o desconhecimento do
valor econdmico do que se
estd pnvauzando pan]cular—
mente na provincia mineral
do Norte, ndo se equaciona
apenas com a adogdo do
conceito de direitos minera-

rios futuros na privatizagio.
Detalhemos cada um desses
argumentos com o minimo
de nuangas que os-limites
deste artigo permitem.
Quando se examina o
que fazer com uma organi-
zagdo que atua em vérios
setores produtivos e em di-
ferentes regides, e que tem
projetos em etapas divérsas
de seu ciclo de maturaggo, &
bastante dificil encontrar
uma posicio dnica que seja

_ satisfatéria para atender as

exigéncias tio dlferencmdas

" desses pro_]etos

Em muitos, a Companhla
j4 exerceu sua fungdo pio-
neira dentro dos processos
de substituicdo de importa-
gOes ou de promogao de ex-
portagGes para atender aos
objetivos nacionais de de-
senvolvimento nos vérios

- PNDs. Nesses casos, nio é

dificil concluir que a Vale

deva abrir espago para a ini-

ciativa privada, que, pela

experiéncia observada em-
" diversas privatizages, ten-

de a exercer com maior efi-

ciéncia as missOes institu--

cionais desses projetos de
investimentos, por estar
desvencilhada das redes e
dos anéis burocriticos do
£0Verno, que emperram o

. processo decisério nas dife-

rentes etapas de implanta-
¢Ho e operacgdo desses pro-
jetos, aumentando os seus
custos de oportunidade e de
gestdo. Cita-se, como
exempio, a eventual saida
da Vale das cadeias produ-
tivas do aluminio e do papel
e celulose, incluindo as suas
atividades a montante.

Por outro lado, hd proje-

encontra comprometlda

para os quais nfo & simples
admitir que a mudanga de
guarda no seu controle
aciondrio venha a ter o me-
lhor desenlace. Muitos des-

ses progetos,
na verdade,
por.estarem
voltados para
a formagio
de econo-
mias exter-’
nas dindmi-
cas, ndo sé
nao sfo atra-
tivos a curto
prazo para o
setor privado
nacional ou internacional
mas criam as precondicdes
de infra-estrutura econbmi-

© ca para que'esse setor possd

viabilizar financeiramente
os fluxos de caixa de ini-

‘meros projetos diretamente

produtivos. Cita-se, a titulo
de exemplo, a participagio
da Companhia na organi-
zacio dos corredores multi-
modais de-transporte do

centro-leste e do centro-

Norte, de baix(ssima renta-
bilidade privada e elevada
rentabilidade social, pois,
ao contribuir para reduzir o
“ensto Brasil” no segmento
da logfstica de transporte,

“viabiliza a mobilizagfio das
potencialidades econémicas

de vastas regides do Pais,
particularmente das menos
desenvolvidas no Norte,
Nordeste e Centro-Oeste.
Mas investir na elimina-
¢do de pontos de estrangu-
lamento’e na melhoria da
infra-estrutura econdmica
para antecipar ganhos futu-
ros de competitividade glo-
bal ndo é uma funcéo de
governo, por meio dos 6r-
gios da administragio di-

reta ou de suas autarquias?

Teoricamente, sim; mas
quando se trata de conce-
ber ¢ organizar complexos

programas de investimen-_

tos que envolvem flexibili-
dade operacional e enge-
nharia financeira em escala
internacional, coloca-se a

questiio do capital institu-

cional para
~conduzir es-
ses progra-
mas. Por ca-
‘pital institu-
clonal enten-
de-se” um
conjunto de
atributos das
organizagdes
publicas e
privadas, que
inclui a‘sua
credibilidade, a sua trajet6-
ria de eficiéncia, a sua ex-

periéncia em lidar com am- -

bientes extérnos cambian-
tes,'o sen gru de profissio-
nalizagfio, a sua habilidade
em tratar adequadamente
as relagBes com as comuni-
dades onde se inserem o3
seus projetos de investi-
mento, a capacidade de se
proteger de processos cor-
“ruptivos, etc.

Nesse sentido, é preciso
que o governo federal, ao
escolher o modelo mais
adequado para a privatiza-
¢io da Vale, leve em consi-
derag¢iio que poderd estar
desmontando vma organi-
zagio gue acumulou um
valioso capital institucio-

nal, escasso e indispensével .

no momento em que, ap6s
a conquista de uma estabili-
dade duradoura a partir das
reformas institucionais em
marcha, o governo federal
estimula a retomada do
crescimento econdmico do

Pai$ por meio dos 42 proje- -

tos do Plano Brasil em
Acdo, langado em outubro
do ano passado.

Esse capital institucional
¢ particularmente insubsti-
tuivel quando se analisam as
dreas de atuagdo da Compa-
nhia. A Vale &, atualmente,
a mais privatizada de todas
as empresas estatais contro-
ladas pelo governo federal,
no sentido de que vem de-
senvolvendo, ao longo do

tempo, diferentes modelos
de articulagiio organizacio-
nal com a iniciativa privada

nacional e internacional, pa- -

ra a implantacfo de seus in-
vestimentos. Isso nfio ocor-
re por acaso. De fato, tem
sido do maior interesse do
empresariado privado se as-
sociar com a Companhia to-
da vez que a implantagfo de
grandes projetos de investi-
mento na irea de recursos
naturais envolve negocia-
¢Oes com as autoridades pi-
blicas num contexto politi-
co-administrativo, onde
ainda € marcante, de um la-
do, a presenga de regula-
mentagdes em termos de
impactos desses projetos
sobre 0 meio ambiente e so-
bre as comunidades locais,
e, do outrolado, a indispen-
sdvel articulagfo entre os
trés niveis de governo para
uma adequada inser¢fo dos
projetos.na infra-estrutura
econdmica e social de suas

" #reas de influéncia.

Finalmente, no ¢ simples
a tarefa de privatizar o que
mal se conhece. E 16gico e
transparente, do ponto de
vista técnico, o procedimen-
to gue estd sendo adotado
para a incorporago, no va-
lor presente de venda da

.Companhia, dos direitos mi-

nerdrios futuros. Entretanto,
como ¢ extremamente vasta
a riqueza mineral sob con-
trole da Companhia e inci-
piente sua explorag#o eco-
ndmica, particularmente na
provincia Norte, serd muito
dificil para a opinizio piiblica
brasileira vir a atribuir credi-
bilidade futura a atual mode-
lagem da privatizacZo, & me-
dida que forem se desdo-
brando, ao longo do tempo,
a descoberta e a exploragéo
de novas jazidas de minerais

nobres. Nesse contexto, po- .

de ser recomenddvel, tanto
do ponto de vista do interes-

se pnvado quanto do ponto
de vista do interesse piblico,
a estruturagdo de empreen-
dimentos compartithados
mediante associagles de ca-
pitais, ainda que essas asso-
ciagfes sejam transitérias,
até que aqueles empreendi-
mentos se consolidem. Po-
de-se citar, como exemplo, a
composi¢o aciondria que se
estd estruturando atualmente
entre a Vale, o BNDES e a
Anglo-American para a mi-
neragdo e metalurgia do co-
bre em Carajés.
‘Concluindo, podemos
destacar que o atual modelo
de privatizacfio da Compa-
nhia Vale do Ric Doce esta
sendo conduzido na pers-
pectiva mais adequada do
ponto de vista da estabiliza-

"¢do econdmica do Pafs: a

venda em bloco da Compa-
nhia gera 0 melhor valor
econdmico possivel, o qual
deverd ser utilizado na redu-
¢o do déficit piblico; hd a
preocupagfio em estabelecer
condicionalidades quanto
aos futuros controladores e
aos direitos minerarios; a
transparéncia do processo é
imrestrita e ele vem sendo tra-
tado com absoluta idonei-
dade e lisura.  Entretanto,
quando se avalia essa mode-
lagem do ponto de vista da
retomada do desenvolvi-
mento brasileiro, que se vai
configurando apds a estabi-
lizagdo, pode-se estar co-
metendo O equivoco de se
operar o desmonte de um fa-
tor escasso e insubstituivel
no percurso dessa retomada,
o capital institucional de
uma organizagio com expe-
riéncia acumulada na ges-
t#o de grandes projetos de
investimentono Pais. =

* Ex-ministro da Fazenda, do
Planejamente (governo itamar
Franco) e atual assessor especial
do govermno de Minas Gerais.
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