Bomingo, 1 de junho de 1997
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privatizagdo da Companhia Va. -

le do Rio Doce foi marcada por
. um amplo e.apaixonado deba-:
- _ te nacional, por protestos so--
", clais, processos judiciais e pela disputa :
- entre dois consércios formados por
4, grandes grupos empresariais. Né6s, do
.« Consércio Brasil, vencemos o leildo €
ic assumimos imensas responsabilidades”
-v; perante toda a sociedade brasileira — -

© yéncia, didlogo e resultados econdmi-
7 cos que possam impulsionar o desen-
L volvimento do pais. ' '

.. A Vale do Rio Doce € uma empresa
- criada no contexto da Segunda Guerra
.. Mundial, quando o Governo de Getiilio
. .Vargas negociou também a implanta¢ao
L+ da CSN, até hoje a maior siderurgica na-
., cional, Com a formagao da Companhia
i Viale do Rio Doce, em 1942, o Brasil cum-

1! pria seu compromisso de abastecer as

& forcas aliadas e viabilizava uma das

1“ mais importantes empresas de toda a

. sua historia. Viviamos um periodo mar-
.. cado pelo nacional-desenvolvimentis-
" mo, onde os investimentos eram articu-
+ lados pelo tripé Estado, capital nacional -
i¢ capital internacional. _ :
Ap6s meio século de Historia, o Brasil °
e 0 mundo passam por profundas trans-
formagdes. A chamada “terceira revolu-
52 ¢lo tecnolégica e industrial” imp&e um
9 novo paradigma.tecnolégico e novos
¢'* padroes de competi¢do internacional.’
2+ O crescimento da produtividade, a exi-
" geéncia de qualidade e prego e a maior

““eficiéncia de toda a cadeia produtiva

.. vao estabelecendo o novo ¢ desafiante
» cendrio da economia globalizada.
. E neste cenério mais amplo de trans-
« formacdes histéricas que devemos dis-
i cutir a reforma do Estado e das empre-
* gas privadas. As privatizagGes nao po-
v dem ser discutidas apenas do ponto de
~ vista ideologico. O Brasil enfrenta gran-
;' des obstaculos para sua insergéo inter-
.. nacional: o atraso educacional da popu-
.. lag@o, que possui apenas trés anos e no-
_ve meses de escolaridade média; uma
« infra-estrutura econdmica precéria,
:-com atraso no cronograma de investi-
+, mentos; taxas de juros elevadas em re- -

S tributaria arcaica; e a pesada heranga

F de mais de uma década de estagnagao

i .- LUIZ SERGIO CARDOSO DE OLIVEIRA
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| p6s o resultado surpreendente
e do leilio, o mercado consumi-
I dor e os concorrentes interna-
; cionais da Vale passaram & €s-
| .- miugar as declaracdes dos participan-
il - tes do consércio vitorioso, garimpando
| .. indicios que permitam avaliar de que
| " forma e com que profundidade serd afe-
| tado o equilibrio de forgas nas dreas de
| atuacio da Vale.
: £ claro que a determinagdo e a com-
|| peténcia do senhor Benjamin Steinbru-
1 ch nalideranca do Consorcio Brasil ndo
" sa0 transferiveis automaticamente para
a geréncia do dia-a-dia e para a estrutu-
racio de uma estratégia consistente de
~ desenvolvimento para a Vale. :
- Na verdade, a derrota da Anglo/Voto-
~ rantim -— empresas capitalizadas e com
- enormes sinergias com a Vale —nao po-
. de ser atribuida as idiossincrasias de
seus lideres. Existemn realidades que ne-
nhum exercicio de oba-oba permite ne-
gar: o retorno do investimento sera a
_ prazo longo e alguns dos acionistas te-
. rao que diluir suas participagdes. Por
: _ outro lado, a CSN parece estar se orga-
nizando com rapidez para as primeiras
escaramucas e as declaragdes dos
membros-do grupo controlador da Vale
. podem dar pistas do que estd sendo ar-
_ticulado na Torre do Rio Sul.
Seria arrogante e irresponsavel criti-
" car a priori 0s projetos anunciados para-
a Vale. Os parametros utilizados sao
- desconhecidos do publico externo e,
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1 entre elas 0 compromisso de transpa-
- fazendo sem custos para as inddstrias, -
‘que sofrem com a ancora cambial, o

n lacio as'taxas internacionais; estrutura "

' Mudangas afetam

TEMA EM GISCUSSAO: O‘c']ue fazer com a Vale do Rio Doce? |

preciso vencer os desafios da competitividade i

econdmica e inflagdo elevada, As em-
presas foram obrigadas a sobreviver em

_um contexto de instabilidade perma-

nente, indexagao generalizada e cho-

" ques econdmicos Sucessivos.

0 Governo Fernando Henrique Car-

doso.estabilizou a economia com o Pla-

no Real ¢ procura aprofundar reformas

_estruturais, que permitam ao pais criar .

um novo ambiente para o investimento .

privado e bases sélidas para a compe-. -

‘titividade dentro do desenvolvimento
sustentado. A estabiliza¢do néo estd se

crescimento generalizado das importa-
¢es e o acirramento da concorréncia
internacional. Mas o pais precisa se pre-
parar para o século XXI e formar sua

competitividade, tGnico caminho sélido .

para a geragio de renda e emprego.
Como o pals pode se preparar para a
globalizagéo ou enfrentar o calendério
da Alca, se 0s maiores grupos privados
nacionais faturam anualmente cerca de
2.5 bilhdes de dolares? Nbs ndo temos
tamanho para sobreviver ag peso cres-
cente de grandes grupos multinacio-
nais, que faturam dezenas de bilhdes de
doélares e operain em quase todo o pla-
neta. Precisamos de novas sinergias,
parcerias e estratégias empresarials,

para sermos. competitivos em nivel in-

‘ternacional.-

A Vale do

» Rio Doce foi uma grande
realizagao do Estado e dos brasileiros. E
uma empresa que, por ser estatal, tem
evidentes problemas de gerenciamento,
influéncias politicas e engessamento

além disso, ninguém iria imaginar gue
ap6s pagarem mais de R$ 3 bilhoes os
novos acionistas entregariam a admi-
nistragio de seus negocios a pessoas
despreparadas. Entretanto, a situacéo
da Vale € no momento a mesma da mu-
ther de Cesar: o “parecer™ é fundamen-
tal. A seguir estdo sendo comentados al-
‘guns pontos que poderiam ter impor-
tancia na formagio da nova imagem da
Vale, cuja credibilidade certamente foi
afetada — qualquer mudanga de con-
trole acionério cria incer-
tezas — do ponto de vista

- por ano.
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administrativo, devido &s exigéncias da
legislagdo que regulamenta o setor pg-
blico. O complexo econdmico Vale do
Rio Doce, porém, opera em 30 paises e
fatura cerca de cinco bilhges de délares
a mais importante multina-
cional do Brasil.

uma empresa que pesquisa, lavra,

“transporta e comercializa minérios,
_além de administrar as mais importan-

tes reservas minerais do pais. Supre
25% do consumo internacional de miné-

rio de ferro, € a maior produtora de ou-
. ¥o da América Latina, pro-

O Consdrcio Brasil fol criado & partir
do compromisso de uma gestao com-
partithada. O quorum para as decisoes
no seu novo Conselho de Administra-
¢40 é de dois tergos dos votos. Os fun-

cionarios da Vale, através do clube de -
Jinvestimento, também tém assento no
Conselho de Administragéo. Isso abre

uma possibilidade nova para a partici-
pacao dos funciondrios no nicleo de
controle da empresa. Em segundo lugar,
& um consdrcio com predominéncia dos
fundos de pensdo, que detém 38% das

a¢des ordinarias da em-

duz aluminio, cobre, po-
tassio, manganés, caulim,
papel e celulose — e ainda
possui uma importante in-
fra-estrutura de transpor-
tes ferroviario, naval e
portuério, £ uma verdadei-
ra agéncia de desenvolvi-

Os resultados
beneficiardo o
pais, por tornar

presa e constituem o mais
importante mecanismo de
poupanca e investimentos
de longo prazo no Brasil.
Os resultados da Com-
panhia Vale do Rio Doce
beneficiariao todo o pais,
por tornar a empresa mais

mento, que pode servir ao 5 eficiente e assim impulsio-
pais destacadamente se a empresa mais nar todo o complexo ex-
administrada com novos portador, em face do au-

padroes de eficiéncia, que

eficiente

mento da arrecadagéao de

s$i0 uma imposi¢do da
competitividade crescente
da economia globalizada.
O Consorcio Brasil foi formado den-
tro dessa perspectiva ampla e estraté-
gica, de compromisso com o Brasil e

seu povo. Nossos principios sac 0s.

mesmos que orientaram a gestao da
Companhia Siderdrgica Nacional (CSN),
que enfrentava imensas dificuldades fi-
nanceiras, comerciais e administrativas
e hoje é uma empresa rentével, compe-
titiva e com perspectivas fantasticas.

1,3 bilhdo -— poderiam ser revistos e,
talvez, ter seu desenvolvimento adiado
o que, inclusive, poderia ser interpreta-
do como uma dose de prudéncia muito
bem-vinda para reduzir o volume dos
comprometimentos financeiros do gru-
po CSN.

Administragdo: a privatizagéo da CSN

foi feita em circunsténcias bastante fa-

voraveis do ponto de vista administra-

- tivo. No inicio do Governo Collor, 2 CSN

estava literalmente falida e a gestdo de
um presidente carismatico
e competente, Roberto Li-

de seus parceiros interna-
cionais.
Custos: as grandes mine-

radoras reconhecem a im- : AT CSN foi comprada por um
possibilidade de prever 0s acionistas consQrcip liderado pelo
pregos de seus produics terdo que DB opiao pu:
minas. Por este motivo 113 ca e 0s meios empresariais
procg?lai\ga :ieduzir suat vul- diluir suas agos(;itarani na _c%nsdolida-
nerabilidade, concentran- f s =~ ¢3o darecuperacéo daem-
do seus investimentos em part1C1pa(;oes _ presa e ma manuteng@o de

(..) alguns dos

ma Netto, recuperou a em-

funcionrios. Quando a

projetos situados no tergo

priticas administrativas,

inferlor da curva de custos

do setor. Durante as recessdes periodi-
cas, o tergo superior sofre pesadas bai-
xas, o pelotio do meio sobrevive quei-
mando gorduras ¢ o terco inferior igno-
ra a crise. O recente anvincio de que a
Vale devera investir na geragio de ener-
gia propria é positiva, embora no caso

- do aluminio possa ser recebida com um

muxoxo de good money after bad money.
Alguns projetos polémicos — por exem-

plo, o cobre do Salobo, projeto de Uss .

cujo sucesso havia sido

comprovado; a participagdo da CSN na

compra da Vale ¢ testemunho de que
aguela aposta foi vitoriosa. . -
No caso da Vale do Rio Doce, a situa-

" ¢do é diferente. Os funcionérios sac cor-

porativistas — o Governo gastou di=
nheiro piiblico subsidiando a venda de
agOes para conseguir seu siléncio — e
torciam pela vitéria da Votorantim.

Pior: ndo ha um lider forte avalizando as

intencdes dos novos donos, ja que o
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presa e o moral de seus -

impostos que vird com seu
maior faturamento.
Beneficiarao também, diretamente,
milhdes de trabalhadores vinculados
aos fundos de pensdo — como a Previ,
por exetmnplo — cuja finalidade principal
é assegurar aposentadoria e pensio
complementar a seus associados, Te-
mos também uma predomindncia efeti-
va de capital nacional, através daCSNe
de fundos de pensao, além de uma par-
ticipagio, complementar de investido-
res financeiros, como o Opportunity.

doutor Eliezer Batista, Gnico qualifica-
do, ainda néo respondeu 205 acenos da
CSN. Assim, a indicagio do novo presi-

"dente vai mostrar a disposi¢cio dos no-

vos controladores de conduzir a Vale a
seu modo ou de aceitar a prevaléncia da
cultura interna. -

Neste caso, poderia haver resistén-
cias em todos os niveis 4 implementa-
¢do de novas préticas gerenciais e pro-
jetos: sempre que houver possibilidade
de que eles possam afetar de maneira
adversa os interesses corporativistas.

Estrutura aciondria: a procura de no-
vos sécios ocorre ndo apenas-por ra-
zdes financeiras mas também para com-
plementar as experiéncias dos controla-
dores. Nao ha davida de que as restri-
¢bes da golden share que, na pratica,
nio s&o claras para ninguém, devem ser
levadas em conta mas, admitindo-se
que o Governo aceite transferéncias
acion4rias sempre que os interesses na-
cionais nao forem atingidos, cabe fazer

- os seguintes comentarios.

Em primeiro lugar, talvez fosse sensa-
to evitar consumer partnerships na Fol-
ding. A curiosa declaragdo do sr. Ermi-
rio de Moraes ao “Jornal do Brasil” de
alguns poucos dias antes do leilao — a
participagdo dos japoneses em seu gru-
po visava a evitar que a Vale exportasse
seu minério a pregos exorbitantes(]} —
mostra o tipo de problema que os con-
troladores teriam mais cedo ou mats
tarde. Em segundo lugar, o bloco de
controle deve setr homogéneo € seus

" participantes ndo podem ter interesses

" Marcelo Monteiro

Quais foraim os ganhos do pafs‘com a :

privatizagio da Vale do Rio Doce? -
A disputa foi muito acirrada no leilao.

O outro consércio reunia o Grupo Voto- .
“rantim, 0 maior grupo nacional, a Anglo- .
American, uma das maiores minerado- |
ras do mundo, e grandes sidertrgicas °
japonesas. Essa disputa leal e compati-
vel com a natureza de uma economia de :
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mercado permitiu um agio superior a -

19%, ou seja, mais de 500 milhdes de d6- -
lares — o maior de toda a histéria das |

privatizagées no Brasil.

. Este resultado permite-‘um_ imediato |

alivio nas finan¢as publicas, pois o Go- !

“yerno utilizou 1,55 bilh@o de reais para

abater a divida ptiblica em LTNs. Apesar

L e R

de ter um impacto relativamente peque- -
no no estoque da divida — cerca de .
1,59% — esses titulos tém vencimento 1
semestral e pagam juros aproximados '

de 23,8% ao ano. Isso significa, portan- |

to, uma economia de R$ 334 milhdes em
12 meses — quase o dobro dos R$ 131

milhdes que o Governo recebeu em di--
videndos da Vale do Rio Doce em 1996. :
Quanto 2 outra parcela encaminhada ao -

BNDES, que abater4 divida do Fundo de

Compensagio da Variagao Salarial’
(FCVS), representa uma economia deR$ :

: 534 milhdes com juros — mais de trés

3
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vezes os dividendos recebidos pelo Go- '
verno através de sua antiga participa- -

3o aciondria na Vale do Rio Doce.

A metade dos recursos destinados ao -
BNDES constitui o Fundo de Reestrutu- -~

" ragio Econdmica (FRE), que permite .
novas linhas de financiamento para in-
fra-estrutura econdmica e moderniza- -

‘&0 produtiva. [sso favorece novos in--

vestimentos privados, melhora.a com- -

petitividade, alavanca as exportagges,
atrai capital e gera empregos.

“

A vitéria do Consércio Brasil, portan- . -
to, veio fortalecer as possibilidades
econdmicas do pais. E ao concretizar,
COIN SUCesso € coragem, a privatizagao -
da empresa brasileira de maior dimen- - .
s30 no contexto da economia interna- -
cional, o Brasil demonstra também o
seu firme propésito de conquistar sua

'insercao definitiva no modelo globaliza-

do da economia mundial — e de vencer,” :

competitividade.

BENJAMIN STEINBRUCH ¢ presidente do |
Conselho de Administragdo da Vale.

- através da eficiéncia, os desafios da’

imagem a nivel internacional

conflitantes sob risco de dissolver-sena
-primeira crise. Finalmente, a participa-
40 de uma mineradora estrangeira aju-
daria a diluir o efeito da mensagem im- -

plicita na recusa da Anglo/Votorantim a

prosseguir no leilao.

E normal que a mesma empresa te-.
nha valores diferentes para comprado-

res diferentes e, por este motivo, seria
errado imaginar que 0s argumeiitos dos
opositores da privatizagdo perderam

substancia pelo fato de o agio ter atin- -
_gido 20%; no caso da Vale, talvez tenha .

- ocorrido o paradoxo de o Governo ter
. vendido por prego baixo e o-Consércio
Brasil ter pago um prego muito alto. Por

outro lado, sendo a venda um fato copn-

surnado, seria 6timo para todos que a
Vale conseguisse um aumento de lucros

na mesma propor¢ao do que foi conse- :

guido na CSN.

A melhor atitude para os dirigentes ;
do Consoércio Brasil é, possivelmente,

manter discricio, evitando as declara-

¢Oes aos jornais, até que seja possivel -
fazer uma apresenta¢ao formal aos :

clientes e associados da Vale dos planos

de seus novos acionistas e, quem sabe, : |
anunciar na ocasido alguma decisdo

que demonstre de forma inequivoca e
tangivel que a Vale foi fortalecida com a

privatizagao. S

LUIZ SERGIO CARDOSO DE OLIVEIRA ¢
empresdrio com atuagdo no sefor de
_mineragdo e M.Sc. em engenharia
‘industrial/planejamento de sistemas .
_econdmicos pela Universidade de Stanford. a
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