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Resumo

A modernizagdo na area juridica das estatais chinesas foi crucial para o rapido desenvolvimento
economia China. Em 1995 embora concentrassem a maioria dos empregos industriais as empresas
estatais (SOEs) apresentavam baixa competitividade e produtividade, o que levou a criagcdo da
Comisséo de Supervisdo e Administracdo de Ativos do Estado (SASAC), encarregada de centralizar a
gestdo e melhorar a governanca das estatais. Com a promulgacdo da Lei das Sociedades Andnimas
(1993) houve uma reestruturacdo das SOEs em sociedades por acdes, separando propriedade publica
e gestdo, permitiu a introducdo transparéncia e eficiéncia. A SASAC reduziu o nuamero de
conglomerados, aprimorou oS mecanismos de supervisdo e permitiu uma entrada limitada de capital
privado. O mercado de acionério foi utilizado como ferramenta tanto para captacéo de recursos para
reestruturacédo interna. A lucratividade das estatais passou a ser analisada conforme os objetivos
estratégicos de cada setor individual sempre subordinada ao interesse publico. Comparando com o
caso brasileiro foi seguido o rumo oposto desde os anos 1990, apostou-se na privatizacdo de
propriedade publica, com foco na redugdo da presenca estatal e atracdo de investimentos privados
nacional e internacional, utilizando instrumentos como o Programa Nacional de Desestatizag&o (PND)
e, mais recentemente a Lei das Estatais (2016), tentou-se buscar profissionalizar a gestdo sem
necessariamente manter o controle estratégico pelo Estado
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Introducéo

A ascensao da China como poténcia econémica esta diretamente ligada as reformas promovidas
no setor estatal. Durante os anos 1990 embora as empresas estatais chinesas concentrassem a
maior parte dos empregos industriais, sua produtividade era baixa e a estrutura administrativa era
fragmentada. O controle estatal era pulverizado entre diferentes ministérios e pastas de forma
dispersado, o que dificultava a formulacéo de politicas coerentes, coesas e estratégicas pensando em
um longo prazo. Para enfrentar essa problematica, o governo criou a Comissao de Superviséo e
Administracdo de Ativos do Estado (SASAC), ocorreu uma centralizacdo dos direitos de propriedade,
permitiu a criacdo de uma nova cultura de governanca baseada em eficiéncia, controle estatal
estratégico e racionalizacdo da administracao publica.

Um elemento central foi a promulgacdo da Lei das Sociedades Andénimas (1993), que permitiu a
transformacéo das estatais em sociedades por acdes. Isso viabilizou a separacdo entre propriedade
(do Estado) e gestdo (profissional), facilitando a captagéo de investimentos e a adocao de préaticas
empresariais modernas. As SOEs foram reformadas, tornaram-se mais dindmicas e passaram a
responder a metas de desempenho, ainda que permanecendo sob controle do Estado. Em paralelo, o
mercado de capitais foi utilizado como ferramenta para reestruturagdes e monitoramento publico.

No Brasil houve processo seguiu caminho distinto enquanto a China modernizou e manteve o
controle estratégico de suas estatais. O Brasil iniciou nos anos 1990 um processo amplo de
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privatizacdes. A diferenca fundamental estd no papel do Estado, enquanto a China buscou fortalecer
sua presenca estratégica por meio de instrumentos juridicos e institucionais como a SASAC, o Brasil
reduziu sua atuacao direta do poder publico, houve a decisao de utilizar um maior na regulacéo de
empresas privadas e em politicas de concessao via lei 8.987/97 e parcerias publico-privadas que é
regulamentada pela 11.079/04.

Metodologia

A metodologia que foi utilizada tem um caréater qualitativo e utiliza revisdo bibliografica e andlise
documental, com enfoque no direito comparado China-Brasil. Foram examinados documentos oficiais
da SASAC, a legislacdo chinesa (notadamente a Lei das Sociedades Anénimas de 1993), relatérios
governamentais e estudos académicos relevantes. Para efeito comparativo foi analisado também os
principais instrumentos legais e politicas publicas do Brasil entre 1990 e 2022, com énfase no Programa
Nacional de Desestatizacdo (PND), Programa de Parcerias de Investimentos (PPI) e a Lei das Estatais
(13.303/2016).

Resultados

Na China, a transformacéo das as empresas estatais (SOES) iniciou-se com a constatacdo de que
a estrutura administrativa dispersa era incompativel com os objetivos de rapido desenvolvimento social
que era demandado pela sociedade chinesa. Em resposta, o governo criou em 2003 a SASAC, que
passou a supervisionar diretamente quase 200 conglomerados. Sua missédo tinha um carater dual, tanto
aprimorar a governanga quanto preservar o controle estatal sobre setores estratégicos. I1sso contrasta
com o modelo brasileiro, no qual as reformas muitas vezes priorizaram a transferéncia do controle ao
setor privado, como nos casos da Vale, Telebras e, mais recentemente, a Eletrobras.

A Lei das Sociedades An6nimas chinesa (1993) representou um marco, permitiu a reestruturacéo
juridica das SOEs e institucionalizou praticas modernas de administracdo. A separacdo entre
propriedade estatal e gestdo executiva viabilizou a ado¢cdo de mecanismos de avaliagéo, incentivos por
desempenho e responsabilizacdo de administradores. J& no Brasil, houve apenas com a promulgacao
da Lei das Estatais (2016) que se introduziram regras similares, como a proibicdo de indicacfes
politicas diretas e a exigéncia de qualificacdo técnica para cargos de direcdo, porém néo surtiu efeitos
semelhantes.

A China também integrou seu mercado de capitais ao processo de reforma estatal. Por meio de
oferta publica inicial (IPO) na bolsa de valores, fusbes e aquisicbes monitoradas, e privatizacfes
parciais, o pais utilizou a bolsa como instrumento de disciplina e financiamento, houve uma
preocupacgdo na manutencgdo das decisdes estratégicas por parte do Estado Chinés. O Brasil, por outro
lado, fez uso do mercado principalmente como etapa final das privatizacbes, muitas vezes sem
retencéo de controle ou mecanismos de acompanhamento pos-venda. Enquanto a SASAC permite ao
Estado chinés preservar o comando mesmo com entrada de capital privado, no Brasil a perda de
controle acionario foi frequentemente irreversivel.

Outro diferencial reside no tratamento do lucro. Na logica chinesa o lucro das SOEs é interpretado
ndo apenas como resultado financeiro, mas como um excedente social reinvestido em setores de
interesse coletivo. No Brasil a logica predominante foi a de eficiéncia econdmica imediata,
frequentemente descolada de metas sociais ou industriais de longo prazo, portanto ndo adotando uma
I6gica estratégica na gestédo do patrimdnio publico.

A teoria principal-agente, base da governanca chinesa foi adaptada para o contexto estatal. A
SASAC atua como agente do Estado (o "principal"), criando mecanismos ex ante (regras de conduta e
metas) e ex post (monitoramento continuo e conselhos de supervisdo), para minimizar conflitos de
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interesse. No Brasil, embora essa légica também esteja presente na Lei das Estatais, sua
implementacéo foi desigual e frequentemente fragilizada por disputas politicas partidarias ou pressdes
de curto prazo, sem um horizonte de longo prazo.

Discusséo

A comparacdo entre os caminhos adotados pela China e pelo Brasil na reforma das empresas
estatais evidencia que ndo existe uma Unica forma para modernizar o setor publico, demanda uma
combinacgdo entre instrumentos institucionais, juridicos e arranjo politico. No caso chinés com a criacao
da SASAC e a transformacdao juridica das SOEs foram passos centrais para articular propriedade
estatal e gestao profissional, permitindo ao Estado utilizar o mercado como ferramenta de disciplina e
financiamento sem perder o0 comando estratégico. Com a SASAC a concentrar a titularidade dos ativos
e operar mecanismos de sele¢cdo, monitoramento e remessa de lucros, funcionou tanto como dono
quanto como regulador indireto da trajetéria das grandes empresas estatais, estabilizando a
participacdo publica e fomentando concentracdo em conglomerados competitivos.

Esse modelo mostrou certas vantagens como a coeréncia de metas de longo prazo, capacidade de
implementar politicas industriais coordenadas e um uso seletivo do mercado como IPOs, fusfes e
reestruturaces para impor disciplina e captar recursos. No entanto, a eficicia desse arranjo dependeu
de uma capacidade estatal de alta autonomia e de mecanismos internos de selecdo e
responsabilizacdo que limitaram, ainda que nado eliminaram por completo as decisdes de curto prazo.
Assim, a experiéncia chinesa conseguiu demonstrar que a manuteng¢do do controle da propriedade
publica pode conviver com ganhos de eficiéncia quando existe um dispositivo institucional robusto que
alinhe mecanismos e incentivos dos gestores ao interesse social.

Pode se fazer um contraste com o caminho brasileiro onde foi marcado por privatiza¢gdes amplas
nas décadas de 1990 e por uma governanca estatal mais fragmentada que resultou em perda de
controle estratégico e em menor capacidade de alinhar empresas publicas a objetivos estratégicos em
um pensamento de longo prazo. A Lei das Estatais (2016) trouxe avanc¢os formais na governanca, mas
sua implementacéo desigual e a volatilidade politica fragilizaram resultados praticos de tal lei, por
oscilar em por vezes uma politica de buscar uma melhora da administragdo propriedade publica ou em
uma politica que desse énfase a privatizacéo, concessdes e Parcerias Publico-Privadas, mostrando
que normas juridicas por si s6 ndo trazem necessariamente ganhos e ha uma necessidade de ter uma
politica publica coerente com a norma adotada.

Se concluir que a experiéncia chinesa sublinha que a eficiéncia de empresas publicas por meio de
um desenho institucional que as rege quando o Estado por meio da propriedade publica atua de forma
planejada, portanto por meio de mandatos claros, critérios técnicos de escolha e avaliagdo de
dirigentes, mecanismos de responsabilizacdo e uso estratégico do mercado para disciplina e
financiamento, as SOEs chinesas podem conciliar tantos objetivos sociais quanto desempenho
competitivo.

As limitagc6es do estudo apontam para a necessidade de estudos mais detalhados sobre impacto
distributivo e eficiéncia dinamico-setorial das SOEs reformadas, bem como uma investigacdo sobre
quais mecanismos juridicos e normativos para aprofundar o debate sobre o papel estratégico da
propriedade publica na economia.

Conclusao

A experiéncia chinesa demonstra que é possivel modernizar e tornar eficientes empresas estatais
sem abrir m&o do controle estratégico por parte do Estado. A criagdo da SASAC, a reforma legislativa
iniciada pela Lei das Sociedades Anbnimas e o uso coordenado do mercado de capitais formaram um
tripé que impulsionou a competitividade das SOEs sem submeté-las a légica pura do mercado.
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No Brasil o caminho trilhado foi diferente optou-se por uma politica de desestatizacdo mais ampla e
direta. Embora o pais tenha buscado a partir de 2016, fortalecer a governanca das estatais com a Lei
das Estatais, sua politica publica oscilou entre agendas privatistas e intervencdes pontuais, sem um
modelo unificado e coeso como o da SASAC.

Essa comparacdo revela que o sucesso da modernizacdo estatal ndo depende apenas de
privatizacdes ou de manter o controle publico, mas de criar instituicbes juridicas e administrativas
sélidas capazes de alinhar o interesse publico com o dinamismo empresarial. Para paises em
desenvolvimento, a ligdo central da experiéncia chinesa € que a modernizacéo das estatais pode ser
parte de uma estratégia nacional de desenvolvimento, onde o direito atua como ferramenta de
construcéo institucional e ndo apenas como mero regulador de mercado.
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