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| «HOLDING‘»

Escrevendo, hontem, sobre 0s
contractos de servigos publicos
em Porto Alegre, falei de pas-
sagem em um systema de or-
ganizacdo chamado “holding*.
Tenho em <¢asa um livrinho
editado pelo Ministerio da
Agricultura. Quem O escreveu
foi o engenheiro Adozindo Ma-
galhdaes de Oliveira, assistente-
chefe do Servigo de Aguas. o
titulo é “A neces-idade e as
difficuldades da fiscalizacdo
das industrias de electricida=-
de.* Quero extrahir, dessa
publicacdo official, um trecho
que pode orientar o publico pa=
gante a respeito de certos as-
sumptos, embora, como € natu-
ral, eu ndo pretendo applical-o
em grosso ao caso da Bond &
Share, ou seja da Companhia
Brasileira de Energia Electri-
ca, ou seja da Companhia Ener«
gia Electrica Rio-Grandense,
ou seja, da Cairis, ou seja de
nio sei mais o que. A coisa
¢ grande e um pouquinho abor=
recida, mas acho que vale a
pena ler. O autor comeca di-
sendo que esse typo de corpo-

racdo foi criado para fugir &
lei americana contra os “trusts®
e escreve:

“Empresas as mais variagas
podem organizar-se por essa
forma, mas financistas audacio=
s0s e sem capitaes preferem as
empresas de servico publico e
os bancos. A organizacdo pode
resumir-se na seguinte forma:
o capital das empresas ~~ncese
sionarias pode ser representado
por dois typos de acgdes: s
accoes ordinarias e as acgoes
preferenciaes. As primeiras

tém direito a voto nas assem-

bléas e as ultimas tém direito
a jures fixos. Vejamos uma
organizagao possivel:

10 empresas concessionarias,
situadas no mesmo Estado do
Brasil, tém cada uma o capital
de 10.000 contos, sendo 1.000
contos em acgoes preferenciaes
e 9.000 qontOS em accoes ordi-
narias. As accoes ordinarias
de todas as empresas represen=
tardao 90.000 confcs, que serao
entregues niao a individuos,
mas a uma outra empresa, a
Holding Company de 1° grau
que se organizard tambem em
accoes ordinarias e accoes pre-
ferenciaes, sejam 40.000 contos
de preferenciaes e 50.000 contos
de ordinarias. Antes de pro-
seguir, examinemos o que ja se
conseguiu: 10 empresas juntas
representam 100.000 contos €
poderio ser perfeitamente do-
minadas por 25.000 centos,
maioria das acgoes ordinarias
da holding do 1.° grau.

Continuemos: tomemos uma
empresa de transporte, estrada
de ferro electrificada, por exem-
plo, no mesmo Estado, e ad-
mittamos que seu capital seja
de 100.000 contos. Esse capital
serd dividido em acgoes ordina-
rias e acgoes preferenciaes, se=-
jam 20.000 contos de preferen-
ciaes e 80.000 contc. de ordi-
narias

Reunamos as  accoes ordina-
rias da holding do 1.° grau e
da Estrada de Perro. Ellas re-
presentam 130.000 contos, que
serao entregues 2 uma outra
holding de 2.° grau, organiza-
da fora do Estade, tendo tam-
bem seu capital dividido em
accoes ordinarias e acgoes pre-
ferenciaes, com 30.000 confos de
preferenciaes e 100.000 contos
de ordinarias. Ndo ficard aqul
a organizacio. Uma nova em-

presa de material electrico po-
deréd ser formada com o capital
de 10.000 contos, por exemplo:
dividindo as accoes ordinariag
e acgoes preferenciaes: 2,000
contos das ultimas e 8.000 con.
tos das primeiras.

As acgoes ordinarias da hol-
ding do 2.° grau e as da ems=
presa de material electrico se.
rdo entregues & uma outra
holding do 3.° grau que, assim,
tera um capital de 108.000 cone
tos de acgées ordinarias e
100.000 contos de acgOes prefee
renciaes.,

Recapitulemos: 10 empresas
concessionarias de electricida-
de: 100.000 contos de capital.,
1 Estrada de Ferro — 100.000
confos de capital. 1 Empresa
de material electrico — 10.000
contos. Capital invertido no
negocio — 210.000 contos. Ac=
¢oes ordinarias da holding de
3.9 grau. Essa holding de 3.0
grau organizar-se-4& com 8.000

varia, n

pyramidacao cres-
cente, a apital ridiculo de
centrole. M "",’ja.mos como
viveriam as ho A do 1°
grau occupar-se-i, por exems
plo, de prestacdo de servicos
techmicos 4s empres-s conces=-
sionarias e a estrada de ferro.
A do 2° prau encarregar-se-§
da compra de materiaes. A de
3.° grau encarregar-se-& da de-
fesa dos interesses das empre=
sas, Evidentemente, os servi-
cos serao prestados a pregos
elevados. A holding do 2°
grau sé comprard 4 empresa al=
liada de materiaes  electricos,
que, assim, fera um mercado
seguro: a estrad Me ferro e 10
empresas de icidade,

riscos minimos de
capital, pois 8.000 contos sao
entes para dominar
.000. Um segundo objecti-
vo — impossibilitar a fiscaliza.
cao estadual — <=st4& tambem
alcancado, pois as relacoes en=
tre as empresas, estrada de
ferro e a companhia de mate-
rial electrico se fazem através
de uma holding (do 2.° e 'do 39
grau) fora do Estado. Um tere
ceiro objectivo — estabelecep
monopolis parallelos — esta
tambem alcancado, pois a Es-
trada de Ferro comprard ener-
gia as Empresas, e todas ellas
s6 comprarao material § empre=
sa alliada, e esta, com lucros
garantidos, podera afugentar go
mercado qualquer concorrente
e impor depois os precos. 'Um'
quarto objectivo = interessar
grande numero de pesséas no
negocio — ¢é alcancado espa-
lhando as acgoes preferenciaes
que, tendo juro fixo, apesar de
pequeno, sao titulos garantidos,
A fiscalizacao estadual sé pode_
ré ser exercida dentro de um
Estado, ndo podera fiscalizar
as holdings que estejam em
outro Estado, nem examinay o
custo do material ou o Dreco
dos servicos das outras empre-
sas.

Aqui acabo a transcripedo go
engenheiro Adozindo. O as.
sumpto é um pouco arido. Mag
que € interessante, é. Que ¢
diga, por exemplo, o sr. Paul
Bull Mc Kee!
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