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Algumas consider acles sobr e as transfor magdes recentes do Setor de Energia Elétrica
no Bradl.

Fabio G. Francescutti (Eletrobras)
Nivade J. Cagtro (UFRJ)

Introducdo

O stor de energia détrica brasileiro (SEE), formado por empresas concessionarias de
geracao, transmissdo e dstribuicéo, vem passando por profundas transformagdes nos Ultimaos dez
anos. A principd e marcante caracteridica destas mudancas é a composicéo e controle da
propriedade do capitd: o Edtado vem sendo subgtituido pelo ceapitd privado neciond e
internaciond.

Essa mudanca de propriedade, denominada de processo de privatizacdo do SEE, teve
como marco inicid a promulgacéo em 1988 da Condtituicdo do Brasl. A Carta Magna doriu a
possibilidade de novas licitages para empresas de capitd privado, desregulamentando 0 acesso
do capita privado aum setor produtivo que estava marcado por forte controle e plangamento do
Egtado, por intermédio da Eletrobras. O processo de transferéncia do capital acion&io do
Edtado para o capitd privado efetivamente se iniciou em 1995 mediante avendaem leilléo de uma
empresa concessionaria de digtribuicéo de energia eétrica, a Escelsa, controlada pela Eletrobras.
Desde entdo, o governo centrd e vaios governos estaduas vém redizando um esforgo para
vender 0 controle de empresas concessionarias, dém de adotarem diferentes agdes no sentido de
possibilitar novas trandferéncias.

Visando entender esse processo desde suas motivagies e razbes econdmicas aé a
congrucéo de possivels cendrios para uma nova estrutura de mercado do SEE, ete trabaho
divide- se em quatro partes.

A primeira parte sera dedicada a apresentac@o de um breve histérico das transformages
ocorridas no SEE a patir dos anos 50, quando o Etado passou a assumir um pape
determinante, dominante e edratégico no setor. A intervencdo do Estado é que explica a
consolidecdo do SEE como o setor produtor de um insumo basco que gaantiu o
desenvolvimento indudtrid do Brasil. A segunda parte andisaré 0 comportamento do SEE frentea
crise dos anos 80. Assume-se que a crise econdmica, que atravessa toda década, esta na
origem da motivagdo econdmica do processo de privatizacdo do SEE. A tercera parte
gpresentara algumeas caracteristicas mais marcantes do processo de privatizacdo em curso. Por
Ultimo, a titulo de conclusio, serdo apresentadas dgumas possivels tendéncias do novo modeo
de estruturacéo do SEE.



A Intervencdo do Estado no Setor de Energia Elétrica nos Anos 50

A principd caracterigtica do SEE entre 1930 e 1950 era o controle e a concentracéo da
oferta nas mé&os de dois grupos edrangeiros. A empresa Amforp (American & Foreign Power
Co.), pertencente ao grupo americano Eletric Bond & Share Corporation, comegou a atuar no
Brasl em 1927, e ja em 1930, mediante uma s&rie de incorporacles, detinha a concessdo da
geracao e digtribuicéo de eetricidade nas principals capitals, com excegdo do Rio e Séo Paulo, e
das mais importantes cidades do interior do Estado de Séo Paulo.

O segundo e mais importante grupo estrangeiro, que atuava no Brasil desde o inicio do
séeulo, eraa Brazilian Traction, Light and Power Company, mais conhecida Smplesmente como
Light. Esta empresa detinha a concessfo para as duas mais importantes regides do pais, que
englobam as cidades de S&o Paulo e do Rio de Janeiro.

No resante do pais havia uma pléade de empresas geradorastransmissoras e
digtribuidoras de energia e étrica de pequeno porte, proprietérias, em grande maioria, de somente
uma usina. Essas empresas eram de capitd privado naciond e de propriedade de municipios e
governes estaduais. Em muitas empresas privadas a dividade de digtribuicdo de energia eétrica
edava associada a pequenas plantas indudrials, notadamente do setor téxtil. Pode-se assndar
gue aé meados da década de 1940, o SEE apresentava um eevado grau de concentracéo
indudtrid, centrado nas duas empresas de capitd estrangeiro, conforme atestam os dados da
Tabdal.

Em 1930, a ordem palitica condtituida foi suplantada pela Revolucéo de 1930. Como um
dos resultados de uma das tendéncias politicas desse movimento — 0 nadondismo —,
promulgou-se em 1934 0 Codigo de Aguas. Entre os intimeros preceitos estabelecidos, definiu-
S 0 cudo higtdrico para determinacdo do investimento remuneravel. Independentemente das
dificuldades e presdes para sua implantacdo, a exigéncia dessa regulamentacéo viria a ser
utilizada pogeriormente para judificar a diminuicdo rddiva dos investimentos na ampliacéo da
capacidade geradora de energia détrica.

Com o fim da Segunda Grande Guerra, criou-se um s&rio desequilibrio entre o ritmo de
crescimento da demanda e a capacidade geradora ingtdada, ou sga entre a demanda e a oferta.
Ese desgjugte determinou um periodo de crise no SEE, principamente nos grandes centros
consumidores, o qua se prolongou praticamente por toda a década de 1950

Pelo lado da demanda, entre os principais fatores de crescimento, estéo 0 processo de
urbanizagdo, a ampliacd do consumo de bens duraveis de consumo e, acima de tudo, 0
processo de indudridizacdo. Esses faores passsram a impor um ritmo de crescimento da
demanda, que rompia seus parametros higoricos, forcando a redizacéo de investimentos em
novas usinas hidrod éricas com tamanhos médios maiores do gue 0s vigentes ae entéo.

Pdo lado da oferta, as empresas edrangeiras de energia détrica ndo atendiam ao
crexcimento da demanda, basicamente porque a ampliacédo da oferta exigiria um volume de



recursos financeiros muito elevado. Conforme assnda Castro (1984), dém da questéo do
guantum financeiro, a remuneracéo esperada do capitd investido modrava-se inferior a outras
aplicagbes no mercado financaro naciond einternaciond.

Outro fator relevante, que corrobora 0 desinteresse do capita privado edrangeiro em
investir em novas usinas hidrodétricas, estd associado a uma vantagem econdmica oriunda do
proprio conceito de monopdlio natura. Os dois grupos estrangeiros detinham areas de concessio
locdizadas nos segmentos de mercado que mais demandavam energia détrica no pais. Assm
sendo, podiam contar com a expansdo da capacidade geradora, e fazer uso dela, proveniente de
areas geogréficas sob responsabilidade de outros aores econdmicos. Por conseguinte, tais
empresas ndo precissvam e reponsabilizar diretamente pela totalidede dos investimentos
necessaios a ampliacdo da geracdo de ddricdade, ja que dominavam os mercados
consumidores. Essa estratégia de mercado das empresas estrangeiras, foi definida por Castro
(1986) como o "pecto da clivagem”. Por essa divisio do mercado, o Estado ficava com a
regponsabilidade dos investimentos em geracdo-transmisso e 0 capitd privado concentrava seus
investimentos na distribuicéo.

Desde 0 pds guerra até meados dos anos 60, os principas centros econdmicos do pais
conviveram com uma crise de oferta de detricidade. Uma dternativa adotada foi a imposicéo de
uma severa politica de racionamento que impunha cortes no fornecimento de  eetricidade,
provocando prejuizos ao proprio processo de indudtridizacgo. No cerne dessa crise estavam as
empresas estrangeiras, que foram objeto de uma forte campanha de teor ideolégico naciondista.
Grupos poaliticos uniram-se para denunciar a incapacidade da atuacdo dessas empresas, que, a0
mesmo tempo, eram acusadas de redizar grandes lucros.

Ja fol assindado que as taxas de crescimento da ampliacdo da capacidade ingaada no
periodo compreendido entre 1930 e 1962 sofreram uma dteracdo nos seus parametros historicos
de comportamento. De 1930 a 1945, a taxa média de crescimento foi de 3,7 % a.a. No periodo
entre 1945 e 1962, ataxafoi de 8,9 % aa Neste segundo periodo, de acordo com os dados
gpresentados na Tabda 1, enquanto as empresas plblicas foram responsaveis por um incremento
12215 % na cagpacidade geradora ingdada, 0 segmento das concessionarias de capita
estrangeiro cresceu somente 93.3 %. Estes nimeros indicam que ataxa média de crescimento foi
de 29,5 % a.a. e de 6,8 % aa., respectivamente. Como resultado dessa dinamica de crescimento
da capacidade geradora, em 1952 o capitd estatd detinha somente 6.8 % da capacidade total do
pais, enquanto o cpita privado respondia por 82,5 %. Em 1962, essa composicao havia se
dterado para 31,3 % e 555 %, respectivamente. Em 1965, pouco mas da metade da
capacidade geradorainstal ada era de propriedade do Estado. (Eletrobrés, 1992)

Esses dados indicam que mube a0 Estado o paped decisivo de romper com a crise do
SEE. Numa primeira fase (1945-64), os investimentos das empresas estrangeiras néo foram
Upensos, mas erainauficientes. O montante de investimentos mostrou-se margind em relacéo as
necess dades impostas pelo processo de indudtridizacdo. A partir de 1965, pode-se afirmar que,
concretamente, os investimentos privados foram subgtituidos pelos recursos pablicos. Nesse
sentido, as causas da intervencéo do Estado estavam associadas, por um lado, ao desinteresse do
cgpitd privado em arcar com vultosos investimentos de baixa rentabilidade, e, por outro, a0
processo de indudridizacBo que passou a receber prioridade da politica econdmica,
principalmente a partir do Segundo Governo Vargas (1950).



Um examplo merece ser citado na medida em que ilustra 0 argumento do desinteresse do
capitd estrangeiro. A usina hidrodétrica de Furnas foi responsave pela retomada do equilibrio
entre a oferta e a demanda de e etricidade na regido Sudeste. Sua construcéo, iniciadaem 1957,
veio aender a demanda das importantes areas de concessio de Séo Paulo (Light e Amforp) e da
empresa estadua Cemig, responsavel por boa parte do consumo do Estado de Minas Gerais. A
cgpacidade ingtalada de Furnas representava, a época, cerca de 75 % do total da capacidade
geradora ingdada do grupo Light. Essa cgpacidade fora condruida ao longo de mais de
cinqlienta anos de investimentos. Este é um exemplo do "pacto da dlivagem”. A Light e a Amforp
participaram do capitd das Centrais Elétricas de Furnas, inicidmente com 60 % do capita, mas
em menas de 4 anos edta participagdo reduziu-se a somente 2%, devido aos congtantes aumentos
de capital necessarios a congtrucéo da usina e das linhas de transmissfo para Minas, Séo Paulo e
Rio de Janaro. (Contrim, 1994)

O resultado desse gparente confronto entre Estado e capitd privado foi umaacdo diretae
intervencionista do Estado na formagdo de uma nova estrutura produtiva do SEE, por conta das
razdes e motivagdes mencionadas acima. O marco consolidador dessa nova fase do processo de
desenvolvimento do SEE foi a condtituicdo da Eletrobras, em 1962. A nova fase acompanhou em
grande parte o projeto eaborado durante 0 Segundo Governo Vargas por sua equipe econdmica,
denominado Plano Naciond de Eletrificacdo (Presidénciada Republica, 1954; Tendler, 1968)

A posicio e atuacdo da Eletrobrés foi decisiva para a consolidacdo da nova estrutura
produtiva e financeirado SEE. O papd da Eletrobras foi reforcado com o advento de uma nova
politica econbmica, impoda pelo regime militar a partir de 1964, que reforgou a posicéo do
Estado nesse setor de infra-estrutura, e 0 principa instrumento parao SEE foi a Eletrobrés.

A HElerobrés iniciou e consolidou a modelagem de uma nova estrutura produtiva do SEE
Cujas principais caracteristicas sao citadas a seguiir.

Destacase, em primeiro lugar, a prioridade atribuida a opcéo hidraulica, em oposicéo a
termoe étrica, que, emboraimplicando maiores gastos em capitd fixo, acabou se revelando amais
acertada, a médio e longo prazos, tendo em vista especiad mente a crise do petrdleo.

Em segundo lugar, a estratégia de congtruir grandes usinas geradoras de dcance regiona
em termos de mercado consumidor. Buscava- se, a0 mesmo tempo, obter ganhos de economiade
escala eatender tanto a demanda reprimida quanto a demanda derivada do rgpido crescimento
associado afase de recuperacdo da economia brasileira

Em terceiro lugar, a Eletrobrés tornouse a empresa holding estatdl, gracas a criacéo de
uma nova estrutura de organizacéo do SEE: grandes empresas publicas e suas subddiarias eram
responsavels pela geracdo e tranamissio de detricidade (Furnas, Chesf, Eletrosul, Eletronorte);
no plano estadud, prevaleciam empresas digtribuidoras com composicéo de capitd dividido entre
a Eletrobrés e os respectivos governos estaduals. Esse modelo apresentava agumas diferencas
explicadas pela heranga histdrica, particularmente em SP.



Em quarto lugar, a condtituicdo de um padréo de financiamento do SEE conjugando
recursos de diferentes fontes: tariféria, impostos, empréstimos compulsdrios e empréstimos do
sgtemafinancaro internaciond. Esse padréo de financiamento mosirou se eficiente até o inicio da
década de 1980.

Segundo 0 novo modeo, a Eletrobras tornou-se o principd fator decisrio do SEE,
impondo um sstema de plangamento cujos resultados podem ser medidos e avaiados por duas
vaidves. a expansio da capacidade geradora ingdada e 0 volume de investimentos aplicados no
SEE.

A Tabela 2 gpresenta os dados relaivos ao crescimento da capacidade geradora no
periodo de 1963 a 1990. Entre 1963 e 1980, a cgpacidade instalada cresceu a uma taxa média
anud de 9,3 %. A Tabdla 3 modra os dados agregados dos investimentos redizados no SEE.
Entre 1970 e 1980, ataxa de crescimento foi de 10,7 % aa

OsAnosdeCrise.

A crise do SEE pode ser localizada principamente na década de 1980, e apresenta
varios fatores explicativos. No entanto, a causa central se encontra na crise mundid que, ao efetar
diretamente as condicles e parametros das financas publicas federais e estaduais, se transformou
no elemento decisvo da reverso da cgpacidade e da estrutura de financiamento do setor. De
certa forma, 0 que se pode denominar genericamente de crise do Estado agiu como um notével
pano de fundo no desenvolvimento do SEE. Outros fatores que também contribuiram para a
crise S0 andisados a seguir.

O SEE tem como uma de suas caracterigticas mais marcantes a adogdo de um
plangamento de médio e longo prazo, em fungdo do tempo necessrio a congtrucdo de novas
unidades produtivas. Um exemplo é o Plano 1990, formulado em 1974, que estimava e definia os
parametros econdmico-financairos do SEE. Esse ingrumento de plangamento setorid, executado
basi camente pela Eletrobrés, desempenhou um papel muito importante na superacéo da crise de
energia e naretomada do crescimento no periodo anterior a deflagracéo da crise dos anos 80.

O primeiro chogue do petrdleo, em fins de 1973, ndo afetou de modo téo drégtico a
economia brasileira devido basicamente a dois fatores. O primero foi 0 "Milagre Econdmico”,
gue, no periodo de 1968 a 1973, levou o PIB a crescer a umataxa média anua superior a 10%.
O segundo foi 0 esforgo de investimento imposto pelo 11 PND. Porém, o segundo chogue do
petrdleo e a crise do México em 1982 tiveram reflexos sgnificativos e depressvos sobre a
economia brasileiro, destacando-se a acderacdo do processo inflacionario, a reducéo das taxas
de crescimento do PIB, o desemprego, o desequilibrio das contas publicas, €tc.



Quanto a0 SEE, a reducdo do crescimento econdmico fez com que a demanda
gpresentasse taxas declinantes de crescimento, gerando capacidade ociosa ho Sstema eétrico.
Essa capacidade ociosa implicava 0 aumento dos prazos de maturagéo do capitd investido e a
dminuicéo da capacidade de autofinanciamento, entre outros problemas. Além disso, produziu-se
um descompasso entre as metas de plangamento, definides e influenciadas por uma
Uperedimacdo das edimativas das variaveis macroecondmicas por pate das autoridades
governamentais da &ea econdmica, e as efdivas taxas de crescimento da demanda de energia
elérica (ver Prado, 1996, p. 11-71)

Como consequiéncia, 0 SEE passou a comprometer recursos financeiros na execugéo de
obras que tiveram seus cronogramas de execucdo adongados, exigindo maiores cugtos financeiros.
Pode-se citar como exemplo os investimentos nas obras da usina hidrodétrica de Tucurui,
iniciada em 1975 e cuja primera etgpa de condrucdo SO foi concluida em fins de 1984,
atrasando-se as obras em cerca de quatro anos. Outro exemplo é o da interligacéo das regides
Norte-Nordeste com Sul-Sudeste.

Um fator adiciond que contribui para a crise foi 0 comprometimento do SEE com duas
obras congderadas monumentais Itaipl e o Programa Nucdlear Bradileiro. A decisio de redizar
obras néo foi tomeda, inicidmente, no &mbito do SEE; seus designios foram tragados em
ingténcias do poder militar, dimentadas pelo projeto ideoldgico do "Brasil Grande Poténcid', que
marcou e norteou a presenca dos militares desde que assumiram o poder. A reversio das
condigdes econdmicas nos anos 80 deixou uma pesada heranca que agiu como um complicador
no equilibrio da equacéo financeira do setor, principalmente por causa do aumento dos custos de
financiamento. No caso da usina nucdlear de Angra dos Reis 0 retorno dos investimentos néo se
reglizou praticamente até hoje.

A crise econdmica mundia repercutiu direta e indiretamente sobre o SEE, namedidaem
gue ocorreu uma eevacdo do cudo do financiamento no mercado financeiro internaciond. O
agravamento do desequilibrio das contas externas do pais levou as autoridades de politica
econdmica a utilizarem o SEE como instrumento para a cgptacdo de recursos externos com a
findidade de contribuir para o equilibrio da baanca de capitd. Desse modo, a holding do setor,
Eletrobrés e suas empresas controladas, foram induzidas a um nivel de endividamento superior as
suas necessdades. Em 1974, o SEE era responsave por 6,8 % do tota de recursos externos
cgptados por toda a economia braslera Em 1984, essa participacéo elevou-se para 28,6%
(Lima, 1995, p. 125). Vde assndar que, "ingressos maci gos de recursos externos subgtituiam os
recursos proprios do setor para financiamento dos investimentos, mas, desde 1983, foram
absorvidos pararolagem da propria divida externa™ ( Eletrobrés, 1992, p. 15)

No plano interno ao SEE, ou sga na contabilidade das empresas e da holding do setor,
chama a aencdo o agravante das condigdes de financiamento. Os contratos basicos de
financiamento foram firmados no mercado de taxas flutuantes e em condigdes desfavoraveis em
relacdo as taxas de juros. O resultado dessa politica foi 0 aumento da participacéo dos custos



financeiros, em especid dos juros, no passivo da Eletrobrés e de suas empresas controladas,
implicando uma efetiva mudanca e deteriorac@o do perfil do financiamento.

Em sentido andogo, o SEE foi também utilizado como ingrumento de combate ao
processo inflacionaio. As autoridades governamentais subordinaram a palitica tariféria a politica
antiinflacionéria, 0 que acabou por corroer a base de autofinanciamento. Se em 1975 a taxa de
remuneracao sobre o capital investido erade 12 % aa, em 1983, datinha subido para6% aa.
(Lima, 1995, p. 126). Segundo dados consolidados por Zendron (1996), no periodo de 1980-
1989 as tarifas médias reais reduziramse em torno de 30 %. (ver Tabela 4) Por outro lado,
como &s tarifas funcionavam como vaor base para a cobranca do IUEE — imposto Unico de
enagia dérica — e do empréstimo compulsorio, ocorreu um S&io comprometimento da
cgpacidade de financiamento do SEE, com a diminuigéo da capacidade de autofinanciamento. Em
meados dos anos 70, o IUEE foi responsavel por cerca de 14 % das necessdades de
financdamento do SEE.

Outro fator que contribuiu para o acirramento da crise financeirado setor foi adiminuicéo
do aporte financeiro do governo (federd e estadua) no SEE. Essa reducéo se deveu a crise das
financas publicas diminuicdo da receta e aumento das despesas, em especid das rubricas
relacionadas com o endividamento publico (juras e amortizagéo).

Asim sendo, a cgpacidade ociosa do sisema détrico, a subordinacdo das tarifas a
politica antiinflacionéria, ainducdo aos empréstimaos externos a taxas de juros flutuantes, levaram
aum quadro de estrangulamento econdmico-financeiro. Conforme assnda Lima (1995, p. 127):

"A conseqiéncia desse processo foi 0 estreitamento acentuado do
horizonte financeiro do setor de energia eétrica, que enveredou peo
caminho do endividamento de curtissimo prazo, quando os pilares da sua
estrutura  de financiamento ja se encontravam totalmente
comprometidos.”

Outro fator que contribuiria para a deterioragdo do modelo centrado na Eletrobrés foi a
relacéo com as grandes empresas estaduals, notadamente dos estados ce S&o Paulo e Minas
Geras. Por conta desse modelo centrdizador, os reflexos da crise se fizeram sentir diretamente
sobre estas empresas, obrigando-as a se sujeitarem a decisOes externas aos seus espagos de
atuacdo, comprometendo seu poder de decisio na anpliacdo da cgpacidede inddada, bem
como na rentabilidade dos seus investimos.

Em relacéo a rentabilidade dos investimentos, destaca se a Reserva Globa de Reverséo,
gue obrigava as empresas mais lucrativas a formarem um fundo para equdizar o prego da energia
eléricaem todo o territorio naciona. Com a diminuicéo da rentabilidade das empresas do SEE, a
RGR passou a ser um foco de disputa entre as empresas estaduais e a Eletrobrés.



Um exemplo desse conflito pode ser observado no caso da condrucéo da usna
hidroelétrica de Porto Primavera, da Cesp (Companhia Energética de Sdo Paulo), atrasada por
cerca de década e meia. Somente em 1998, a usina esta entrando em fase de conclusio com um
custo contdbil de US$ 9,3 hilhdes, quase cinco vezes maior do que o previsto no projeto origind,
e com um custo adiciond de US$ 4,8 bilhdes s de juros, por conta do araso. A principd causa
deste araso foi 0 término da obra de Itaipu. Por imposicdo do modelo do governo federd, a
Cexp foi obrigada a comprar toda a energia excedente da binaciond. Com is0, a barragem
tornou-se desnecessria na época. Ademas, a crise econdmico-fisca do Estado de Séo Paulo
provocou fata de recursos para o prosseguimento das obras. O resultado € que o custo da
energia eétrica gerada por etausna seraamais cara do pais.

Em suma a propria Eletrobrés reconheceu a gravidade do problema e as suas
consequiéncias sobre 0 setor de energia eétrica, e propds uma nova estrutura para o SEE:

O eggotamento da politica de financiamento do setor, desde o find de 70 e o
prolongamento durante toda a década de 80, identificado no baixo nived tarifaio e na diminacéo
progressiva das fontes de financiamento do setor (imposto Unico, empréstimo compulsario,
recursos fiscas, etc.) desencadeou a necessdade de constirugdo de um novo pacto entre os
diversos agentes interligados com 0 setor e de adocéo de uma nova edtrutura de financiamento
paraa expansio do setor de energia dérica. (Eletrobrés, 1992, p. 6)

A Privatizagio

Conforme andisado no item anterior, as condigdes de funcionamento do SEE s
deterioraram ao longo da década de 1980. As solugbes dterndivas para a crise foram s
delineando no sentido de uma mudanga quditativa na auacéo do Estadono setor. A nova
edrutura congruida durante a segunda metade da década em questéo, voltou-se para a
diminuicdo da participacéo e intervencéo direta do Estado, substituindo-a por uma funcéo de
agente regulador e financiador. Este processo recebeu 0 nome de privetizacéo.

As principais razoes dessa solucéo dternativa de privatizacdo ja foram gpresentadas
anteriormente. Todavia, outros fatores explicativos merecem destaque e andise.

Em primeiro lugar, cabe assindar, em um nivd mais gerd e externo a economia brasileira,
a"onda neoliberd", que passou a dominar o cend&rio econdmico mundid derivado da derrocada
do socidismo e do fendmeno da globdizacZo. A critica a quaquer tipo de intervencionismo do
Egtado na economia passou a ter um peso muito grande e a influenciar as decisdes de palitica
econdmica dos paises em desenvolvimento.



A segunda rdacionase dirdlamente com o0 agravamento do déficit pdblico. O
crecimento do déficit, deixou poucas dterndivas as autoridades fazendarias, conforme
mostraram Matos Filho e Oliveira (1996, p. 79). As possibilidades de ampliagéo da receita
tributéria estavam limitadas pela propria reducéo da aividade econbmica e pea incgpacidade de
aticulacéo politica para a gorovacéo de uma reforma tributaria que introduzisse uma nova
edrutura tributdria No plano das despesas, 0 governo centrd enfrentava dificuldades de
indadticidade para reduzir gastos, em especia nas rubricas de juros e amortizacdo dos titulos
publicos.

Assm sendo, a venda de ativos publicos passou a ser uma opcéo importante em virtude
de doais fatores. Por um lado, diminuiria as hecessdades de gportes financeiros para aender as
exigéncias de novos investimentos. Por outro, a entrada dos recursos oriundos das vendas —
receitas de capitd — possibilitaria abater parte da divida publica, reduzindo, por conseguinte, os
gastos com juros.

Outro fator importante a ser assndado é uma certa ineficiéncia das empresas do SEE,
por conta de diferentes causas. influéncia politica nas politicas de emprego; auacdo dos lobbys e
formacéo de cartéis das empresas de construcéo pesada; a despreocupacéo com os custos de
producdo; etc. Um exemplo deste tipo de comportamento pode ser constado no depoimento do
presidente da CESP.

" 0 dstema foi construido num periodo em que os recursos eram infinitos, o
custo de oportunidade inexistente e a ociosidade era estratégica. E 0 oposto
do setor empresarial, no qual 0s recursos sdo sempre limitados, os custos de
oportunidade sdo avaliados instantaneamente e a ociosidade ... alguem
paga por ela. E 0 sstema de remuneracéo garantida fez com que o setor se
perdesse no excesso da regulamentacéo, na falta da visdo empresarial. O
mundo mudou e o setor eétrico ndo (...) no caso, a Cesp contava com uma
frota de avibes e uma oficina para aeronaves maior do que de algumas
companhias aéreas. Diversas atividades desenvolvidas pela empresa ndo
estavam de acordo com seu objeto social e foram eiminadas. Na medida
gue cortamos esses gastos, passamos também a ter sobra de pessoal. Mas o
corte foi decorréncia do plangamento feito. Das 19.700 pessoas no Comeco
da gestdo passamos a 10.600. Houve reducdo de 38% na folha de
pagamento; os 470 departamentos foram reduzidos para 250, com 292
gerentes, e na folha de assessores, do nimero inicial de 627.” (Matarazzo,
1997)

No inicio da década de 1990, o SEE apresentava-se estruturado da seguinte forma: a
geracéo-trangmissio da energia détrica era fdta por empresss “verticdizadas’, g0 €
normal mente abrangendo todas essas atividades no Sul, Sudeste e Centro-Oeste, participando do
sgemaintegrado, com base de geracéo hidréulica, complementada por pequena geracéo térmica
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a cavao, dleo combugtivel e nuclear. Duas empresas, Furnas e Eletrosul (controladas pela
Eletrobras) eram excdlusivamente geradoras, juntamente com a Binaciond Itaipu.

O Nordeste e parte do Norte eram atendidos através de outro Sstema integrado, de
geracéo hidrodétrica, fornecido pela UHE Tucurui (maior usina neciond da Eletronorte) e pelas
usinas do Rio S&o Francisco, da Chesf. Concessonaias controladas pelos Etados faziam a
digtribuicgo de energia dentro dos seus limites geogréficos.

Namaior parte daregido Norte e a gumas &eas do Centro-Oeste proliferaram — devido
a extens®o territorid e a floresta amazbnica — Sstemas isolados, com geragéo térmica a Oleo
died e combudivd. As empresss edaduals deda regido eram “veticdizadas’, mas
goresentavam grandes dificuldades econdmicas devido a0 mercado rarefeito e ao devado custo
de geracéo, diminuido pelo mecanismo da conta de consumo de combustivel que findmente
rateava 0 custo de geracdo por todos consumidores do pais. A presenca da Eletronorte,
controlada da Eletrobrés, neta regido, responsabilizava-se parcidmente pea geracéo e pda
digtribuicdo, como nas capitais de Manaus e Boa Vida

As empresas privadas— grupos nacionais de pequeno porte, que néo foram absorvidas
pela intervencdo do Estado nos anos 60/70 — locdizaram se principamente nas regides SUl e
Sudeste, havendo somente uma no Centro- Oeste e outra no Nordeste.

O cronograma do processo de privatizacdo, que passou a dterar a estrutura produtiva
descrita acima, apresentou 0s seguintes fatos mais relevantes.

1988. A nova Condituicdo, promulgada em 1988, define, aravés do atigo 175, a
licitacdo para concessao de sarvico publico, abrindo 0 setor para as empresas privadas.

1990. Le 8031, de 12/4/1990, indtitui 0 Programa Naciond de Desestatizacdo (PND),
para“privatizacdo” das empresas controladas direta ou indiretamente pela Unido e indituidas por
le ou ao do Poder Executivo; ou criadas pelo setor privado e que, por quaquer motivo,
passaram ao controle, direto ou indireto, da Unido. Consdera “privatizacdo” a dienacdo por
pate da Unido de diratos que assegurem, dirdlamente ou aravés de outras empresas
controladas, a preponderancia nas ddiberagbes sociais e 0 poder de deger a maioria dos
administradores da sociedade. E estende seus dipositivos, no que couber, a dienacdo das
participacOes minoritérias diretas e indiretas da Unido. O PND define os seguintes objetivos.

| - reorderer a posicéo edratégica do Estado na economia, transferindo & iniciativa
privada atividades indevidamente exploradas pel o setor publico;

Il - contribuir para a reducéo da divida publica, concorrendo para 0 saneamento das
financas do setor publico;

[l - permitir a retomada de investimentos nas empresss e atividades que vierem a ser
trandferidas ainiciativa priveda;

IV - contribuir para a modernizacdo do parque indudrid do Pais, ampliando sua
competitividade e reforgando a capacidade empresarial nos diversos setores da economig;

11



V - permitir que a Administracdo PUblica concentre seus esforcos nas atividades em que
apresenca do Estado sgja fundamenta para a consecucao das prioridades nacionals,

VI - contribuir para o fortaecimento do mercado de capitais, através do acréscimo da
oferta de vaores mobiliarios e da democratizacéo da propriedade do capitd das empresas que
integrarem o Programa.

1992. Decreto 572, de 22/6/1992, inclui a Light SA e Escelsa SA no Programa Naciond
de Desestatizacéo.

1993/1994. Promulgagéo da Lei 8631, de 4/3/1993, também conhecida como lel Elisay,
gue diferenciou as tarifas de energia détrica e extinguiu a garantia de remunerac2o. Pretendeu
também rever os nivels das tarifas de modo compativel com os custos dos concess onarios.

Outros documentos legals importantes sfo:

Decreto 915, de 6/9/1993, que autorizou a formacdo de consdrcio entre empresas
interessadas na geracéo de energiadétrica;

Decreto 1009, de 17/12/1993, que criou 0 Sstema Naciond de Transmissfo de Energia
Elétrica (Sintrd), composto pelos sstemas de propriedade das empresas controladas pela
Eletrobrés e daguelas que vierem a adeir;

Portaria 337 de 1994, que permitiu o livre das empresas concessiondrias a rede
de transmissto federd;

Decreto 1027, de 28/12/1993 e Decreto 1091, de 21/3/1994, que determinam a
dteracB0 nos edautos das empresas de economia misa para fadlitar cisbes, fusdes,
incorporacéo e aberturade capitd;

Decreto 1068, de 2/3/1994, incluindo no PND as participagdes minoritérias de empresas
edatals em outras empresas.

1995. Le 8987, de 13/2/1995, lei das concessdes, que digpde sobre o regime de
CONCESSA0 e permissao da prestacao de servigos publicos,

Decreto 1481, de 3/5/1995, que incluiu a Eletrobrés e suas controladas gradoras —
Chesf, Eletronorte, Eletrosul e Furnas — no PND. Ficaram exduidas a empresa de engenharia
nuclear, Nuclen e a Binaciond Itaipu (de cujo capitd a Eletrobras detém 50%). A Nuclen
pogteriormente incorporou os aivos da base nuclear de Furnas, surgindo entdo uma nova
concessionaria de geracdo termonuclear, a Eletronuclear, de propriedade estatd por forca da
Condtituicdo que veda a propriedade de usinas nudleares pelainiciativa priveda

Le 9074, de 7/7/1995, que edabelecia normas para outorga e prorrogacdo das
concessdes e permissdes de sarvigos publicos, e continha um capitulo especifico sobre energia
dérica Definiu e estabdeceu regras para 0 produtor independente de energia, introduziu a
COMpeti Ao e a contratacdo de compras e vendas de energia;

Redlizacgo do primeiro lell&o, em 11/7/1995, de uma empresa publica de energia détrica,
controlada pela Eletrobrés. Escdsa, empresa didtribuidora de energia eétrica no Estado do



Espirito Santo. A companhia foi adquirida por um grupo naciond com a participacdo de bancos,
fundos de penso e outros investidores,

Aprovacéo da Emenda Condituciond n® 6, em 15/8/1995, revogando o at. 171 da
Condtituicéo Federd, que definiaaempresa braslara

1996. Redizacdo do leilléo de venda da empresa Light, controlada pela Eletrobrés, em
21/05/1996. Esta empresa atua no mercado da capita do Rio de Janeiro e municipios proximos.
O vencedor do lelléo foi um grupo com a participacéo da EDF (Franca), AES e Houston (USA);
marca o retorno do capita estrangeiro naadministragdo de concessionarias de energiadétrica

Em /11/1996 foi redizado o lelldo de venda da Cerj, pelo Governo do Estado do Rio de
Janeiro. O vencedor foi outro grupo estrangeiro.

Lei 9427, de 26/12/1996, indtituiu a Agéncia Naciond de Energia Elérica (Aned), coma
findidade de regular e fiscdizar a producéo, transmissdo, didtribuicdo e comercidizacdo de
energiaeétrica

A descricéo dos fatos mais importantes do processo de privatizacdo do SEE no periodo
de 1988-199% indica claramernte a determinacdo do governo federd de repassar o controle do
processo de expansdo da capacidade produtiva para ainiciativa privada naciona e estrangeira
Modtra também a necessidade de criar um novo arcabouco juridico que permita a propriedade
privada desse sator de infraedrutura. Entretanto, deve-se assindar que esse processo foi
redlizado sem que as atribuigbes do Estado, como agente regulador, fossem definidas antes da
venda dos ativos publicos.

Em 1997, o processo de privatizagdes ganhou maior velocidade, conforme os dados
gpresentados na Tabela 5. Foram lelloadas hove empresas, envolvendo recursos da ordem de
R$11 hilhdes, com agios sobre os pregos minimos estabeecidos variando de 21 % (Centrais
Elétricas de Mato Grosso) a 96 % (Empresa de Energiade Sergipe). A vendamaisimportante foi
ada Companhia Paulista de Forca e Luz (CPFL) por R$ 3 bilhdes, com &gio de 70 %, paraum
grupo braglero (VBC Energia)

A composi¢éo da estrutura de propriedade atud do SEE mostra a participacéo de novos
agentes econdmicos estrangeiros e necionals. Em rdacéo as empresas edrangeiras (algumes de
propriedade estatd em seus paises de origem) conta-se com empresas americanas (AES,
Southern e Houston), espanholas (Iberdrola e Endesa), portuguesa (Eletricidade de Portugd) e
chilena (Chilectra).

No segmento das empresas nacionais, sobressal a VBC Energia. Criada em 1996, edta
empresa originou-se da uni&o do capital de trés grandes grupos nacionais. 0 maior banco privado,
0 Bradesco, 0 maior grupo indudtrid, a Votorantim e uma das maiores empresas de construcao
pesada, a Camargo Corréa. A VBC redizou, em marco de 1997, seu primeiro negdcio no ramo
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da detricidade, adquirindo a Dynamis Energética (ex-Naciond Energética, pertencente ao Banco
Naciond, liquidado, que passou a chamar-se Serra da Mesa). Pogteriormente, em outubro de
1997, a VBC participou da compra da Companhia Norte-Nordeste de Digtribuicéo de Energia
Elétrica, uma das empresas resultantes da cisfo da Companhia Estadud de Energia Elérica do
Rio Grande do Sul (CEEE). Findmente, em novembro de 1997, a VBC Energia arematou a
Companhia Paulista de Forca e Luz; com iss0, ho e3pago de um ano, €a ja se tornou uma das
principais empresas do setor détrico brasilero.

Por outro lado, dgumas empresas détricas privadas tém assumido o controle de outras
companhias do setor, indicando um rdpido processo de redefinicéo da estrutura de propriedade
no SEE.

O governo federd desenvolveu e continua a desenvolver esforgos para tornar as
empresas de energia dérica mais "araentes' do ponto de visa econdmico. Para tanto tem
recorrido a duas indtituigdes publicas de peso em atuagtes especificas. A primeira é a Eletrobrés.
Com afindidade de atrair investidores para o setor eétrico e vaorizar os aivos, a Eletrobras deu
inicio, desde 1997, a um programa visando a recuperacgp técnica e 0 saneamento financeiro de
diversas empresas estaduais incluidas na lista para desedtatizacd0. Essa acéo vem se dando
aravés da gestéo compartilhada e da "federdizac80", ou sga, transferéncia ou promessa de
trandferéncia do controle dos governos estaduais para a Eletrobras no periodo que antecede a
privatizac2o.

Com o0 mesmo objetivo, no ambito de suas proprias empresas controladas, a Eletrobrés,
dando prossaguimento ao Plano Naciond de Desedtatizagéo, atuou na cisfo da parte nuclear de
Furnas (impedida de privatizacZo por restric2o condituciond); na divisio da Eletrosul em duas
empresas, uma de geracdo e outra de tranamissao; na criacdo das subsdiaias integrais de
distribuicdo, Manaus Energia SA e Boa VidaEnergia S/A, da Eletronorte.

Outra indituicdo que vem deservolvendo auacdo importante € o BNDES - Banco
Naciond de Desenvolvimento Econdmico e Socid. Além de ser 0 6rgéo executor do PND, o
BNDES criou linha egpecid de financiamento de médio prazo para os grupos vencedores dos
leilBes, em montante equivaente a 50 % do vaor da venda. Além disso, vem atuando junto aos
governos edtaduals, incentivando as privaizagies e garantindo adiantamento de recursos por
conta da venda de empresas concessionaias.

O ano de 1998 era esperado pelas autoridades governamentais como aquele a partir do
qua 0 processo de privetizagdo seria acderado. As esimdivas indicavam que seria oferecido, em
lell&o, grande nimero de empresas digtribuidoras etaduais e, no nivel federd, seriam vendidas
empresas genuinamente geradoras. Contudo, as condigdes do mercado financeiro internaciond,
abaado pdas crises nos paises asidicos, iniciadas em 1997, desestimulou o interesse do capitd
estrangeiro, Unico com cgpacidade de gportar recursos no montante necessio para a
privetizagdo das empresas.
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O snd dareversio das expectativas dos leillfes ocorreu na venda das empresas criadas
pelo desmembramento da Eletropaulo: Metropolitana, Bandeirantes e EPTE. A primeira foi
vendida sem &gio para 0 mesmo grupo controlador da Light. As outras duas néo foram vendidas.
O agravamento da crise da Indonésia e as incertezas da RUssa s2o novos fatores que tornam
mai's remotas as possibilidades de acel eracéo das privatizagbes, mas néo o processo em S.

O proprio BNDES reconheceu a nova conjuntura do mercado financeiro internaciond e
anunciou que previa a possihilidade de aguardar momentos mais propicios, em vez de vender
ativos a pregos baixos e ainda sofrer pressdes para conceder condigdes de financiamento mais
favoréveis aos compradores. Outro dado que reforca posicéo de mais cautela por parte do
BNDES é a inauficiéncia de recursos — proprios e de terceiros obtidos no mercado financeiro
internacional — para bancar o volume de financiamento dos vencedores dos el es.

Outro emento que deverd ser repensado € o papd da Eletrobrés na nova estrutura do
SEE. A holding ndo pode ficar redrita a um papd secundaio, limitada exdusvamente a
responsabilidede pdo Ssema naciond de trangmissfo. Caberia & Eletrobrés um pgpd mais
edratégico, 0 de invedir em novas unidades produtivas e oportunidades de invesimento, mais
como agente financeiro caidizador e aglutinador de grupos privados. A experiéncia acumulada
em mals de trinta anos de existéncia, deve ser gproveitada e direcionada para responsabilidades
proprias, que ndo se chogquem com as atribuicdes do BNDES e da Anedl.

Conclusdes

O quadro do sator de energia eétrica mudou radicamente a partir dos anos 80 devido a
conjugacdo de variaveis exdgenas e endogenas ao setor. A principd caracteridica da nova
estrutura adotada para dar solucdo a crise do setor € a privatizacdo das empresas digtribuidoras e
geradoras exigentes e a permissio para a participacéo da iniciativa privada na ampliacéo da
cgpacidade ingdada, por intermédio de licitagbes. O pape do Estado no SEE estd mudando,
deixando de ter umaago direta e intervencionista para ser 0 agente regulador.

Nesse novo modelo, o capita privado estrangeiro volta a auar no pais e surgem novos
grupos nacionals, enquanto as pequenas empresas nacionals que néo foram absorvidas pelo
Estado nos anos 50 e 60 ampliaram sua esfera de acéo.

Entretanto, € preciso avdiar e resolver dois problemas. O primeiro € de curto prazo: qua
deve ser 0 ritmo do processo de privatizacan?. Ate fins de 1997, o governo pretendia desfazer-
e dos seus ativos rapidamente, buscando recursos para equilibrar as finangas pablicas. A crise
financeira dos paisss emergentes da Ada e mais recentemente da Rissa, modificou as
expectativas do processo de privatizacdo. Tudo indica que, mantidos os auas parametros, o
governo ird optar por adiar os leilfes. Mesmo assm, dguns governos estaduals tendem a manter
a venda de suas empresas, em parte devido a0 efeito positivo sobre 0 processo eetora a ser
realizado em outubro de 1998.
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O segundo problema, estruturd, € mais complexo e pode comprometer a capacidade de
crescimento da economia como um todo, devido ao papd estratégico desse insumo em toda a
cadeia produtiva. A Aned, agéncia reguladora do setor, néo digpde nem de experiéncia nem de
um goarato legd que permita exercer suas fungdes plenamente e em beneficio do conjunto da
economia O exemplo do verdo deste ano no Rio de Janaro é dgnificativo. As duas
concess ondrias, recentemente privetizadas, Nndo conseguiram manter minimamente um padréo de
quaidade dos sarvigos. A Aned teve uma atuacgo insuficiente e incapaz de propor solugdes ou
de impor restrigdes as empresas.

Pdo lado do financiamento, 0 BNDES parece néo dispor de folego necessxio para
atender a toda a demanda do SEE, mesmo que sga agpenas para esimular o processo de
privatizagdes. A conjuntura internaciond do mercado financeiro, redritiva para 0s paises
emergentes, e 0 aumento da demanda interna por financiamento, indicam para as limitagbes do
BNDES como agente financero do SEE.

Assm sendo, o papel da Eletrobrés no setor deve ser repensado. N&o pode restringir-se
a uma atuaco secundéria e marging. E preciso utilizar a experiéncia acumulada pela Eletrobrés
na execucéo de projetos e no plangamento do setor, pois os desafios que se apresentam 2o
muito grandes e podem ser medidos pelo volume de recursos a serem gplicados anudmente na
expansdo da capacidade produtiva. Caberia a Eletrobras o papd de continuar os estudos de
plangamento macroecondmico do setor e de formar consorcios para novas oportunidades de
investimento necessarias a expansdo do SEE.
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Anexo Egatistico

Tabda 1
Capacidade Instalada por Categoria de Concessionaria
1952-1962
(em MW e %)
Ancs Publico Privado Auto- produtor Totd

Poténcia | Part. % | Poténcia | Part. % | Poténcia | Part. % | Poténcia | Part. %
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1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962

135,6
1711
303,2
538,5
657,1
681,0
824,5
968,5
1.098,9
13415
1.791,9

6,8

81
10,8
17,1
18,5
18,1
20,6
235
22,9
25,8
31,3

1.6355
1.631,3
2.159,6
2.2484
2.551,9
2.696,2
2.742,8
2.724,0
3.182,2
3.242,1
3.161,4

82,4
77,5
77,0
714
71,9
71,6
68,7
66,2
66,3
62,3
55,2

213,7
302,5
342,7
361,6
341,0
390,2
425,8
4227
519,0
621,6
7755

10,8
14,4
12,2
11,5

9,6
104
10,7
10,3
108
11,9
135

1.984,8
2.104,9
2.805,5
3.148,5
3.550,0
3.767,4
39931
4.115,2
4.800,1
5.205,2
5.728,8

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

Fonte: CNAEE. Aguas e energiadétrica. N. 49, 1963, p.96

Idem, Mundo détrico.

Tabda 2
Capacidade Geradora Instalada por tipo de Fonte.
1963-1986
(em MW e %)

Ano Térmica Hidraulica Total Taxa de Cresc.%
1963 1.876 4.479 6.355 -
1964 1.946 4.894 6.840 7.6
1965 2.020 5.391 7.411 8,3
1966 2.042 5.524 7.566 2,1
1967 2.255 5.787 8.042 6,3
1968 2.372 6.183 8.555 6,4
1969 2.405 7.857 10.262 20,0
1970 2.372 9.088 11.460 11,7
1971 2.102 10.383 12.485 8,9
1972 3.806 11.019 14.825 18,7
1973 4.260 12.438 16.698 12,6
1974 4.545 13.740 18.285 9,5
1975 4.801 16.323 21.124 155
1976 4.845 17.901 22.746 7,7
1977 5.346 19.544 24.890 9,4
1978 5.648 21.807 27.455 10,3
1979 6.188 24.095 30.283 10,3
1980 5.768 25.584 31.352 3,5
1981 5.987 29.615 35.602 13,6
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1982 6.003 31.168 37.171 4.4
1983 6.153 33.465 39.618 6,6
1984 3.595 34.804 38.399 -3,1
1985 4.359 37.437 41.796 8,8
1986 4.382 38.478 42.860 2,5
Fonte: Siese/Eletrobras
Tabela 3

Investimento no Setor de Energia Elétrica. 1970-
1994

(em US$ milhdes de 1994)

Anos Invesimento | Taxade Cresc. %
1970 4.119 -
1971 4517 9,7
1972 5.301 174
1973 6.031 138
1974 6.873 14,0
1975 8.696 265
1976 9.698 115
1977 10.832 11,7
1978 12.159 123
1979 12.118 -0,3
1980 11.377 -6,1
1981 12.078 6,2
1982 12.826 6,2
1983 9.856 -232
1984 8.814 -10,6
1985 9.827 115
1986 9.349 -4.9
1987 13.144 40,6
1988 10.919 -16,9
1989 9.092 -16,7
1990 7.393 -18,7
1991 7.447 0,7
1992 7.005 -59
1993 5.613 -199
1994 2.550 -54,6

Fonte: Eletrobras
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Tabda4

Brasl. Evolugéo do vaor médio red das

tarifas. 19980-1990
(vaores deflacionados pelo INPC e IGP-DI)

Ao | Taifa- IGP-DI | Taifa- INPC
1980 100,00 100,00
1981 110,07 115,61
1982 102,92 99,46
1983 89,33 91,77
1984 83,15 92,09
1985 86,15 97,62
1986 77,65 89,39
1987 94,80 110,34
1988 93,25 115,41
1989 69,50 83,52

Fonte: Eletrobrés/DFOT e IBGE. Citada por Zendron, 1996.

Tabdab

Sator de Energia Elérica Vaor do &gio nos
|ellGes de privatizagéo.1997

(em%)
EMPRESA | Percentud do Agio
Coelba 77,38
Cachoeira Dourada 43,49
Centro-Oeste (RS) - AES Ul 93,55
Norte-Noroeste(RS) - RGE 82,62
C. Pauligade Forcae Luz 70,11

Enerall 83,70



Cemat 21,09
Energipe 96,06

Cosern 73,60

Fonte: Eletrobrés-NUCA -IEUFRJ. <http://www.eltrobrés.ie.ufrj.br>
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