Por Rita Dias

Se vocé esta pensando que a privatizacao da Eletrobras vai ajudar a reduzir o endividamento do
Estado e ainda deixar mais barata sua conta de luz, sinto informar que esta enganado. Neste texto
vamos mostrar como é falso o discurso do governo e como a privatizagdo vai encarecer sua conta de
energia elétrica, colocar em risco a seguranca energética do pais e a soberania nacional, além de ndo
provocar nenhum impacto no grau de endividamento do governo.

Privatizacao e divida publica

Na década de noventa, o governo Fernando Henrique Cardoso privatizou a Vale do Rio Doce, todas
as empresas de telecomunicagdes, toda a siderurgia e ainda 26 empresas do setor elétrico, incluidas
af as usinas de geracdo da Eletrosul que pertencem hoje a Tractebel. O Estado entregou seu
patrimonio e mesmo assim a divida liquida do setor ptiblico subiu de 32% do PIB em 1994 para
56% do PIB em 2002[i].

Engana-se aquele que pensa que a privatizagdo guarda relacdo com o pagamento ou com a redugao
da divida publica. O Governo divulgou que pretende arrecadar R$20 bilhdes com a venda da
Eletrobras, valor irrelevante perto dos mais de R$159 bilhdes de déficit primario s6 deste ano e
irrisério diante do potencial dos ativos da empresa, como demonstraremos mais adiante. £ mais um
capitulo da privataria, da entrega do patrimonio publico a preco de banana.

O impacto sobre o preco da energia elétrica

Quanto aos efeitos sobre os precos da energia elétrica, as usinas da Eletrobras (especialmente as
renovadas pela lei 12.783/2013, que estdo sob o regime de cotas) vendem a energia mais barata do
pais. Essa energia barata representa aproximadamente 15% do total de energia elétrica gerada no
pais e o preco cobrado pela Eletrobras é menos de 1/4 do preco praticado no mercado (vide tabela

abaixo).
Eletrobras Cotas (lei 12.783) 2013 2014 2015 2016
Receita de Cotas (RS mil) 1.761.000 1.927.840 1.961.613 2.225.750
MWh gerados em usinas de cotas 68.195.747| 68.789.819| 66.654.337( 68.130.391
RS/MWH 25,82 28,03 29,43 32,67
Tarifa Média (demais usinas) 111,48 147,21 174,21 180,828

*fonte: Eletrobras, Informe aos Investidores Anexo (varios anos). Elaboragdo propria

O governo ja declarou que sua ideia é acabar com a Lei 12.783 e permitir que as usinas da

Eletrobras, inclusive as do regime de cotas, passem para controle privado e possam vender essa

energia elétrica ao preco de mercado. O governo afirma ainda que a privatizacdo ira promover

reducdo nos precos de energia. Como se dara esse milagre, se toda essa energia ndo sera mais

vendida no regime de cotas a precos baixos? Para mascarar sua mentira, o ministro do Ministério de
Minas e Energia (MME) joga a reducao do preco da energia para o futuro, ou, nas suas palavras,
para o “médio prazo”, enquanto afirma que a aposta é que a reducdo de precos vira com o aumento

da eficiéncia, sem explicar, contudo, o que de concreto sera feito para elevar a eficiéncia.
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A desconfianca sobre os impactos nos precos se eleva, pois, quando questionado, o Ministro
afirmou que “o preco pode oscilar no inicio” e que ndo descarta a possibilidade de encarecimento
no curto prazolii]. Ou seja, se preparem porque vem aumento na conta de energia!

O papel estratégico da Eletrobras e os riscos a soberania

Nao podemos nos esquecer que a Eletrobras cumpre um importante papel no desenvolvimento
econdmico brasileiro. Ela foi fundamental para a estruturagdo do setor elétrico brasileiro, este setor
que durante muito tempo foi referéncia mundial devido a utilizagdo de uma matriz limpa,
preponderantemente hidrelétrica, associada a uma elevada integracdo por meio de uma vasta rede de
linhas de transmissao.

Mesmo apés o duro periodo da década de noventa, quando sofreu com a privatizacdo, a Eletrobras
conseguiu manter algumas importantes usinas e linhas de transmissao em seu portif6lio. Com a
retomada dos investimentos no periodo apo6s 2003, a Eletrobras chegou em 2017 com 32% da
capacidade instalada de Geracao de Energia do pais e 47% das linhas de transmissao de energia. A
privatizacdo da Eletrobras representara a perda de controle sobre a energia elétrica do pais, que
ficara nas maos de gestores privados, em grande parte estrangeiros. Eles terdo controle ndao somente
sobre a energia elétrica mas também sobre a vazao de rios, o que envolve a gestao dos multiplos
usos das aguas, como irrigacdao e navegacao,sendo por isso temeraria no que tange a manutencao da
soberania do pais.

A experiéncia brasileira com a atuacdo do setor privado em setores estratégicos nao é nada
animadora, vide os exemplos da Vale e seu desastre de Mariana e da Sabesp provocando falta
d’agua em Sao Paulo, entre tantos outros.

Além disso, a Eletrobras é, ainda hoje, um importantissimo instrumento de promocao de politica
publica no setor de energia elétrica e essencial indutora do desenvolvimento econdémico e mesmo
tecnologico. Na geracao de energia, esta presente em todos os grandes projetos estruturantes,
assumindo riscos e permitindo que esses projetos se transformem em realidade e garantindo o
suprimento de energia para o pais, mesmo com alguns desses projetos impactando o equilibrio
financeiro das empresas do sistema Eletrobras.

Na transmissdo de energia, a Eletrobras trabalha para a integracdo do setor elétrico com a promogao
da interligacao do pais, entrando em leildes que ndo se mostraram interessantes ao setor privado,
contribuindo também para o barateamento da energia. Na distribui¢do e na sua gestdo dos
programas de governo, investe na universalizacdo do acesso a energia.

A Eletrobras da prejuizo? Ela é ineficiente?

Um estudo mais rigoroso mostraria que a Eletrobras vem sendo sucateada desde os anos oitenta,
sendo excecdo o periodo do governo Lula, contrabalancado pela forte retomada do sucateamento no
governo Dilma. Todavia, a qualidade de seus ativos e de seu corpo técnico garante ainda hoje sua
eficiéncia operacional. A Eletrobras apresentou lucro de R$ 1,7 bilhdo no primeiro semestre de 2017
e de R$ 3,4 bilhdes em 2016. Todavia, a empresa apresentou resultados negativos entre 2012 e
2015. Para entender cada um desses resultados é preciso olhar sua composicao em detalhes.

Entre 2012 e 2015, a Eletrobras sofreu com os impactos de acontecimentos nao relacionados com a
operacao eficiente de suas usinas e linhas de transmissdao, como, por exemplo: i) a edicao da MP
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579, que se transformou na Lei 12.783; ii) a avalanche de provisoes relacionadas aos processos do
empréstimo compulsérioliiil; iii) impairments relacionados, principalmente,com a Lei 12.783, que
alterou a projecao de receitas, e com a interrupcao de obras, especialmente de Angra III; e iv) os
prejuizos das suas subsidiarias de distribuicao. Estes foram os principais fatores responsaveis pelos
prejuizos recentes da Eletrobras.

Antes da edicdo da MP 579, a Eletrobras apresentou lucro durante noves anos em sequéncia, de
2003 a 2011 (em média, R$2 bilhdes de lucro/ano), sendo os lucros de 2010 e 2011 de R$2,5 bi e
R$3,8 bi, respectivamente. Segue abaixo uma tabela que mostra o lucro da Eletrobras
desconsiderando os impactos dos eventos nao operacionais, citados acima, além do EBITDA
Gerencial divulgado pela empresa, que exclui itens ndo recorrentes:

RS milhdes
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Lucro/Prejuizo -6.879 -6.287 -3.031 -14.442 3.426 1.699
Lei 12.783/RBSE 10.085 0 Q Q -18.876 -1.866
Empréstimo Compulsorio® 110 1.293 2.235 5.283 4.623 814
Impairments 1.059 2.462 149 5.842 5.537 153
Prejuizo das Distribuidoras 1.555 2.310 222 4.175 6.985 391
PID/Baixa de Crédito tributario 50 1.958 380 214 0 706
Lucro Geragdo e Transmissio ajustado 5.881 1736 -45 1.072 1.695 1.897
tinclui a correcdo monetaria em 2016 e 2017, anos em g a informacdo esta disponivel

RS milhdes

2012 2013 2014 2015 2016 2017

EBITDA Gerencial 5.520 78 1.463 2.853 3.496 3.337

Fonte: Eletrobras (www.eletrobras.com/ri): Demonstragdes Financeiras Completas e Informe aos Investidores, varios anos

Um indicador financeiro comumente utilizado na analise da produtividade e eficiéncia do negdcio,
que compara o potencial de geracao de caixa (Ebitda) com as Receitas Operacionais Liquidas, tem
mostrado evolucdo constante no periodo recente. Este indicador[iv] passou de 11% em 2015 para
13% em 2016 e, em 2017, esta em 24%, o que mostra que a empresa esta gerando recursos em suas
atividades operacionais, mesmo com a influéncia dos resultados ruins do segmento de distribuicao.

Apenas com a Lei 12.783 a Eletrobras teve uma perda de receitas de cerca de R$10 bilhdes anuais,
além de sofrer uma baixa de ativos de montante de valor aproximado a este. A lei provocou uma
perda de receita ndo proporcional a reducdo nas despesas, representando, assim, grande prejuizo
para Eletrobras de 2012 em diante. A revogacao dessa lei, colocada como descotizagdo das usinas,
proposta pelo governo, caso ela ocorresse com as usinas permanecendo na Eletrobras, ou seja, caso
0 governo optasse por fazer a mesma mudanca regulatoria sem privatizar a Eletrobras, elevaria a
receita anual da Eletrobras e significaria a reversdao da maior parte dos impairments e de contratos
onerosos contabilizados pela empresa.

Isso significa que, caso o governo decidisse pelas mudancgas regulatoérias, mantendo a Eletrobras
publica, ela se tornaria altamente lucrativa nos segmentos de Geracao e Transmissdo, o que por si sO
ja comprova sua eficiéncia. E facil propagar a eficiéncia do setor privado quando as condicdes
oferecidas a ele pelo governo sao muito vantajosas quando comparadas as condi¢cdes impostas as
estatais (vide os precos praticados pelas usinas da Eletrobras).
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Além disso, a retomada das obras de Angra III, com a redefinicdo de suas tarifas e antecipacao do
cronograma da obra, levando em consideragao seu carater estratégico, principalmente relacionado
ao dominio da tecnologia nuclear, atuaria no mesmo sentido de rapida recuperagdo da empresa.

Outra medida cuja resolucdo se da no ambito institucional, sem que haja relacdo com a privatizagao,
seria a resolucao do imbroglio dos passivos de empréstimos compulsorios, que hoje chegam a
R$13,9 bilhdes. Apenas a correcao monetaria dos empréstimos compulsoérios foi de R$3 bilhdes em
2016 e as despesas com pagamento ultrapassaram R$500 milhdes[v]. Ou seja, a resolucdo do
problema juridico do Empréstimo Compulsorio, que ja esta no STF, poderia trazer um alivio
substancial para empresa.

E bom lembrar também que, normalmente, as privatizacdes costumam deixar um rastro de passivos
para a Unido... A Eletrobras pode ser vendida por R$20 bi, mas é provavel que o setor privado ndo
assuma essas dividas e, nesse caso, o resultado final da privatizacdao pode ser inclusive negativo
para as contas do Estado.

Fica evidenciado, assim, que a Eletrobras pode manter-se lucrativa sem causar os danos colaterais
de aumento de precos e de perda de soberania nacional, basta um pouco de vontade politica. Uma
proposta que envolvesse um reajuste modesto nas tarifas aplicadas aos ativos renovados ja seria
suficiente para resolver os desequilibrios financeiros da Eletrobras.

Qual a importancia da Eletrobras para o Brasil? Um pouco de historia...

A gestacdo da Eletrobras Holding foi prolongada: durou de 1954 a 1962, passou por cinco
presidentes (Getulio Vargas, Café Filho, Juscelino Kubitschek, Janio e Jango) e enfrentou a
resisténcia de multinacionais atuantes no pais, governos estrangeiros e politicos financiados por
estas empresas. Na carta testamento de Vargas, antes de sua frase “saio da vida para entrar na
historia”, Vargas diz “a Eletrobras foi obstaculada até o desespero”. Depois de mais de 50 anos de
sua fundacdo e de uma histéria de grande contribuicdo para o desenvolvimento nacional, forcas
similares tentam aniquilar novamente a Eletrobras.

Na época de criacdo da Chesf, a poténcia instalada do Brasil era 80% concentrada no Sudeste e
pertencente, em sua maioria, a duas grandes empresas multinacionais. A Chesf, literalmente, ajudou

~

a tirar o Nordeste da “escuriddo” e a construir as bases para o desenvolvimento econdmico regional;

A criagdo de Furnas foi fundamental para evitar o colapso energético do Sudeste, cujos cidaddos
viviam de racionamento em racionamento (eram tantos que a falta de energia elétrica chegou a ser
tema de varias marchinhas de carnaval!).

As criagoes da Eletronorte e Eletrosul foram fundamentais para interligar o pais e desenvolver as
regioes Norte e Sul. A Eletronuclear é importantissima e estratégica para o Brasil, Itaipu é uma das
maiores obras de engenharia da humanidade. O Cepel é uma fantastica iniciativa de pesquisa e
desenvolvimento neste importante setor de infraestrutura economica, dentre outras acoes
importantes de companhias estaduais.

Existem ainda muitos outros exemplos da importancia estratégica da Eletrobras, que poderiam ser
relatados, como os estudos no ambito do Projeto Canambra, a cultura de planejamento de longo
prazo, a formacao de quadros de exceléncia para o setor, as grandes obras, a operacionalizagdo do
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Proinfa (Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elétrica) e do Luz para Todos,
entre outros projetos.

Para dar uma dimensdo da importancia da atuacdo da Eletrobras hoje, “antes de a empresa langar o
Proinfa, a poténcia instalada de edlica no Brasil era de 21 MW (2001). Hoje, a poténcia instalada ja
ultrapassa os 11.000 MW (2017)”[vi] e o Proinfa foi fundamental para a maturagao dessa industria
no Brasil. O Programa Luz para Todos, operacionalizado pela Eletrobras e que tem como agentes
executores as concessiondrias e permissionarias de distribuicdo de energia elétrica e as cooperativas
de eletrificacdo rural, ja propiciou energia elétrica a mais de 15 milhdes de moradores rurais dos
locais mais ermos do pais.

A grave crise politica e institucional brasileira fez ressurgir no poder os paladinos do neoliberalismo
que defendem as privatizagoes das riquezas nacionais como unico caminho possivel para o Estado
Brasileiro. Rejeitam a existéncia de empresas controladas pela Unido e defendem uma visdao
arcaica, profundamente associada a uma crenca, em uma fé fundamentalista na concorréncia, que
estreita bastante o debate e ignora tanto a historia quanto a realidade do Brasil e do mundo.

E importante informar a sociedade que muitos paises, de diversos matizes ideolégicos, ndo
adotaram a simplista “solucdo™ da privatizacao. Sdo alguns exemplos de estatais elétricas pelo
mundo: a Franca com a EDF, o Canada com suas estatais em Quebec e British Columbia. Os
Estados Unidos contam com mais de 2.000 empresas municipais de distribuicdo de eletricidade e
com as modelares Tennessee Valley Authority e Bonneville Power Administration. A Coreia do Sul
tem a Korean Energy Power Company. A Noruega a Stattcraft e todas as suas empresas municipais.
A Suécia conta com a sua Vattenfall. A Dinamarca tem a Energynett e a DONG Energy.

Ja a Nova Zelandia tem Genesis Energy, Meridian Energy, Mighty River Power, Solid Energy,
Transpower New Zealand Limited. Nao acaba por ai. A Espanha tem sua RedElectrica de Espafia. A
Australia a Power and Water Corporation. A Belgica a EDF Luminus. A China a State Grid
Corporation of China. A Hungria a Paks Nuclear Power Plant. A Indonésia a Perusahaan Listrik
Negara. Israel tem a Israel Electric Corporation. A Italia conta com a Enel. O Japao possui a
TEPCON-Tokyo Eletric Power Holdings Inc. No México ha a Comisién Federal de Electricidad. A
Polonia tem a Polska Grupa Energetyczna. A India a CoastalKarnataka Power/Ultra Mega Power
Projects (UMPP). E a Russia a RusHydro /Inter RAO UES.

A intencdo de privatizar imediatamente a Eletrobras pode ainda ser frustrada devido aos tramites
burocraticos exigidos. A Lei 3.890.a de 1961, que cria a Eletrobras, diz em seu artigo 7°:
“Subscrevera a Unido a totalidade do capital inicial da Sociedade e, nas emissOes posteriores de
acoes ordindrias, o suficiente para lhe garantir o minimo de cinquenta e um por cento do capital
votante”, o que significa que a privatizacdo ndo pode ser feita sem passar pelo Congresso. Mas nao
cabe a sociedade brasileira ficar passiva nesse processo. O risco é alto demais. E preciso preservar a
Eletrobras, ou o povo brasileiro sofrerd no futuro com a irresponsabilidade desse governo golpista!

Notas

[i] Divida Liquida do Setor Publico valorizada pelo deflator implicito. Fonte Gobetti e Schettini
(2010). Divida Liquida e Divida bruta, Texto para Discussao Ipea 1514.
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iiJhttp://g1.globo.com/economia/noticia/ministro-diz-que-proposta-de-privatizacao-da-eletrobras-

sera-enviada-ao-governo-nesta-quarta.ghtml

[iii] O Empréstimo Compulsdrio sobre o consumo de energia elétrica foi instituido pela Lei
4.156/1962 com o objetivo de gerar recursos destinados a expansao do setor elétrico brasileiro, foi
extinto pela Lei 7.181, de 20 de dezembro de 1983, que fixou a data de 31 de dezembro de 1993
como o prazo final de arrecadacgao.

Hoje a Eletrobras recorre no STF da decisdo de ter que arcar com o pagamento relativos a recursos
que foram utilizados para expansdo do setor comtemplando muitos ativos que inclusive ndo
pertencem mais a ela.

[iv] ROL gerencial/EBITDA Gerencial. Fonte: Eletrobras, elaboracdo propria.

[v] Fonte: Demonstragdes contabeis completas Eletrobras, disponivel
em http://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202016%2031-12-2016.pdf

[vi] AEEL (2017) Contribuicdo para Consulta publica 33.

Crédito da foto da pdgina inicial: Portal Brasil
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