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APRESENTACAO

Nao ha duvidas de que a Eletrobras, gigante do setor elétrico com merecido
destaque internacional, constitui patrimonio importante do Estado Brasileiro.
Por esse motivo, entendo que a atuacao deste Tribunal de Contas da Unido
no acompanhamento do processo de desestatizacao da empresa, anunciado
pelo Poder Executivo, reveste-se de peculiar importancia.

Compete a nossa Corte de Contas ndo apenas zelar pela conformidade estrita
dos procedimentos e pela preservacao dos interesses da nacao, mas também
assegurar que os consumidores — e em especial o cidaddo comum —néao sejam
prejudicados como resultado desse processo.

Nesse sentido, e considerando a responsabilidade que me coube em trazer a
julgamento esse processo de desestatizacdo, no ambito do TC 008.845/2018-
2, solicitei que fosse realizado o evento de dialogo publico “Privatizacdo da
Eletrobras: repercussoes setoriais para a modicidade tarifaria e modelagem
societaria”, com o objetivo de promover a compreensao e a discussao dos dife-
rentes pontos de vista dos principais atores envolvidos com o tema, a exemplo
do Poder Executivo, da prépria Eletrobras, de seus empregados, do Ministério
Publico e do Poder Legislativo.

Ao longo dos debates, apesar da grande diversidade de participantes e da
existéncia de opiniGes por vezes conflitantes, restou patente o comprometi-
mento de todos com a promocao da transparéncia e a busca de oportunida-
des de melhoria no processo. Com isso, aspectos estratégicos da proposta do
Poder Executivo puderam ser discutidos abertamente, trazendo importantes
subsidios para a atuacao do TCU.

Assim, com o propésito de dar ampla divulgacdo aos principais pontos de
vista e as conclusoes extraidas do evento, solicitei que fosse produzida esta
publicacdo, contendo breves resumos das palestras e discussées realizadas na
ocasido. Faco votos de que esse material sirva como estimulo para que o tema
continue sendo objeto de debate em outras instancias da sociedade.
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Por fim, aproveito para lembrar que esse Dialogo Publico foi transmitido in-
tegralmente por meio do Youtube e, consequentemente, os respectivos videos
encontram-se disponiveis para acesso por meio do canal oficial do TCU naquela
plataforma, em http://youtube.com/tcuoficial.

Boa leitura a todos!

AROLDO CEDRAZ
Ministro-Relator
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INTRODUCAO

No dia no dia 27 de marco de 2018, o Tribunal de Contas da Unido (TCU) reali-
zou, em Brasilia, o Dialogo Publico “Privatizacio da Eletrobras: Repercussoes
setoriais para a modicidade tarifaria e modelagem societaria”.

O evento, de iniciativa do ministro Aroldo Cedraz, Relator do acompanha-
mento da privatizacao da Eletrobras no ambito do TC 008.845/2018-2, reuniu
representantes do Poder Executivo, do Poder Legislativo, da estatal elétrica,
do setor produtivo, dos ministérios publicos, da sociedade civil organizada e
dos empregados da Eletrobras, entre outros, que trouxeram as perspectivas
das instituicoes que representavam para subsidiar a discussao no contexto
das analises a serem realizadas pelo Tribunal.

Durante a abertura do evento, o ministro Cedraz, representando o presidente
do Tribunal de Contas da Unido, reforcou que, em decorréncia do mandato
constitucional e da missdo institucional de “aprimorar a Administracdo Publi-
ca em beneficio da sociedade por meio do controle externo”, cabe ao Tribunal
papel estratégico no acompanhamento da privatizacdo. Na ocasido, enfatizou
tratar-se de “uma oportunidade impar para, em conjunto, discutirmos as con-
dicoes de contorno previstas para a privatizacao, identificarmos os possiveis
impactos que dela possam decorrer sobre o setor elétrico brasileiro, além de
ponderarmos acerca do modelo previsto para a participacao do Estado na
futura privatizacao da Eletrobras”.

De forma sumarizada, esta publicacdo compila as exposicoes nas palestras
e discussoes realizadas por ocasido do “Dialogo Publico Privatizacdo da Ele-
trobras”, de forma a contribuir com a transparéncia do debate em varias ins-
tancias da sociedade.

Aintegra do Diadlogo Publico podera ser acessado pelo canal oficial do TCU no
“youtube”. https://www.youtube.com/watch?v=aCJ_oFyTtzI
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PRIVATIZACAO DA ELETROBRAS:
REPERCUSSOES SETORIAIS PARA
A MODICIDADE TARIFARIA E
MODELAGEM SOCIETARIA

A privatizacdo da Eletrobras foi anunciada pelo Conselho do Programa de
Parceria e Investimentos (CPPI) em agosto de 2017, por meio da Resolucdo CPPI
13/2017, de 23/8/2017. Em janeiro de 2018, o Poder Executivo submeteu o Projeto
de Lei (PL) 9.463/2018 ao Congresso Nacional (CN), trazendo as condicdes, as
diretrizes e a sistematica geral da anunciada privatizacao.

Diante do cenario,dada a representatividade que a Eletrobras possui no setor
elétrico e complexidade associada a privatizacdo da gigante do setor elétrico
brasileiro, o painel “Visdes sobre a Privatizacdo” contou com a participacao
de autoridades e liderancas empresariais. Estiveram presentes o ministro de
Estado de Minas e Energia, o deputado-relator do projeto de lei na Camara
e o presidente da Confederacdo Nacional das Industrias (CNI). O debate foi
mediado pelo ministro Aroldo Cedraz.

Durante as discussées, ficou latente a existéncia de questoes estruturantes
prévias para viabilizar a privatizacdo nos moldes propostos pelo governo.

Tribunal de Contas da Unido Dialogo Publico






W‘m / 2

A PRIVATIZACAO

PAINEL 1

; N y N
1.
\\W .‘»w
PO\ |\l
v AN

~

L
VISOES SOBRE

0



oA
= i
2 : a\(.“ I

S E \‘.ﬂﬂ.%m_ I

v,

-

i
B
/4
t)

S/ M
o /A.ﬂ.=

S
< g

A ]
.um-’_.— J.-.

| N
e

TN

RO

</n1p%y/
\ ‘mv _._l_r-..\ ,

(A ._,.m., L 4

B ey s') w'.__\_ _D_-—/““:' O

=N\ /) S .,... e = mau-, PEAER O s m §
WL IS A i



‘;—

4. zw.—p_' (N /N _ﬁ"

.‘ 4.,:11

\ba..ﬂﬂ lY

A_

lf«.lfn} “ »._r

;O‘ _._.-bev

_v\ e
s__l"l.,

'

2_,

.u_% \.\A’Av‘
_

N ,ﬂ
/lvﬂ“.@w“ ,/ ,

T DY ,
(I |
0\

;,_,

\“v

._._,w/
“

ﬁ



Painel 1

1.1

- Ministro Aroldo Cedraz

O ministro Aroldo Cedraz frisou a importancia do Didlogo Publico, a fim de
prover subsidios para a analise de estudos técnicos utilizados nas tomadas de
decisdo e a promocao da transparéncia quanto a atuacdo estatal.

Para ilustrar a importancia da Eletrobras no contexto nacional e internacional,
o ministro lembrou que essa é a maior holding do setor elétrico na América
Latina, a 16 maior empresa de energia do mundo e uma das cinco maiores
geradoras hidrelétricas mundiais em capacidade instalada, possuindo acoes
negociadas nas bolsas de Sao Paulo, Madri e Nova York. No Brasil, enfatizou
que a estatal detém concessoes responsaveis por 30,7% da capacidade de ge-
racdo (47GW instalados, em 239 usinas); por 70,3 mil quilometros de linhas
de transmissdo (representando mais que 50% do total no sistema elétrico
nacional); e pelo atendimento de 4,3 milhées de clientes no setor de distri-
buicdo de energia elétrica.

Assim, dada a magnitude da estatal, reforcou serem necessarias varias etapas
em preparacao a privatizacao para a obtencao dos melhores resultados para a
sociedade brasileira, em especial: avaliar adequadamente as condicées de con-
torno previstas para a privatizacdo; identificar os possiveis impactos que dela
possam decorrer sobre o setor elétrico brasileiro; e ponderar acerca do modelo
previsto para a participacio do Estado na futura privatizacdo da Eletrobras.

O ministro frisou a importancia social do TCU para a promocao da trans-
paréncia. Comentou que a iniciativa do governo nesse momento nao pode
prescindir de reflexido sobre a importancia da Eletrobras na matriz elétrica
nacional, mas que ha necessidade de avancos no modelo setorial, de sorte a
alcancar niveis de eficiéncia que a sociedade brasileira almeja.

Em suas ponderaces, o ministro Cedraz também ratificou o papel institucional

do TCU. Ele comentou que o Tribunal respeitara todas as decisdes governa-
mentais que sejam adotadas, ao mesmo tempo em que tem a competéncia de
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Visdes sobre a privatizacao

avaliar os requisitos técnicos que justificam a privatizaciao ou qualquer outra
solucao que o Poder Executivo venha a adotar em conjunto com o Legislativo
e a sociedade, em prol da modernizacao do setor elétrico brasileiro.

Por fim, conclamou os participantes do debate a abordarem a motivacéo para
a privatizacdo da Eletrobras, a importancia estratégica dessa companhia e
os ganhos/custos associados a desestatizacao.

1.2

- Ministro Fernando Coelho Filho

O ministro de Estado de Minas e Energia, Fernando Coelho Filho, enalteceu
a Eletrobras e seu corpo de empregados, mas lembrou que se trata de uma
empresa, atualmente, com deficiéncias diversas.

Ele relatou que a Eletrobras participou, nos ultimos anos, de diversos empre-
endimentos que ndo eram economicamente rentaveis, em razao de escolhas
equivocadas de investimento. Além disso, comentou acerca de deficiéncias de
gestdo e de governanca na empresa, mas apontou a necessidade de sinalizacao
para que a estatal seja indutora de crescimento econémico.

Se mantidos os parametros atuais, nos proximos anos, serao necessarios apor-
tes bilionarios por parte da Unido para honrar compromissos ja assumidos. O
governo, porém, ndo dispoe desses recursos. No modelo proposto, havera um
bénus de outorga. O projeto de lei prevé que uma parte desse bénus devera
ser revertido nas tarifas, por meio de alocacdo na Conta de Desenvolvimento
Energético (CDE).

Quanto ao Rio Sao Francisco, salientou que a privatizaciao da Eletrobras nao
implica privatizacdo desse rio, mas iniciativa para fortalecimento da revita-
lizacdo da Bacia do Sao Francisco.

O ministro do Ministério de Minas e Energia (MME) lembrou que as politicas
executadas pela Eletrobras sdo custeadas por recursos orcamentarios, como
é o caso do Programa Luz para Todos, e quaisquer concessionarias de servico
publico tém obrigacio de implementar a politica, sendo devidamente remune-
radas. Ou seja, a privatizacdo ndo impactaria a execucdo de politicas publicas.

ribunal de Contas da Unido Dialogo Publico



Painel 1

A Eletrobras, enquanto empresa publica, carece de blindagem para tomada
de decisdo estratégica de seus negocios. Espera-se que, com a privatizacao, a
Eletrobras recupere seu papel estratégico no setor, adquira agilidade e obtenha
financiamentos compativeis com o ramo, porém nao subsidiados.

Apesar de acreditar que a privatizacao ocorrera em breve, o ministro ressaltou
que, caso ela ndo ocorra, a Eletrobras necessitara se reinventar, pois ja nao se
admite o modelo vigente de taxas de juros subsidiadas e aportes governamen-
tais. Como exemplo, lembra que, caso as distribuidoras que hoje integram a
holding Eletrobras nao sejam privatizadas nos préximos meses, elas passarao
por um processo de liquidacao.

O ministro enfatizou que a descotizacdo da energia, que integra o modelo
de privatizacao previsto no PL, deve ser analisada no contexto de que o risco
hidrolégico voltara para o gerador e saira do ambito do consumidor.

Por fim, registrou sua perspectiva de que o didlogo interinstitucional é uma
das formas de viabilizar as melhores iniciativas em prol da sociedade.

1.3

- Deputado José Carlos Aleluia

O Relator do projeto de lei na Camara, Deputado José Carlos Aleluia, fez sua
exposicao abordando o Rio Sdo Francisco em relacdo aos recursos associa-
dos ao modelo de privatizacdo destinados tanto a revitalizacdo quanto a
transposicao.

Porém, enfatizou que, no ambito do Congresso Nacional, sera necessario ter
cuidado com os recursos a serem destinados para o Sao Francisco, de forma
a evitar que eles ndo passem a compor recursos do Tesouro, mas sejam, de
fato, destinados a Bacia.
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1.4

- Presidente Robson Braga de Andrade

O presidente da Confederacdo Nacional das Indistrias (CNI), Robson Braga
de Andrade, frisou que a energia impacta diretamente a industria. O custo
da energia esta elevado e tem provocado impactos negativos sobre a pro-
ducao brasileira.

Decisoes recentes de governo acarretaram impactos sobre todo o setor elétrico,
mas, sobretudo, sobre a Eletrobras. A privatizacao pode ser uma oportunidade
para viabilizar investimento e inovacao no setor elétrico.

Além disso, retomou, também, a questdo do Sdo Francisco e enfatizou a im-
portancia de o modelo de privatizacdo da Eletrobras prever destinacao de
recursos para essa bacia.

No que se refere ao impacto da privatizacdo sobre o setor produtivo, o pre-
sidente da CNI exp6s sua preocupacao quanto a expansao da geracio e da
transmissdo. Expressou a opinido de que certamente a Eletrobras, em uma
nova configuracao, podera obter novas linhas de financiamento. Com uma
oferta maior de energia, os precos poderao ser menores. Com esse quadro,
ha uma retroalimentacio no setor industrial, permitindo seu crescimento.

Finalizou sua exposicdo, demonstrando concordancia em relacido ao PL sub-
metido ao Congresso Nacional.
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Palestra

- Presidente Wilson Ferreira Junior

A palestra “Eletrobras Ontem, Hoje e o que Esperar do Futuro” contou com
a exposicao do presidente da Eletrobras, Wilson Ferreira Junior, que a ini-
ciou apresentando numeros que ilustram a representatividade da empresa
para o setor elétrico brasileiro e sua presenca internacional. A holding possui
negécios em geracio (primordialmente energia limpa), transmisséo e, por
hora, distribuicdo (em carater precario, até que ocorra a privatizacao de seis
concessionarias de distribuicdo). Também ha investimentos em Sociedades
de Propésito Especifico (SPEs) e energia nuclear, além do fato de a estatal ser o
agente brasileiro responsavel por Itaipu. No processo de privatizacdo, as ope-
racoes da Eletronuclear e de Itaipu serdo desvinculadas da nova Eletrobras.

O presidente ressaltou, porém, que, apesar da envergadura da empresa, atual-
mente sua avaliacdo de mercado é relativamente baixa, se comparada com seu
valor patrimonial. Nos anos recentes, houve uma perda do valor de mercado da
ordem de 40%.Isso foi provocado, em grande medida, pelos efeitos da adesao
a MP 579, por um programa de investimentos em participacées minoritarias
com aumento substantivo de dividas, e pela execucdo de obras de transmissao
e geracdo em atraso em relacdo aos cronogramas de entrada em operacio.

O presidente também comentou que o valor adicionado da empresa (produto
da despesa menos a receita) é inferior ao de outras empresas similares de mer-
cado e que esse valor nao foi distribuido a seus acionistas, em especial a Unido.

A direcdo atual da Eletrobras esta implantando um programa arrojado de
gestdo, que impacta mao de obra, plataformas de transacao coorporativa,
revisao de posicao de mercado frente a investimentos pouco rentaveis, venda
de ac6es em companhias diversas e reducao de fraquezas materiais.

Essas iniciativas ja se refletiram na relacio divida liquida/EBITDA (lucros
antes de juros, impostos, depreciacio e amortizacio) entre 2016 e 2017. Essas
mudancas, no entanto, nao garantem o futuro da empresa. Para tanto, serao
necessarios novos investimentos. Ainda que o objetivo fosse manter a par-
ticipacdo atual e ndo crescer, isso implicaria investimentos da ordem de R$
14 bilhoes. Em dez anos, se considerada somente a participacdo da Unido de
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cerca de 60% na Eletrobras, isso implicaria a necessidade de investimentos da
ordem de R$ 84 bilhoes no periodo. Porém, o acionista Unido nio tem recursos
para fazer novos aportes.

A politica de cotas da MP 579 foi deletéria para a Eletrobras, pois sua receita
foi extremamente reduzida, comentou o presidente. Também foi ruim para
o consumidor, que teve que arcar com o risco hidrolégico. Porém, em um con-
texto de revisdo da politica de cotas, a Eletrobras nao dispée de recursos para
pagar pelo direito de descotizar. O modelo de privatizacdo proposto provera
recursos para tanto.

Por fim, o presidente destacou possiveis ganhos com a privatizacao proposta,
entre os quais: gestdo mais eficiente para o aumento da seguranca energética;
expansao da oferta de energia; novos investimentos em geracao e transmissao;
erecuperacio da Companhia Hidrelétrica do Sio Francisco (Chesf), permitindo
desenvolver o potencial energético da Regido Nordeste, sobretudo, a partir de
fontes solar e edlica. Além disso, podera prover aumento da arrecadacio da
Unido, bem como de estados e municipios, por meio de impostos e distribuicao
de dividendos. Ademais, contribuira com a reducao do déficit fiscal. Quanto ao
consumidor, de acordo com o exposto, haveria: realocacdo do risco hidrolégico;
reducao da indexacao da inflacdo em contratos de longo prazo; aportes de
receitas na CDE, para diminuir encargos; e reducdo de custo de capital, entre
outros. Ainda, comentou que a Unido vai manter uma posicao relevante com
uma golden share e podera vetar decisoes e evitar concentracdo, limitando
as acoes de acionistas para 10%.
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Palestra

- Consultor Carlos Machado

A palestra “Estudos sobre a Repercussio da Privatizacdo da Eletrobras na Pers-
pectiva dos Trabalhadores” foi realizada pelo consultor do Departamento In-
tersindical de Estatisticas e Estudos Socieconémicos (Dieese) Carlos Machado.

O Consultor iniciou sua exposicao relatando que o Dieese é um centro de
estudos para apoio a diversos sindicatos, em especial, estudos regulatoérios.
Isso, porque os trabalhadores do setor ndo se interessam somente por ava-
liacoes coorporativas, mas pelo setor elétrico de forma geral.

Para contextualizar, o representante do Dieese apresentou informacdes acer-
ca das privatizacoes no setor elétrico na década 1990, de sorte a construir
raciocinio de que as privatizacdes ndo proporcionaram maior eficiéncia ou
qualidade, mas aumentos tarifarios.

Quanto a eficiéncia da mao de obra, argumentou que o pagamento de hono-
rarios em empresas privadas ocorre, por vezes, fora do contrato de trabalho,
ou seja, ndo é possivel fazer comparacao direta com o caso da Eletrobras.

Machado destacou que o papel estratégico da Eletrobras passa pela promocao
de investimentos de longo prazo, garantia de concorréncia adequada em um
mercado concentrado e realizacio de investimentos em C&T&I, entre outros.

Concluiu falando sobre os riscos da privatizacdo. Enfatizou que o processo
nao contribuira para o crescimento da economia e o ajuste fiscal, acarreta-
ra o fim do regime de cotas e proporcionara riscos para o funcionamento
do sistema elétrico e para a seguranca. Havera, ainda, perda de soberania
energética, de soberania hidrica e do protagonismo estatal.
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4.1

- Ministro Augusto Nardes

O ministro Augusto Nardes iniciou sua exposicdo lembrando do efeito da-
noso para o sistema elétrico causado pela MP 579, em especial, provocando
parte dos desequilibrios pelos quais passa a Eletrobras atualmente e tendo
por consequéncia reducao da competitividade brasileira e da capacidade
de atrair novos investidores. Sintetizou que a referida MP causou “desgo-
vernanca” no setor.

4.2

- Diretor-Presidente, Romeu Rufino

O diretor-presidente da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel), Romeu
Rufino, realizou exposicdo considerando dois tépicos: o primeiro, tratando da
privatizacao das distribuidoras; o segundo, discutindo questoes que tenham
relacdo direta com a privatizacdo da holding.

No caso das distribuidoras (sdo quatro distribuidoras na Regido Norte e duas
na Regido Nordeste), comentou que a Eletrobras decidiu, de forma soberana,
em sua assembleia geral, ndo mais ser concessionaria de distribuicdo. Na oca-
sido, receberam tdo somente a incumbéncia de designadas, até que a licitacao
seja realizada. O modelo previsto para licitacdo é de leildo de nova outorga
de concessao em conjunto com privatizacdo. Caso esse leildo nao prospere,
restara a Eletrobras liquidar tais empresas, pois ja ndo possuem objeto social.
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De sorte a viabilizar a operacdo precaria, a agéncia reguladora permitiu a
utilizacdo de recursos da Reserva Global de Reversdo (RGR). Esses recursos
serdo oportunamente ressarcidos pelos consumidores das areas de concessoes,
atualmente designadas. Além disso, o diretor-presidente foi enfatico em dizer
que nao é possivel a continuidade da prestacao como designada, pois os niveis
de ineficiéncia somente se agravam.

Antes de adentrar na discussdo quanto a privatizacio da holding, o diretor-pre-
sidente apresentou a definicdo de “renda hidraulica” como sendo a diferenca
entre os custos necessarios para operacio dessas usinas e o preco de mercado.

Em seguida, destacou que, no processo de descotizacdo, a depender de como sera
omodelo a ser adotado, podera retirar do consumidor cativo a renda hidraulica.
Enfatizou que, no caso das concessoes ja vencidas, que foram objeto de cotas em
2013, ja houve amortizacdo integral dos ativos pelo consumidor. Quando as con-
cessoes foram renovadas, a renda hidraulica foi alocada ao consumidor cativo.

De acordo com o PL da privatizacdo, prevé-se um processo de descotizacdo em
que essa renda sera alocada entre Bacia do Rio Sao Francisco, ineficiéncias
da Conta de Consumo de Combustiveis Fosseis, CDE, ajustes societarios e
Tesouro Nacional.

A Agéncia simulou qual seria a renda hidraulica e se haveria impacto tarifario
para o consumidor. O diretor-presidente conclui que, a depender do preco pelo
qual a energia sera recontratada pelo mercado regulado, o impacto sera de
elevacao da tarifa, em média entre 2 e 6%.

Também salientou que o processo de descotizacdo nao necessariamente
precisa estar aliado a privatizacdo. De toda sorte, solicita reflexdo acerca da
realocacdo da renda em desfavor do consumidor cativo, para, entre outros,
reduzir déficit fiscal.

Quanto arealocacao dorisco hidrolégico, o dirigente lembra que, recentemente,
geradores de grande porte acionaram o foro judicial, para argumentar que
nao assumiriam o risco hidrolégico. Em um futuro em que esse risco retorne
para os geradores, o diretor-presidente lembra da possibilidade de novas dis-
cussoes, com possiveis impactos, novamente, para os consumidores cativos.

Além disso,lembrou que os contratos recém-renovados em meados de 2013

sao contratos de longo prazo. Uma revisao desses contratos ap6s poucos anos
sinaliza para o mercado baixa estabilidade regulatoria.
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Durante o debate, o diretor-presidente expds sua posicao em relacao a ges-
tdo de riscos. Se mantida a independéncia natural que cabe ao regulador,
o Diretor nao vé riscos, no ambito de atuacao da Aneel, nas mudancas que
possam ocorrer na Aneel. No entanto, dados os problemas registrados, rela-
tivos a atrasos na entrada de empreendimentos de transmissao e geracao,
parte deles outorgados a Eletrobras, a Agéncia aprimorou mecanismos de
gestdo para acompanhamento da entrada em operacao de empreendimentos
estratégicos. No passado, a atuacio da Aneel era somente para penalizacao,
quando da ndo entrega do servico outorgado. A Agéncia evoluiu no sentido
de acompanhar a agenda prevista, para evitar impactos sistémicos, no caso
de desconformidades em relacdo a prazos. De toda sorte, a Agéncia trata a
todos, estatal ou privado, de forma semelhante.

Ponderou, somente, que as empresas estatais respondem aos estimulos regu-
latérios mais lentamente, em razdo das dificuldades de gestao, em especial,
de pessoal.

4.3

- Secretario-Executivo Esteves Colnago

O secretario-executivo do Ministério do Planejamento, Desenvolvimento
e Gestao, Esteves Colnago, enfatizou que a Unido ja ndo dispoe de ca-
pacidade de investimento para qualquer espécie de aporte em empresa
estatal. Porisso, ressalta a importancia da busca de parceiros que possam
investir, de forma a manter o papel estratégico da Eletrobras no setor
elétrico brasileiro.

O modelo proposto é de diluicdo de capital e, se ndo for suficiente para a
perda de controle por parte da Uniao, havera emissdo primaria de acoes.
Os novos entrantes na empresa poderao ter, isoladamente, representacao
maxima de 10%.

Quanto a Unido, cabera golden share, de sorte a possibilitar seguranca na
tomada de decisdo estratégica. Mas esse mecanismo nao sera aplicavel para
gestdo no dia a dia da empresa, reduzindo interferéncia e politizacdo por
parte do Estado.
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No que se refere a Itaipu e a Eletronuclear, o secretario-executivo ressaltou
que sera necessaria a criacdo de outras empresas, para absolver essas duas
iniciativas, pois energia nuclear é um monopélio estatal, conforme a Consti-
tuicdo Federal, e Itaipu esta sob resguardo de contrato binacional.

Por fim, o secretario-executivo enfatizou que o projeto de privatizacao da Ele-
trobras ndo tem o viés fiscal, mas a busca dos meios para o posicionamento
estratégico da empresa.

4.4

- Procurador da Republica Joao Raphael Lima

O Procurador da Republica Joao Raphael Lima representa a area do Minis-
tério Publico Federal (MPF) que trata da ordem econémica e do consumidor.
Frisou que o papel do MPF néo é conduzir o procedimento nem dizer qual é
amelhor escolha, mas prezar pela livre concorréncia, garantindo servicos
de qualidade, melhoria da infraestrutura no pais e precos adequados, para
preservar os interesses dos consumidores.

Lembrou que a atuacdo do MPF se da quando a discricionariedade nao se
reveste dos requisitos basicos e foge da razoabilidade.

A preocupacdo do MPF é, sobretudo, com o impacto sobre o consumidor
de energia elétrica. Assim, o Procurador cogitou a possibilidade de a des-
cotizacdo buscar a reducdo do déficit fiscal com destinacao de recursos
para o Tesouro Nacional, por meio do bénus de outorga, em detrimento
do consumidor de energia elétrica.

Por fim, o Procurador falou sobre a atuacdao do MP quando da renovacao
das concessées, nos idos de 2013.
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4.5

- Presidente Claudio Sales

O presidente do Instituto Acende Brasil, Claudio Sales, relembrou que a gestao
da Eletrobras nos ultimos anos ocasionou destruicao de valores do pais da
ordem de dezenas de bilhoes.

Frisou que o caminho da privatizacdo é virtuoso, haja vista a possibilidade de
reduzir o uso politico da empresa e poder trazer eficiéncia para o servico prestado.

Além disso, abordou os riscos de captura politica da estatal. No ambito do
o6rgao regulador, as decisoes colegiadas reduzem a margem de captura, mas
é necessario manter a atencao.

Destacou que os custos associados a tributacdo na cadeia de geracao, distribui-
cdo e transmissdo ultrapassam 50%, o que torna a energia elétrica brasileira
pouco competitiva. Além disso, ha subsidios diversos na tarifa de energia
elétrica que necessitam ser revistos.
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5.1

- Ministro Benjamin Zymler

O ministro Benjamin Zymler questionou a constitucionalidade da alteraracao
de contratos de concessao recém-renovados, principalmente, em um contexto
com reducao da participacao estatal.

Lembrou, ainda, que o modelo de privatizacio prevé a adocao da golden share
para questoes estratégicas. Apesar do tamanho da Eletrobras, o desempenho
atual da empresa é aquém do esperado.

Também destacou a existéncia de diversos riscos relacionados a privatizacao
da Eletrobras nos moldes propostos, entre os quais: a necessidade de prévia
privatizacao das distribuidoras; o sucesso de desinvestimentos em SPEs; a
necessidade de desmembramento da Eletronuclear e de Itaipu; a gestao de
iniciativas para revitalizacao da Bacia do Rio Sdo Francisco; a definicdo quanto
aindenizacdo referente aos ativos de transmissao pré-2000; a descotizacao e
os impactos associados para as tarifas de energia no longo prazo.
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- Presidente Paulo Rabello

O presidente do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES), Paulo Rabello, lembrou que, como modelador da privatizacao, o
Banco tera o desafio de interpretar os desafios e as contingéncias, de modo a
propor a melhor solucdo técnica para a privatizacdo. Em especial, destacou a
necessidade de solucdo, antes do inicio da desestatizacdo, de pendéncias de
natureza juridica, societaria e patrimonial.

Do ponto de vista juridico, comentou que a principal pendéncia é a cisdo da
Eletronuclear e de Itaipu. Também mencionou, secundariamente, que o Proinfa
e o Programa Luz para Todos necessitam de tratamento especifico.

Em relacdo a natureza societaria, afirmou que a Eletrobras, além de ser em-
presa de empresas, tem a singularidade de executar politicas publicas, como
a politica nuclear.

Quanto a questao patrimonial, enfatizou que é necessario clareza quanto ao
destino dos custos do processo de desestatizacdo, devendo-se definir se havera
impactos tarifarios e quem se apropriara dos recursos advindos do processo
de desestatizacdo. Segundo o presidente, a resolucio antecipada dessas pen-
déncias reduzira a rejeicdo ao processo.
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- Secretario Adalberto Santos de Vasconcelos

O secretario especial da Secretaria do Programa de Parcerias de Investimentos,
Adalberto Santos de Vasconcelos, explicou o que é o Conselho do Programa de
Parcerias de Investimento, que incorporou as atribuicoes do Conselho Nacional
de Desestatizacdo. Abordou, ainda, o formato previsto para a desestatizacéo,
com a perda de controle acionario da Unido, e fez um relato sobre as atividades
a serem desenvolvidas durante o processo de desestatizacao.

O secretario também comentou acerca da necessidade de retomada do poten-
cial da Eletrobras para a realizacdo de investimentos no setor elétrico.

5-4

- Subprocurador-Geral Lucas Rocha Furtado

O Subprocurador-Geral do Ministério Publico junto ao TCU, Lucas Rocha
Furtado, ponderou acerca do modelo de desestatizacdo a ser adotado, em que
havera a diluicao da participacao da Unido no capital social da Eletrobras.
Ainda assim, mencionou preocupacao com o fato de a empresa deixar de ser
estatal, porém com a obrigacdo de a Unido fazer investimentos pesados nela.

Lembrou, também, que a Lei 13.303 prevé estrutura de governanca, porém é
necessario um plano que assegure como isso sera colocado em pratica, de
forma a evitar que a Unido caiba somente a injecdo de recursos na nova con-
figuracao da Eletrobras.

O Subprocurador-Geral enfatizou a necessidade de observacdo do principio
constitucional da impessoalidade.
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- Vice-Presidente Carlos Antonio Cavalcanti

O vice-presidente da Federacdo das Industrias do Estado de Sao Paulo (Fiesp),
Carlos Anténio Cavalcanti, comentou sobre a posicdo da Federacao a favor
da privatizacdo da Eletrobras, porém foi enfatico ao discordar do formato
proposto, em especial, no que se refere a descotizacao.

O executivo frisou a questdo das vendas de acGes da Eletrobras. Para ele, a
empresa deveria ser vendida com um todo, pois a divisdo entre governo e
empresas privadas por déficit ndo acontece no dmbito privado. Comentou,
ainda, sobre a modelagem, que interessa aos fundos de investimentos e ao
mercado financeiro, mas nao atrai investidor do setor elétrico.

Para finalizar, rebateu dois argumentos tratados anteriormente no Dialogo
Publico. O primeiro, do presidente da Eletrobras, de que o importante é pri-
vatizar. Para Cavalcanti, isso é o mesmo que dizer que a Petrobras é a tiinica
operadora do pré-sal. O segundo diz respeito a descotizacdo. Ele ressaltou que
a regulacdo é excessiva e comentou sobre a possibilidade de mercado livre
para consumidor residencial.
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Palestra

- Economista Elena Landau

A palestra “Perspectivas e Experiéncias de Processos de Privatizacdo” foi pro-
ferida pela economista Elena Landau.

Elena Landau deu inicio a palestra fazendo uma homenagem as mulheres.
Elogiou, também, os relatérios técnicos do TCU, que servem de base para pro-
fissionais do setor. Deu como exemplo o relatério da Medida Proviséria 579 e
aproveitou o contexto para dizer que a Fiesp a apoiou. Disse, ainda, que a Fiesp
apoia o que intervém nos precos e beneficia seus associados, sem pensar nos
impactos na sociedade brasileira.

Iniciou o assunto do painel falando que, quando a Eletrobras representa algum
tipo de problema, a responsabilidade ndo é da sociedade, independentemente
dos motivos. Ja quando gera algum tipo de recurso, vira parte da sociedade,
sociedade de economia mista que mostra seus limites de atuacao.

Acrescentou observacoes com base em alguns pressupostos, entre eles, o de que
a privatizacdo é inevitavel e urgente e o de que a Eletrobras deixou de investir
e perdeu espaco como empresa importante do setor elétrico brasileiro. Para a
economista, a aprovacao do projeto de lei e da medida proviséria sao relevan-
tes, mas a privatizacdo ndo esta prevista para este ano, porque uma acio de
mercado dessa magnitude ndo acontece de um dia para o outro, sobretudo,
considerando os riscos envolvidos e a falta de governanca.

Também destacou a importancia de o TCU estar preparado para arbitrar em
relacdo ao que é melhor para a Unido. Falou sobre o modelo abordado no
projeto de lei e destacou que a operacao de mercado, com captacao e dilui-
cao, esta de acordo com o modelo tradicional. Existe uma diferenca entre o
montante ir para o caixa da Eletrobras ou para o caixa da Unido. E o destino
dos recursos de captacao é o caixa da Eletrobras.

Enfatizou que o anuncio do modelo foi feito antes da decisao de privatizacao

pelo Congresso Nacional. Fez critica ao BNDES, frisando que ele ndo se moder-
nizou junto com o mercado de capitais e ignorou os 20 anos de privatizacdo
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do setor elétrico. Levou um ano e meio para fazer a distribuicdo das distri-
buidoras. Citou, ainda, a forca que o Banco fez para colocar as distribuidoras
no PPI, mas enfatizou que o BNDES precisa se modernizar quando o assunto
é mercado de capitais.

A prioridade é a privatizacao das distribuidoras, mas nao fica clara a funcao
da Eletrobras, do MME e do BNDES quando se discute o tema antes de uma
decisdo politica. Landau acrescentou que os riscos foram bem colocados pelo
ministro, riscos pelos quais varios processos de privatizacdo ja passaram, e
que o ganho da sociedade sera tirar o governo do comando da Eletrobras.

A economista comentou que nada foi feito no Rio Sdo Francisco, em que o go-
verno impés uma tarifa irreal a investimentos probatérios. O primeiro ganho
é de uma empresa capaz de fazer investimentos no setor elétrico a uma taxa
de retorno adequada. O segundo ganho é o que se deixa de colocar em uma
empresa inviavel, entre outros ganhos da privatizacao.

Afirmou, ainda, que primeiro daria um “passo a tras”, para se concentrar no
projeto de lei de reestruturacio do setor, sem diminuir a importancia do tema
de privatizacao da Eletrobras. A descotizacdo, na Consulta Publica 33, era s6
para a Eletrobras; as compras de outorgas nao poderiam ter sido realizadas.
Concentrar no PL de reestruturacao e na aprovacao da medida provisoéria.
Depois, focar na privatizacdo das distribuidoras.

A decisdo foi tomada pelos acionistas, que viram que a Eletrobras nédo conse-
guiria mais suportar os prejuizos, e ndo pelo governo. As distribuidoras tém
custo trés vezes maior e a Aneel nunca fez nada a respeito.

Enfatizou o descaso com as estatais e pontuou que um dos maiores beneficios
da privatizacao é criar consciéncia na sociedade — as pessoas comecam a se
preocupar sobre quem vai fazer o que, quem vai pagar a conta, para quanto
vai a tarifa etc.

Comentou sobre a questdao CDE-distribuidoras. Estdo preocupados com os R$
12 bilhoes para a CDE, mas afundaram R$ 20 bilhdes em distribuidoras no
Nordeste. Também citou a preocupacdo com a criacio de uma nova agéncia,
ao invés de fortalecer o projeto de lei.

A palestrante firmou seu posicionamento em relacdo ao fato de que 1/3 va

para a CDE, porque a Eletrobras ndo é empresa de politica tarifaria nem ins-
trumento de politica publica. O caixa da Eletrobras deve ser melhorado por
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meio da captacdo de acoes. O fato de o dinheiro ir para o Tesouro e o Tesouro
dispor dele como bem entender é uma coisa; mandar o dinheiro para a CDE é
outra. A Eletrobras esta sendo obrigada a comprar um bonus de outorga que
ela nem sabe quanto custara.

A privatizacdo nao acontece sé para incentivo fiscal. Ela € uma combinacao

da maximizacao do seu controlador com a maximizacao do bem-estar da
sociedade. Precisa existir equilibrio: um modelo de competicao e eficiéncia.
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Painel 4

- Coordenador-Geral Luiz Akutsu

O coordenador-geral de controle externo da eficiéncia publica do TCU, Luiz
Akutsu, foi convidado para ser moderador do painel “Desafios e riscos para
a Unido e para o setor elétrico associados a privatizaciao” junto com o di-
retor da Associacdo dos Empregados de Furnas, o diretor do Sindicato dos
Urbanitarios no Distrito Federal e o diretor da Associacido dos Empregados
da Eletrobras e do Sintergia/RJ.

7.1

- Diretor Felipe Sousa Chaves

O diretor da Associacao dos Empregados de Furnas (Asef) Felipe Sousa Chaves
fezuma apresentacao, segundo ele, mais provocativa. Iniciou falando sobre a
lei de criacdo da Eletrobras e o motivo pelo qual a empresa foi criada. Para ele,
antes do leildo das distribuidoras, é preciso rever a lei de criacdo da Eletrobras
e retirar dela a parte referente a distribuicao.

O diretor refutou os argumentos de que a Eletrobras seria ineficiente e de
que s6 funcionaria se fosse privatizada, mostrando, com niimeros e graficos,
que a empresa é lucrativa. A estatal sé teria dado prejuizo entre os anos de
2012 e 2015, por ter tido que se adaptar a uma medida proviséria do governo.

Falou, também, sobre os dividendos que a Eletrobras paga a Unido - uma
meédia de R$1bilhdo por ano —e discorreu sobre as vantagens de uma estatal.

Na sequéncia, deu noticias recentes sobre o tema. Comentou o fato de estarmos

nos baseando em modelos estrangeiros que ja estdo sendo revistos. E citou
exemplos de empresas privadas que faliram, como a espanhola Abengoa.
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Também mencionou as empresas privadas que estdo sendo alvos da Operacdo
Lava Jato, por corrupcdo.

O representante da Asef comentou, ainda, cada ponto da proposta de priva-
tizacdo apresentada pelo governo: a emissao de novas a¢oes, a descotizacdo
e a destinacao de recursos para o Rio Sdo Francisco. Ao emitir novas acées,
o governo arrecadara RS 12 bilhdes e reduzira o déficit fiscal. Com a energia
passando de 40 para 200/MWh, a tarifa de energia subira e havera aumento
generalizado de precos. Com o aumento da energia, o povo subsidiara indi-
retamente os recursos para o Rio Sao Francisco.

Chaves chamou a atencdo para o valor real da empresa e para o preco pelo qual
sera vendida. O negdcio sera bom para os compradores, que pagarao pouco
por acoes de uma empresa que demandou muito investimento.

“Além de aumentar a conta, sera o fim do Centro de Pesquisas da Eletrobras,
da soberania e do emprego”, afirmou. “Havera menos dividendos e seguranca
de barragens.” Ademais, a decisdo sobre investir ou ndo em energia néo sera
mais do Estado, ainda que o pais demande investimentos cada vez maiores.

Por fim, respondeu alguns questionamentos, destacando os problemas que a
modelagem de privatizacao proposta pode causar.
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7.2

- Diretor Ikaro Chaves Barreto de Souza

O diretor da Secretaria de Pesquisa, Tecnologia e Assuntos Estratégicos do
Sindicato dos Urbanitarios no Distrito Federal (STIU-DF), Ikaro Chaves Barreto
de Sousa, defendeu que a Eletrobras ndo deveria ser privatizada.

Segundo ele, a problematica da privatizacdo envolve uma questao de forma
e outra de conteudo. De forma, porque havera necessidade de aumento de
capitais para pagar o bonus de outorga das usinas que serdo descotizadas.
Sousa enfatizou o que a populacdo vai pagar e questionou o fato de a Unido
ficar como garantidora das dividas de uma empresa privada.

De contetdo, porque a privatizacdo causara dano aos interesses nacionais.
O diretor do Sindicato recapitulou a necessidade histérica de a Eletrobras
ser construida e falou sobre a relacdo entre o publico e privado durante essa
linha do tempo. Citou os empreendimentos estruturantes dos quais a Ele-
trobras participa, como a Usina de Belo Monte, com participacdo da 49,98%,
e a interligacdo Manaus-Macapa, destacando a importancia das empresas
estatais no setor elétrico.

Para Sousa, a privatizacdao é uma aposta para o pais e ndo se sabe se vale a
pena. Falou sobre o apetite do setor privado por novos investimentos, citou
amodicidade tarifaria e aimportancia de controle estatal e destacou possi-
veis consequéncias da privatizacdo. Por fim, mencionou algumas propostas,
como, por exemplo, a de se criar uma empresa brasileira de distribuicdo de
energia elétrica, separada da Eletrobras, mas pertencente a Unido, e um
fundo de equalizacdo tarifaria, ao invés de se privatizar as distribuidoras.
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- Emanuel Mendes Torres

O diretor da Associacdo dos Empregados da Eletrobras (AEEL) e do Sindicato
dos Trabalhadores nas Empresas de Energia do Rio de Janeiro e Regido
(Sintergia/RJ) Emanuel Mendes Torres afirmou que a populacio quer energia
de baixo custo e com qualidade.

Torres destacou a exigéncia de eficiéncia das distribuidoras, citando a Light,
que teve um reajuste de 21% com uma inflacdo de 3%. Retomou, também, a
questao do impacto da energia elétrica, caso as usinas sejam descotizadas. E
finalizou afirmando que a privatizacdo ndo pode se dar da forma como esta
sendo proposta, sobretudo, considerando que estamos as vésperas de um
periodo eleitoral.
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repercussoes setoriais para
e modelagem societaria

Privatizacao da Eletrobre
a modicidade tarifaria

Ao final do Didlogo Publico, foi possivel constatar que as discussoes foram sobre
as demandas que permeiam a questdo da privatizacdo e amodelagem proposta
pelo projeto de lei, havendo, ainda, lacunas e desafios a serem enfrentados.

Na parte da manha, os aspectos levantados tiveram o objetivo de provocar
questionamentos e contribuir para os avancos da administracido publica. O
relator do PL disse que o projeto ainda precisava de aperfeicoamento politico.
Ja o ministro do Planejamento se preocupou em destacar a importancia da
Eletrobras em representar o Brasil em outros paises.

O ministro de Minas e Energia enfatizou a importancia de a estatal ser com-
petitiva. E comentou sobre o processo que possibilita reforco de capital, inde-
pendéncia de gestao, maior confianca dos agentes econémicos na empresa,
maior capacidade de geracdo de energia para o Brasil e valorizacio do patri-
monio da Unido.

Na parte da tarde, questionou-se mais a modelagem preconizada, os riscos
envolvidos e a forma como o projeto de lei foi proposto.

Em sintese, o objetivo do Dialogo foi acolher contribuicoes de autoridades

governamentais, da sociedade civil organizada e de especialistas do setor
para subsidiar a apreciacdo da matéria pelo tribunal.
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