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NOVOS RUMOS PARA O SETOR
ELETRICO NO BRASIL

Adriano Pires Rodrigues*
Eduardo da Cunha Vianna**

SINOPSE

Existe hoje o consenso de que o setor elétrico se apresenta com graves problemas eco-
ndmico-financeiros, que pdem em risco sua expansio futura. Neste momento tambéwa de crise
fiscal do “Estado do Bem-Estar”, ganham forga as teses favorfiveis & privatizagfio de empresas
do setor produtivo estatal, af inclufdas as empresas do setor elétrico. Particularmente, t8m tido
bastante ressonfncia as teses que atribuern 2 ineficiéncia do Estado-empresdrio a causa da crise.

Diante desta constatagio, o objetivo deste trabalho & o de averiguar que fatos realmente
contribufram para o completo domfnio das empresas piblicas no setor elétrico, assim como
examinar as razdes do esgotamento da capacidade financeira do setor a partir do final dos anos
setenta e, finalmente, discutir sobre a viabilidade de sua privatizacdo.

Dentro do debate que envolve a situagio atual do setor elétrico
brasileiro h4 um consenso: o setor elétrico encontra-se mergulhado numa
crise sem precedentes na sua histéria. Quando se observa o atual quadro
institucional do setor elétrico brasileiro onde cerca de 90% da capacida-
de de geracio de energia elétrica pertence a concessiondrias publicas, a
conclusio € a de que a crise do setor expressa-se na incapacidade das
empresas puiblicas continuarem comandando a expansdo, como o fazem
desde meados dos anos sessenta. Neste contexto, diante ndo s6 da crise
do setor como também da prépria crise fiscal do Estado, a privatizagio
tem sido posta crescentemente como uma solugdo. Contudo, dentro do
grupo daqueles que defendem a privaiizagdo do setor elétrico e de outros
segmentos do Setor Produtivo Estatal, h4 uma clara divisdo de posicio-
namento, j4 que nio h4 unanimidade no que se refere ao argumento-base
da necessidade da privatizagdo.

De um lado, estio aqueles que vém na privatizago a tinica solugio
possfvel para que se ponha fim na ineficiéncia que assola o sistema eco-
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némico, difundida pela in€épcia do Estado-empresério. Esta tem sido a
bandeira do discurso neoliberal em prol da privatizagio em larga escala,
e af, nesse caso, exemplos como o da Inglaterra e do Chile sdo sempre
citados com experiéncias bem-sucedidas.

Este argumento, segundo os defensores do intervencionismo esta-
tal, estaria tomado de profundo maniquefsmo. Primeiramente, porque o
setor privado € visto como a encarnagio da eficiéncia, ao passo que o
Estado-empresério € o seu oposto — a fonte de ineficiéncia. Em segundo
lugar, ndo se considera que a empresa piblica apresenta wma ambigiiida-
de, ou seja: ela ao mesmo tempo tem uma face empresarial e uma face
governo. Assim, a empresa publica, quando est4 atendendo aos interes-
ses ditos “‘publicos’, expressos nas diretrizes de polftica macroecondmi-
ca, pode estar agindo em desacordo com os seus interesses empresariais,
que revelam sua face micro ou privada. Desta forma, as empresas publi-
cas que conseguiram desenvolver ‘‘vélvulas de escape” 3s ingeréncias
governamentais, como contengio de tarifas pdblicas, puderam manter-se
cOmo empresas vidveis.

Entretanto, a contraposi¢@o as id€ias neoliberais ndo deve ser en-
tendida, absolutamente, como uma postura simétrica; a existéncia da
propriedade piblica nio implica, necessariamente, a melhor opgao para a
sociedade. Mais importante que a propriedade pidblica ou privada do
agente produtivo € a polftica publica, a saber, aguela que ocasionard na
apropriagao publica dos seus resultados.

Na outra margem do rio, mas sem seguir as 4guas da corrente neo-
liberal, estdo aqueles que reconhecem que tanto a regulagdo, quanto a
intervencio direta do Estado, consubstanciada na atuagdo das empresas
piblicas, foram indispensiveis ao crescimento da economia brasileira.
Coatudo, entendem que o padrio de acumulagio baseado na intervengio
estatal apresenta-se esgotado er suas possibilidades. Portanto, deverd
ocorrer 0 que normalmente acontece nas recessdes cfclicas do Capitalis~
mo: o recuo do Estado em prol da iniciativa privada, para que a recupe-
ragio se processe. E isto s6 ocorrerd na contingéncia de uma reforma
institucional que permita a privatizacdo de freas da economia dominadas
pela atuagio do Estado e que se apresentam estranguladas, impossibili-
tadas de investir em expansfo da capacidade. Mas, este recuo do Estado
nio se dard em definitivo (mesmo porque o préprio processo de privati-
zag#o ndo pode prescindir da participacéo do Estado), pois durante a fa-
se de retomada do crescimento seri fundamental uma nova onda de in-
tervengio do Estado, que ter4, entretanto, cardter diverso do que hoje
presenciamos. ‘

Dentre os que partilham deste pensamento, destaca-se 0 nome do
Ignacio Rangel, que, de longa data, defende a privatizagdo dos servigos
de utilidade publica como a via para a retomada do crescimento. Isto
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porque, verifica-se em nosso sistema econdmico a polarizagio tfpica das
crises ciclicas do Capitalismo, ou seja, convivermos hoje com um pélo
de servigos de utilidade ptiblica —, e outro pélo supeidimensionado,
acumulando recursos - 0 setor privado. Constatado este fato, RANGEL,
v€ a privagizagio como a unica alternativa para carrear os recursos ocio-
SOs para o setor que se apresenta estrangulado e, assim, gerar uma série
de encadeamentos que nos poriam novamente na rota do crescimento
econémico.

E preciso deixar claro que RANGEL nfo corrobora as idéias de
que a empresa privada € naturalmente mais eficiente que a empresa pii-
blica: (este € um) “equfvoco no qual estiio incorrendo muitos ‘privatélo-
gos’ = perdoem-me 0 neologismo — visto como nossa histéria recente
estd pejada de exemplos de brilhantes éxitos da gestio piblica, em cam-
pos em que a iniciativa privada falhou redondamente, ou pelos quais,
nem sequer se aventurou’ (RANGEL, 1988).

Rangel destaca que a concessdo de servigos de utilidade pifblica a
empresas ptblicas possibilitou a grande concentragio de recurscs, atra-
vés do comprometimento de recursos fiscais futuros, e que sem este
acimulo de capitais, seria impossfvel os grandes projetos como as usinas
de Itaipu e Tucuruf. Contudo, este quadro institucional apresenta-se hoje
saturado e sua modificagio € condigfo sine qua non para a expansio do
setor de infra-estrutura. '

Desta forma, a concessdo da exploragio dos servigos piiblicos, a
empresas puiblicas € vista como uma contradi¢io em si, na medida em
que o Estado &, ao mesmo tempo, poder concedente e concession4rio.
Por este motivo, quando as empresas piblicas recorrem 3s operagdes de
crédito, o uso da garantia hipotecdria (ou seja, o comprometimento dos
ativos do concessiondrio como garantia nc ato da concessic) nfio se rea-
liza, pois, sendo o Estado o detentor dos bens dos concessionérios, ndo
faz sentido aceitar a hipoteca dos bens das empresas publicas. Nesse
momento, a expansio dos servigos publicos depende fundamentalmente
da utilizagdo de recursos fiscais coletados e da sua antecipagéo, através
de créditos obtidos com o aval do Tesouro Nacional. Como este sistema
de captagio de recursos apresenta-se saturado, o resultado tem sido um
endividamento desmesurado do Estado e das suas unidades produtivas.
Na realidade, a transferéncia dos recursos do setor privado 3s 4reas de
produgdo dos servigos piblicos j4 existe, visto que grande parte da ca-
pitalizacdo das empresas publicas se d4 via endividamento, avalizado
pelo Tesouro, junto 2 iniciativa privada. Porém, a dfvida das empresas
do setor de servigos piiblicos cresce sem resultar em aumento de capital.
Todo este quadro gera um avango ilimitado das taxas de juros, que séo
cobradas em prazos cada vez menores, na razio direta da desconfianga
do credor em relag@o ao devedor: o Estado.
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Dessa maneira, a crise estrutural da impossibilidade de expansio
da capacidade de oferta de servigos publicos s6 serd resolvida com a
criagdo de um novo quadro institucional auto-sustentivel e confidvel.
Isto implica, necessariamente, a privatizagio dos servigos publicos; pois,
s6 assim, a capitalizagio destes setores se dard com base numa garantia
real_-— a garantia hipotecéria do ativo do concessionério. Portanto, a an-
tiga garantia de recursos fiscais futuros, avalizada pelo Tesouro, hoje
sem credibilidade, dari lugar 3 garantia hipotecéria, também avalizada
pelo Estado, com a diferenca de que esta serd uma garantia real. Conse-
glientemente, o Estado passard a assumir a dupla fungio Poder Conce-
dente e Credor Hipotecdrio, em vez da sua presente posigéo de devedor
insolvente, uma vez que o Estado & o nico tomador possfvel dos tftulos
emitidos pelos concessiondrios privados, garantidos hipotecariamente,
pois somente ele podera absorver os ativos destas empresas, em caso de
inadimpléncia. Assim, as empresas poderdo obter créditos piblicos em
bases bem melhores do que as que siio agora imposf=< 10 Estado.

Nesse momento estard nascendo ro Pafs o Capitalismo Financeiro
e a privatizagdo & parte deste nascedouro, assim como O $30 as novas
atribui¢Ses do Estado. Uma delas seria a de atuar na faixa de interme-
diagic, ao ser avalista dos papéis emitidos pelo setor privado, atuando
como “‘banco, (. . .), no sentido lato do termo. Com efeito, quem se inte-
ressard pela concessdo de um servigo publico, se isto ndo lhe abrir a
porta de capitais de terceiros”. Caberd também ao Estado facilitar a ca-
nalizacio de grande parte da capacidade ociosa existente no interior das
multinacionais. Isto se dari através de sua atuag¢io no comércio exterior,
pois s6 ele pode assumir compromissos de longo prazo, tanto em relagéo
as importagGes, quanto em relagdo as exportagdes.

Estabelecido, o Capitalismo Financeiro terd fungio ndo s6 de reu-
nir condi¢Ges para o acesso dos setores estrangulados a novos capitais,
como também para o acesso A lecnoiogia novissima, O que nos levara 2
retomada do crescimento econdmico. No caso brasileiro, a superagio da
crise ciclica parece mais fécil do que para os pafses desenvolvidos, pois
0 que se apresenta como nova tecnologia nos pafses do primeiro miindo,
em virtude de sua ampla superioridade, relativamente 2 tecnologia dis-
ponfvel no Brasil, representa, para nés, a novissima fecnologia. Mas a
ela s6 teremos acesso ap6s a realizagdo de reforma institucionsl que
substitua o sistema de concessdo dos servigos puiblicos a empresas pri-
vadas nacionais, vale dizer, financiadas em moeda nacional, pouco m-
portando se o investidor €, a luz do Direito Internacional Privado, na-
cional ou nfo nacional. :

A situaciio particular do setor elétrico € perfeitamente pertinente
com a nossa anilise anterior. A hist6ria mostra que toda expanséo da
produciio dos servigos de utilidade piblica brasileiros se deu com base
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em um novo padréo institucional. Assim aconteceu a partir da década de
1930 quando a expansdo foi comandada pelas empresas estrangeiras,
destacando-se os grupos Light ¢ AMFORP. Tal predomfnio se estendeu
por aproximadamente trés décadas, até que a progressiva desaceleracio
da ampliagdo da capacidade produtiva do setor levou o Estado a intervir
no setor elétrico, gerando um novo quadro institucional, onde o setor
privado passou a ser minoritirio.

O debate travado hoje sobre novos rumos do setor elétrico, con-
fronta duas posigdes: de um lado, os que propugnam pela reestruturagio
econdmico-financeira do setor elétrico como a condigdo bésica para seu
crescimento sustentado. De outro lado, aqueles que defendem que a re-
cuperagdo somente ocorrerid com uma ampla revisdo do quadro institu-
cional vigente, que passard pela discussdo dos papéis exercidos pelo po-
der central, pela Eletrobrés, pelas empresas estaduais, enfim, por todos
os atores que preenchem o atual cendrio do setor elétrico.

Contudo, € importante chamar a atengdo que somente um processo
amplo de privatizagdo ndo serd condigéio suficiente para a safda da crise
devido a alguns aspectos que precisam ser discutidos sem preconceitos e
corporativismos. Os mais importantes sdo:o comprometimeito de capi-
tais que a privatizagio das concessionfirias ptblicas exigir4; a questio
tariffria; o endividamento externo do setor elétrico; a oposigio naciona-
lista; a caracterfstica do empresariado brasileiro.

Uma primeira colocagio consiste em argiiir sobre a capacidade fi-
nanceira do setor privado para adquirir as grandes empresas piiblicas do
setor elétrico. Diante da magnitude dos ativos das empresas geradoras do
setor, como CHESF, CEMIG, CESP, que as colocam entre as dez maio-
res do pafs, a alienagdo de algumas destas empresas implicaria um brutal
actimulo prévio de poupanga no setor privado. Mesmo admitindo a hi-
pétese da existéncia de capital suficiente para a aquisi¢io de empresas
deste porte, torna-se muito remota a possibilidade de que persistam re-
cursos dispornifveis para fazer facc aos investimentos de expanséo.

Possivelmente, diante de um aparente consenso a respeito deste ce-
nério, muitas s&o as propostas em torno das melhores alternativas para a
atragdo de capitais privados para o setor elétrico. A abertwa do capital
das empresas do setor, com o estabelecimento do domfnio acion4rio mf-
nimo por parte do setor piiblico; o incentivo 2 autoprodugio e A co-gera-
¢ao de energia; a construgé@o de grandes centrais hidrelétricas através de
consércio com o setor privado; a privatizacio da gestio empresarial: a
antecipag@o do pagamento dos servigos, a semelhanga do que ocorre no
setor de telecomunicagles, sdo algumas das diversas sugestdes que estfio
sendo postas em debate.

Um outro entrave que se apresenta € a questfio tarifiria, que pode
ser desmembrada na defasagem real do valor das tarifas e na sua equali-
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zagdo em todo o pafs. Certamente, uma participacdo mais significativa
dos investimentos privados no setor elétrico serd acompanhada de uma
pressio pelo estabelecimento de tarifas diferenciadas e pela recuperagio
real do valor das mesmas. Em suma, uma pressio pela desregulacio par-
cial do Estado.

Outro aspecto a ser mencionado € o de que qualquer processo de
privatizagio dentro do setor elétrico dever4 ser precedido de um equa-
cionamento das responsabilidades relativas ao endividamento externo do
setor, na medida em que a Eletrobrds foi o grande agente captador e,
conseqliente, repassador dos recursos externos. Do contrério, estar-se-4
privatizando apenas o ativo das empresas ptiblicas, permanecendo parte
significativa do passivo em posse do Estado.

Um obsticulo que gostarfamos de colocar, consiste nas provéveis
pressOes nacionalistas que adviriam da proposta de uma ampla privatiza-
¢do das empresas do setor elétrico. Mesmo sabendo que a legislagio vi-
gente impede a constitui¢io da maioria de capital externo na composigao
das esiatais privatizadas, a participagio mais significativa do capital ex-
terno na composicao aciondria das concessiondrias publizas poderd gerar
um movimento de oposigio. Considerando que, mesmo na Gra-Bretanha,
que detém a maior experi€ncia privatizante, exatamente a privatizagio
do setor elétrico tem sido considerada uma das mais diffceis de todo o
processo de privatizagio, pode-se extrapolar para a situacdo do Brasil
(onde a experiéncia privatizante, até aqui, praticamente se ateve a de-
volugdo ao setor privado das empresas absorvidas pelo Estado) e antever
os problemas decorrentes de pressGes contrdrias & venda de empresas do
setor elétrico, que normalmente contard com o capital externo entre os
compradores.

Nao se pode relevar, outrossim, que a existéncia recente mostra o
nacionalismo como um dos poucos temas que t€m promovido a conver-
géncia de propésitos entre setores da esquerda e da direita parlamentar.
Além do que, segmentos da sociedade organizada t€ém-se mostrado com
considerdvel poder de presséo, quando sdo tratadas questSes deste nivel.
A importincia deste tépico amplia-se ao lembrarmos que a privatizagio &
um programa que, teoricamente, se pretende definitivo. Portanto, ¢ con-
senso polftico a respeito da cua necessidade talvez seja, ao lado da
questio tarifdria, um dos pilares do processo de privatizagdo.

Por fim, a caracterfstica do capitalista brasileiro, avesso ao risco,
trabalhando sempre segundo. a sinalizagdo do governo, mostra-se, para
nés, como mais um empecilho. Nossa interpretagao, porérq, € de que o
setor privado, muito menos por ser ‘‘schumpeteriano”, mas por ter co-
nhecimento da realidade que se apresenta, est4 disposto a dar sua contri-
buigio para a solugdo dos grandes problemas do setor elétrico.

N3o resta divida que garantir a expanséo da capacidade de geragio
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de energia elétrica até o infcio do préximo século serd um grande desa-
fio. Tanto o setor piiblico quanto o setor privado, sozinho, sdo incapazes
de sustentar este projeto. Portanto, o norte da discussao, presente e futu-
ra, deverd estar centrada nas medidas necessdrias para que seja viabili-
zada a agdo conjunta dos setores piiblico e privado. No entanto, um pas-
so inicial poderia ser a liberagao das empresas piblicas (federais e esta-
duais) para atuarem enquanto empresas que procurem alcangar metas de-
finitivas e que, portanto, possam ser cobradas pelas suas respectivas per-
formances, adquirindo assim direitos, mas também deveres perante a so-
ciedade brasileira.
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ABSTRACT

The fact that the electricity sector in Brazil is now facing serious economic and finantial
constraints, which in fact jeopardise its prospective expansion, is a consensus. This, alongside
with the sharp downfall in revenues that the “Social Welfare State™ is undergoing has clearly
favoured the position of those who are for the privatisation of the whole state-owned
productive sector, including the companies of the electricity area. In particular, the idea that the
present crisis is due to the failure of the state as entrepreneur has gainel significant grounds.

In view of this reality, the chief goal of the present piece of academic work is to
ascertain the factors that, over the years, have contributed to the absolute rule of the
government-owned enterprises over the entire electricity sector, in Brazil.

An inevitable by-product of such approach is what we intended to be a thorough
research into the causes of the utter depletion of the finantial capacity of this sector, notably in
the late seventies, and the feasibility of the privatisation of the electricity sector.
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