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0 artigo analisa a configuracdo do setor elétrico brasileiro, no ambito das hidrelétricas,
resultante das reformas setoriais das décadas de 1990 e 2000. A analise revela que as reformas
permitiram que o setor elétrico se tornasse espaco de diversificacdo para empresas de capital
nacional e estrangeiro, com o fim do monopdlio estatal de energia elétrica. A incorporacdo de
novos agentes setoriais confere transformagées no dmbito do planejamento setorial bem como
revela o vinculo deste setor com a inser¢do internacional do pais, relacionada a exportagdo de
commodities e a financeirizacdo, o que se verifica a partir da andlise da cadeia societaria das
hidrelétricas. Ainda, evidenciam-se novas relacdes entre Estado e capitais privados, diferentes
daquelas apregoadas pelos neoliberais da década de 1990, porém distantes das que vigoraram
no periodo desenvolvimentista.
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STATE, PRIVATE CAPITAL AND PLANNING IN THE BRAZILIAN ELECTRICITY
SECTOR AFTER THE REFORMS OF THE 1990s AND 2000s

This article analyzes the configuration of the Brazilian electric sector in the scope of hydropower,
resulting from the sectoral reforms of the 1990s and 2000s. The analysis reveals that the reforms
allowed the electric sector to become a space of diversification for domestic and foreign capital
companies, with the end of the state electricity monopoly. The incorporation of new sectoral agents
confers transformations within the scope of sectorial planning as well as reveals the link of this
sector with the international insertion of the country, related to the export of commodities and
financeirization, which is verified from the analysis of the chain of the hydropower companies.
Moreover, the analysis reveals new relations between the state and private capital, different
from those espoused by the neoliberals of the 1990s, but far from what was in force in the
developmental period.
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partnerships; planning.

ESTADO, CAPITAL PRIVADO Y PLANIFICACION EN EL SECTOR ELECTRICO
BRASILENO DESPUES DE LAS REFORMAS DE LOS ANOS 1990 Y 2000

En este articulo se analiza el sector eléctrico brasilefio, en el contexto de la energia hidroeléctrica,
lo que resulta de las reformas sectoriales de los afios 1990 y 2000. El andlisis revela que las
reformas permitieron que el sector eléctrico se convirtié en espacio de diversificacion para las
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empresas nacionales y extranjeras con el fin del monopolio estatal sur le sector. La incorporacién
de nuevos agentes del sector confiere cambios en la planificacién sectorial y revela la relacion de
este sector con la integracion internacional del pais, en relacion con la exportacion de materias
primas y la financeirizacion, como se puede observar a partir del andlisis de la cadena corporativa
de hidroeléctrica. Sin embargo, el anélisis muestra nuevas relaciones entre el Estado y el capital
privado, diferentes de las proclamadas por les liberales de la década de 1990, pero lejos de las que
prevalecieran en el periodo de desarrollo.

Palabras clave: sector eléctrico brasilefio; reformas institucionales; configuracion sectorial;
asociaciones publico-privadas; planificacion.

L'ETAT, LES CAPITAUX PRIVES ET LA PLANIFICATION AU BRESIL, SUITE AUX
REFORMES DANS LE SECTEUR ELECTRIQUE ENTRE 1990 ET 2000

Cet article analyse le secteur de I'électricité du Brésil, dans le contexte de I'hydroélectricité, qui
résulte des réformes sectorielles des années 1990 et 2000. L'analyse révele que les réformes
ont permis au secteur de I'électricité devienne |'espace de la diversification pour les entreprises
nationales et étrangeres, avec la fin du monopole d'Etat d'électricité. L'incorporation de nouveaux
agents du secteur conférent des changements dans la planification sectorielle et révele la relation
de ce secteur avec l'intégration internationale du pays, lié a I'exportation de matieres premieres
et la financeirisation. Pourtant, il est vérifié des nouvelles relations entre |'Etat et le capital privé,
différent de ceux proclamés par des néolibérales des années 1990, mais loin d'étre en vigueur
dans la période de développementaliste.

Mots-clés: secteur de I'électricité brésilien; réformes institutionnelles; configuration setorielle;
partenariats public-privés; planification.

JEL: L94; H54; L32; N76; L43.

1 INTRODUCAO

O setor elétrico brasileiro passou por profundas transformagées a partir da década
de 1990, em meio a crise fiscal e financeira do Estado na década anterior, que
levaram a reforma de Estado sob a influéncia de idedrios neoliberais relacionados
a0 Consenso de Washington, de 1989 (Amaral Filho, 2007; Sauer, 2002). Para o
setor elétrico, tais reformas culminaram na privatiza¢io de empresas estatais; na
substitui¢do do planejamento determinativo pelo planejamento indicativo obe-
diente as leis de mercado; na énfase no papel regulador do Estado, com a criagao
da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel); e na implementa¢io de um marco
regulatério que favorecesse a concorréncia entre empresas privadas.

O modelo encontrou seus limites nas fragilidades do marco regulatério e
na incompatibilidade das propostas com a matriz hidrotérmica, dependente de
planejamento coordenado e de longo prazo, aspecto que ficou evidenciado com
o racionamento de energia elétrica, em 2001. As propostas para a superagio da
crise energética resultaram na reforma setorial de 2004, que enfatizou o papel do
Estado no planejamento setorial, interrompeu o processo de privatizagao, com
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destaque para as empresas da holding Centrais Elétricas Brasileiras (Eletrobras),
e estabeleceu novas relagoes entre a empresa publica e a empresa privada, através

das sociedades de propésito especifico (SPEs).

Considerando a configuragio setorial que emerge das reformas setoriais, em
que participam empresas publicas e privadas nos projetos de geragao, o artigo
tem como objetivo analisar o setor elétrico brasileiro, de maneira a evidenciar os
seguintes aspectos: ) as alteragoes no marco regulatério setorial permitiram que o
setor elétrico se tornasse espaco de acumulagao para empresas de capital nacional
e estrangeiro diversificarem suas atividades, em consonancia com a financeirizagao
como padrio sistémico de riqueza no capitalismo contemporineo (Braga, 1997),
0 que permitiu que empresas de diversos ramos e setores se tornassem elas mesmas
geradoras de energia elétrica; i7) a atua¢io de empresas relacionadas & mineragao
e siderurgia revela o vinculo entre o setor elétrico e a inser¢do internacional da
economia brasileira, vinculada a commodities eletrointensivas, o que se expressa
tanto pelo fato de setores vinculados as exportagoes desses produtos se tornarem
geradores de energia elétrica como pela politica energética que passa a atender a
demanda requerida para garantir a competitividade de setores eletrointensivos
no mercado internacional; 7i7) a relevincia do papel do Estado na viabilizagao
dos investimentos setoriais e no planejamento setorial, seja nas parcerias pablico-
-privadas, seja na provisio de crédito, o que refuta a dicotomia entre Estado e
mercado, que subsidiaram as reformas setoriais da década de 1990 e 2000 (Sauer,
2002; D’Aragjo, 2009), ao passo que revela as novas articula¢oes entre publico e
privado no capitalismo contemporineo; e i) as implicagoes do marco regulatério
de 2004 para a coordenagio do sistema elétrico brasileiro.

A secdo 2 do artigo se dedica a analisar o marco regulatério de 2004, que
buscou alterar aspectos controversos referentes a reforma da década de 1990, com
destaque para a retomada do papel do Estado com planejador, por meio da criagao
da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), vinculada ao Ministério de Minas e
Energia (MME); e a atuagdo das empresas estatais, retiradas do Programa Nacional
de Desestatizagao (PND), implementado na década de 1990. As estatais retomaram
seus investimentos, o que ocorre por meio de parcerias publico-privadas, com a
constitui¢do de SPEs.

A configuragio setorial resultante das reformas da década de 1990 e 2000
¢ apresentada na segao 3, em que o setor elétrico é analisado a luz das principais
empresas que participam da atividade de geragao de energia elétrica, por meio de
usinas hidrelétricas (UHEs). Além das estatais, destacam-se as multinacionais do
setor elétrico, as empresas relacionadas a construgao civil, 4 mineragao e siderurgia
e a atividades de servigos financeiros e os fundos de pensio. Ressalte-se que, apesar
de as reformas terem buscado atrair o capital privado, isso nio viria a arrefecer a
relevancia das estatais, mesmo em projetos relacionados a expansio recente.
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A secio 4 apresenta a articulagao entre o Banco Nacional de Desenvolvimen-
to Econdémico e Social (BNDES) e a politica setorial, de maneira a identificar o
banco publico como o agente financeiro do processo de expansao setorial, papel
assumido pelo banco desde a sua criagao e que é retomado apds as reformas seto-
riais. Jd a se¢do 5 discorre sobre as implicagdes do marco regulatério de 2004 para
o planejamento e a coordenagao do setor elétrico brasileiro apds incorporar novos
agentes setoriais. A tltima se¢io ¢ dedicada as consideragoes finais.

2 0 MARCO REGULATORIO DE 2004

O reconhecimento sobre a necessidade de se alterar o marco regulatério da década
de 1990 para que fossem retomados os investimentos no setor elétrico marca o
primeiro governo Lula (2003-2007). O planejamento da expansio setorial voltaria
a ser de responsabilidade direta de um organismo federal, e os leiloes, que na década
de 1990 se baseavam em concessao onerosa, saindo vencedor aquele que pagasse
maior 4dgio sobre o preco teto do MWh, seriam substituidos pela modalidade lici-
tatéria referente ao leilio de menor prego, em que receberiam a concessio aqueles
que ofertassem as menores tarifas. Essas medidas foram implementadas pelas leis
n* 10.847 ¢ 10.848, ambas de 15 de margo de 2004,? que estabeleceram o novo
marco regulatério do setor elétrico.

Com a criagao da EPE (Lei n° 10.847/2004), o Estado restabeleceu o planeja-
mento setorial de longo prazo sob suas determinagées, de modo que os estudos e as
pesquisas desenvolvidos pela institui¢io subsidiassem a formula¢io, o planejamento
e a implementagao de a¢bes do MME no ambito da politica energética nacional.
Destaca-se o Plano Decenal de Expansao de Energia (PDE), estudo realizado pela
EPE, de periodicidade anual, que serve como referéncia para os potenciais inves-
tidores em projetos de geragao. Além de ordenar os aproveitamentos hidrelétricos
disponiveis, o plano fornece os indicadores técnicos, econdmicos e socioambien-
tais para avaliar o risco e o retorno dos empreendimentos. Uma vez estabelecidos
os empreendimentos habilitados por parte da EPE, cabe a0 MME, com base no
conjunto de informagdes sobre a oferta habilitada e a demanda agregada para cada
leildo de energia nova, definir os pardmetros do leildo, em particular o prego-teto,
sempre com apoio de estudos técnico-econdmicos da EPE (Tolmasquim, 2011).
A partir das competéncias da empresa, verifica-se que esta assume as funcoes de
planejamento setorial de longo prazo, o que no modelo estatal (entre as décadas

de 1960 e 1990) coubera A Eletrobras.

2.0 texto integral da Lei n2 10.847/2004 esta disponivel em: <https://bit.ly/2jI501s>. O texto integral da Lei n2 10.848/2004
esta disponivel em <https://bit.ly/1J8vidF>.
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A Lei n° 10.848/2004 disp6e sobre a comercializagio de energia,” estabelece
o leilao do tipo menor prego como critério para a participagdo nas licitagdes de
empreendimentos e institui contratos de energia de longo prazo.* A legislagio
excluiu a Eletrobras e suas controladas — Furnas Centrais Elétricas, Companhia
Hidro Elétrica do Siao Francisco (Chesf), Centrais Elétricas do Norte do Brasil
(Eletronorte), Empresa Transmissora de Energia Elétrica do Sul do Brasil (Eletrosul)
e Companhia de Geragao Térmica de Energia Elétrica (CGTEE) — do PND, o que

permitiu a retomada dos investimentos da holding e suas subsididrias.

Favoreceu a retomada dos investimentos estatais a Lei n® 11.079,° de 30 de
dezembro de 2004, referente as normas gerais para licita¢io e contratagao de parceria
publico-privada (PPP) no Ambito da administra¢io publica. No setor elétrico, tal
parceria se realiza a partir da constitui¢io de uma SPE. A referida lei estabelece que,
antes da celebracio do contrato referente a PP, deverd ser constituida uma SPE,
incumbida de implantar e gerir o objeto da parceria. Esta poderd assumir a forma
de companhia aberta e deverd obedecer aos padréoes de governanca corporativa, mas
nao poderd ser controlada pelo ente estatal, salvo quando da aquisi¢do da maioria
do capital votante da SPE por institui¢io financeira controlada pelo poder publico,
em caso de inadimplemento de contratos de financiamento.

As estatais encontram nas SPEs a maneira pela qual retomaram seus inves-
timentos, porém de modo a forjarem um agente privado, visto que, apesar de
transferirem recursos técnicos, financeiros, juridicos, politicos e institucionais
aos entes privados, nao detém o controle decisério sobre os empreendimentos, o
que ¢ impedido pela Lei das Parcerias Pablico-Privadas (Lei n® 11.079, de 30 de
dezembro de 2004). Além disso, em sociedade como um ente privado, deixam
de estar submetidas a Lei de Licitacoes (Lei n® 8.666/1993). Por parte do ente
privado, a mitigacdo de riscos que envolve a constitui¢io de uma SPE, inclusive
pela participagao do Estado (Buratini, 2004; Espdsito, 2012), viabiliza o seu en-
volvimento. Cabe ao Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), instituido
pela Lei n° 9.478/1997, estabelecer os projetos considerados prioritdrios para a
politica setorial, pois garantiriam a confiabilidade do sistema elétrico. Em todos
0s projetos prioritarios, determina-se a participagio de estatais nos consércios.

3. A comercializacdo de energia elétrica, sob responsabilidade da Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE),
ocorre entre concessiondrias, permissiondrios e autorizados de servicos e instalacbes de energia elétrica, bem como
destes com os consumidores, desde que facam parte do Sistema Interligado Nacional (SIN), e se efetiva no Ambiente
de Contratagdo Regulada (ACR), para abastecer o mercado regulado, ou no Ambiente de Contratacdo Livre (ACL), para
abastecer o mercado livre. A instituicao foi criada pela Lei 10.848, de 2004, como pessoa juridica de direito privado,
sem fins lucrativos, com a finalidade de viabilizar a comercializacdo de energia elétrica de que trata a legislagao. A
CCEE substituiu o Mercado Atacadista de Energia (MAE) e é requlada pela Aneel, advento da reforma dos anos 1990.
4-A energia contratada proveniente de novos projetos deve ser entregue no terceiro ou no quinto ano apés a licitacéo,
sendo o prazo de suprimento de no minimo quinze e no méaximo 35 anos. Para tanto, sdo estabelecidos leildes A-3 e
A-5, correspondentes ao prazo para entrarem em operacéo, trés ou cinco anos, respectivamente.

5. 0 texto integral da Lei n2 11.079/2004 esta disponivel em: <https://bit.ly/1gCOSXQ>.
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Com as reformas, apesar da abertura aos capitais privados, o que se verifica ¢
uma nova articula¢io entre puiblico e privado, distinta daquela oriunda do periodo
desenvolvimentista, porém contraditéria as justificativas que pautaram as reformas
liberais na década de 1990, que apregoavam o Estado minimo. As mudangas regu-
latérias e as institucionais no setor elétrico podem ser compreendidas a luz da ideia
de neoliberalismo realmente existente® (Theodore, Peck e Brenner, 2009): ainda
que tenha recuperado a participagao estatal nos investimentos e no planejamento,
o marco regulatério de 2004 preservou mecanismos de mercado trazidos pelas re-
formas liberais da década de 1990. Além disso, apesar de as estatais nao terem sido
privatizadas, a 16gica de atuagio se tornou privada, no 4mbito da concorréncia via
leilées e do controle dos projetos por parte do parceiro privado, em decorréncia da
constitui¢io de uma SPE, ainda que o capital possa ser majoritariamente estatal.

Apesar de as reformas buscarem atrair o capital privado, seja via reestruturacio
patrimonial, como ocorrera na década de 1990 (Miranda e Tavares, 1999), seja
por meio das PPPs, a partir de 2004, tais medidas nao significaram a redugio da
atuacio estatal nos investimentos do setor elétrico. Ao contrério, ele se mantém
nos principais aproveitamentos hidrelétricos, tanto naqueles instalados antes das
reformas setoriais quanto nos projetos de expansio recente, no ambito do Pro-
grama de Aceleragao do Crescimento (PAC), de 2007.7 A atuagao do Estado se
realiza por meio de empresas estatais e de economia mista de geragio de energia
elétrica, fundos de pensdo das empresas estatais (Fundagao Petrobras de Seguridade
Social — Petros, Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil — Previ
e Fundagao dos Economidrios Federais — Funcef) e como principal financiador
dos projetos, através do BNDES, o que fragiliza os argumentos de auséncia de
recursos do Estado que justifiquem a necessidade de PPPs (BID, 2014) ou a
ineficiéncia do ente estatal.

O cardter de capital fixo do tipo infraestrutura justifica a presenca do Estado
na provisao de infraestrutura, seja pelo idedrio keynesiano (Hirschman, 1958), seja
pelo pensamento marxista (Harvey, 1982), de maneira a elucidar as razées pelas
quais historicamente o Estado tem ofertado estradas, portos, plantas energéticas
etc., seja pelos efeitos que esse tipo de capital acarreta para o processo de acumu-
lagao. Nesse sentido, justifica-se a mobilizagao do fundo piblico, via crédito de
longo prazo, ou investimento direto (Oliveira, 1988). Historicamente, no Brasil,

6. A partir dessa nocdo, os autores buscam romper com a ideologia neoliberal de que as forcas de mercado operam de
acordo com leis imutaveis, independentemente do lugar onde se realizam, e passam a considerar a inser¢ao contextual
dos projetos de reestruturacao neoliberal e sua dependéncia da trajetdria herdada do encontro entre as politicas neo-
liberais com os arcabougos regulatérios precedentes nas distintas formacdes sociais (Theodore, Peck e Brenner, 2009).
7. 0 PAC foi langado em janeiro de 2007, pela Lei ne 11.578, com o objetivo de criar condi¢bes macrossetoriais para
o crescimento do pais no periodo 2007-2010, e se constituiu em trés medidas: incentivar o crescimento econémico,
aumentar o investimento publico em infraestrutura e remover os obstaculos burocraticos, administrativos, normativos,
juridicos e legislativos ao crescimento (Pégo e Campos Neto, 2008). Dos investimentos totais previstos para o PAC
(2007-2010), R$ 503 bilhdes, 54,5% seriam destinados aos investimentos de energia elétrica (Brasil, 2007).
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a intervencio direta estatal foi a solugao encontrada para o setor elétrico, a partir
da década de 1940, para suprir as demandas oriundas do processo de urbanizagao
e industrializa¢io, diante da insatisfagdo com a atuagio de empresas multinacio-
nais — Light e American & Foreign Power Company (Amforp) —, o que levou
a consolidagdo do setor produtivo estatal de energia elétrica® (Mielnik e Neves,

1988; Cachapuz, 2006).

Por esse aspecto, ndo hd novidade na intervengio estatal na oferta de in-
fraestrutura, tampouco o uso de fundos publicos, ou ainda a articulagao entre
publico e privado. O que hd de novidadeiro no periodo atual so as transformacoes
institucionais e regulatdrias, de maneira que a atuagao do Estado viabiliza ao setor
elétrico se tornar espago para estratégias de acumulagao rentista,” em consonancia
com a financeiriza¢io, como padrio sistémico de riqueza no capitalismo contem-
porineo (Braga, 1997). Por esse lado, perde-se o cardter de antimercadoria ou
antivalor (Oliveira, 1988) atribuido a energia elétrica quando da constitui¢io do
setor produtivo estatal (Vieira, 2007).

Braga (1997) compreende a financeirizagio como pradrao sistémico da riqueza
no capitalismo contemporaneo. Sistémico, pois estd constituida por componentes
fundamentais da organizagdo capitalista, entrelagados de maneira a estabelecer
uma dindmica estrutural segundo principios de uma légica financeira geral. Neste
sentido, ela nao decorre apenas da praxis de segmentos ou setores — o capital ban-
cdrio, os rentistas tradicionais —, mas, ao contrdrio, tem marcado as estratégias de
todos os agentes privados relevantes, condicionando a operacio das finangas e dos
dispéndios publicos, modificando a dindmica macroeconémica.

Uma vez que as corporagoes do capitalismo contemporaneo lograram
superar as barreiras a entrada que se impdem as empresas e firmas individuais,
mas nio as corporagdes, cuja lgica financeira se apresenta como estratégia de
competigo, essas corporagdes passaram a competir umas com as outras nos
diferentes territdrios, de maneira que o espago da concorréncia para estes capi-
tais ndo ¢ este ou aquele ramo ou estrutura de mercado, “mas um subconjunto
do total de ramos/mercados/industrias que lhes dd escopo para que, na con-
corréncia, suas taxas de retorno se assemelhem de acordo com as magnitudes
de capital imobilizados globalmente” (Braga, 1997, p. 217). Por parte dessas
corporagoes, a territorialidade econdmica se amplia, seja em termos produtivos,
seja em termos financeiros, tornando-as capazes de definir quadros regulatérios

8. Com a constituicdo do setor produtivo estatal de energia elétrica, estabeleceram-se novos espacos de atuacéo para a
vertente privada na estrutura de produgao, tais como estudos e projetos, construgdo civil, equipamento elétrico pesado
e montagem de equipamento, de maneira a consolidar a légica industrial na articulacao desses segmentos e a divisao
de trabalho entre o publico e o privado, a partir da encomenda de obras publicas. Tais encomendas consolidariam os
grandes grupos de engenharia nacional, predominantes até o periodo atual (Mielnik e Neves, 1988; Campos, 2012).
9. Nomeia-se renda o rendimento que deriva da mera propriedade, de modo que é “rentista todo aquele que tem direito
a uma parcela do valor socialmente produzido pelo mero fato de ser proprietario” (Paulani, 2016, p. 518).



19 planejamento e politicas publicas | ppp | n. 52 | jan./jun. 2019

que lhes convenham a partir de um paradigma homogeneizado, proporcionado
pelas politicas de globaliza¢io, ainda que em seus espagos nacionais de origem
tais politicas nao tenham sido colocadas em curso.

Como atesta Braga (1997), as corporagoes lideres desse processo sio estru-
turadas como multinacionais, multissetoriais e multifuncionais. Multinacionais
porque o espaco de realizagio de lucros incorpora vérios territdrios nacionais;'®
multissetoriais porque sdo vdrias empresas operando em distintos ramos da pro-
ducio industrial, confeccionando, no limite, desde bem de consumo descartdvel
até bem de capital mais sofisticado ou agrupando atividades de agrobusiness com
certos produtos industriais e de servi¢os, de modo que a busca por rentabilidade
se faz através de um amplo espectro de oportunidades que permitem a realizagao
de taxas semelhantes de lucro para magnitudes andlogas de capitais envolvidos
na prépria orbita real (produgao, comércio e servigo); e multifuncionais porque
se ocupam, a0 mesmo tempo, das fungées produtivas, comerciais e financeiras.

As alteragdes no marco regulatério advindas da reforma de 2004 e a legislacao
relacionada as PPPs possibilitaram a configuragao setorial que se verifica atualmente,
com énfase na formacgio de SPEs, e adequaram o setor elétrico a dinAmica da fi-
nanceirizagio. Dada a proeminéncia das estatais nos projetos hidrelétricos oriundos
da expansao setorial — o que se verifica com o PAC —, ressalta-se a importincia
destas nesse processo, ainda que as reformas tenham forjado um modelo privado
de negdcio com as SPEs, oferecendo espagos de acumulagio para capitais privados
nacionais e estrangeiros realizarem suas estratégias rentistas, ao se tornarem, sob a
tutela estatal, geradores de energia elétrica, como se verd a seguir.

3 A CONFIGURACAO DO SETOR ELETRICO BRASILEIRO APOS AS REFORMAS

Esta segao trata da configuragio do setor elétrico apds as reformas das décadas
de 1990 e 2000, considerando os projetos jd existentes antes das reformas e os
aproveitamentos realizados apds as alteragdes no marco regulatério. Verifica-se no
setor elétrico que as reformas setoriais das décadas de 1990 e 2000 tornaram-no
locus propicio para as estratégias competitivas a luz das transformagées oriundas
do processo de financeirizacio da riqueza, em que as corporagdes atuam por meio
de estratégias que extrapolam espagos nacionais especificos; diversificam seus
portifdlios através de estratégias de acumulacio rentista; e assumem as multiplas
fungoes do capital — produtiva, comercial e financeira —, sendo que a tltima passa
a dominar as estratégias das corporagoes.

10. Embora essa capacidade global esteja ancorada em paises onde a consisténcia macroeconomica e os fundamentos
industriais e tecnoldgicos sejam mais solidos, o que torna esses paises como sede de multinacionais.
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No setor elétrico, a fun¢do produtiva se expressa na dindmica do capital
mercantil, com destaque para os setores primdrio-exportadores e relacionados a
construgao civil, aspecto que, juntamente com o cardter de plataforma financeira
assumido pelo pais a partir das reformas neoliberais, imprime neste setor a divisao
internacional do trabalho, na qual o Brasil se insere (Paulani, 2013).

Por parte do Estado, seu papel de promover novos espagos de acumulagio
aos capitais privados — por meio da abertura de novos mercados, alteragoes insti-
tucionais e regulatorias (privatizagoes, PPPs, fundos de pensio e crédito de longo
prazo), promovendo a desvalorizagio e a valorizagao de ativos e disponibilizando
fundos publicos — permite a superagio de crises sistémicas de superacumula¢io, em
consonéncia com o processo de financeirizagao (Harvey, 1982; 2006; Braga, 1997).

No 4mbito do PAC, foram retomados os investimentos publicos na formagao
bruta de capital fixo, incluindo as hidrelétricas. Com relagio ao Grupo Eletrobras,
em termos de participacio no total investido pela Unido e pelas empresas estatais,
sua participagao caiu de 10% para 4,7% entre 2005 e 2011. Porém, apesar da
aparente reducio do Estado nos investimentos, as informagoes ignoram o fato
de a modalidade que prevalece neles ser a SPE (Orair, 2015). Conforme o autor,
a despeito dos expressivos investimentos, a participagao publica nao aparece nas
estatisticas de investimento publico, que, na prdtica, expressam cada vez mais in-
vestimentos em manutencio e modernizacio das préprias estatais, e nao as grandes
obras de ampliagio da infraestrutura, que estao sendo realizadas em sociedade com
empresas privadas.11 Por esse aspecto, escamoteiam-se nos dados os investimentos
da Uniao e a importancia do Estado nos investimentos de infraestrutura do setor
elétrico, de maneira a forjar uma atuagio privada, em que o Estado perde o con-
trole do projeto, ainda que disponibilize os fundos publicos (via estatais, fundos
de pensio, crédito via BNDES).

O setor elétrico brasileiro contava, em dezembro de 2014, com 132.878 MW de
poténcia instalada no SIN, conforme a EPE (Brasil, 2015).'? Desse total, 82.789 MW,
ou 62% da capacidade instalada, sao provenientes de UHEs. A participacio das
hidrelétricas, que em 2005 era de 70% (Brasil, 2006), vem caindo, em decorréncia
da participagiao das demais fontes. A andlise foi realizada para usinas hidrelétricas
em operagio e em constru¢ao."

11.De acordo com Orair (2015), além de serem sécias minoritarias nas SPEs, em decorréncia de determinagdo legal (Lei
n° 11.079/2004), os aportes de capital proprio da administragdo ptblica séo contabilizados como inversées financeiras,
e ndo como investimentos, que seria formacéo bruta de capital fixo do setor publico.

12.A atualizagdo do BIG é constante por parte da Aneel, de modo que alguns projetos analisados neste trabalho como
“usinas hidrelétricas em construcdo” ja constam listados no banco de dados da agéncia como “usinas hidrelétricas em
operacdo, o que ndo interfere no alcance dos objetivos do trabalho.

13. Os dados analisados no artigo sdo provenientes do BIG e da Cadeia Societaria de Empresas de Geracdo de Ener-
gia Elétrica, ambos disponibilizados pela Aneel. Disponiveis em: <https:/bit.ly/28INSwk>; e <https://bit.ly/2Rsj5Lt>,
respectivamente. Acesso em: 18 fev. 2016.
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3.1 Usinas hidrelétricas em operacao

A anilise se refere a 185 usinas hidrelétricas registradas no Banco de Informagao
de Geragao (BIG), as quais sao responsdveis pela geracio de 89.256,04 MW, o
que corresponde a 91% dos aproveitamentos hidrelétricos € 99,7% da capacidade
instalada por meio desta fonte. A cadeia societdria dos aproveitamentos hidrelé-
tricos permite verificar a configuragio atual do setor elétrico, de modo a revelar
as possibilidades advindas do novo marco regulatério. Verifica-se, na geracio de
energia elétrica, a participacio de empresas estatais assim como a atuagao de mul-
tinacionais do setor elétrico, empresas relacionadas a construgao civil, mineragao

e siderurgia, atividades de servicos financeiros e fundos de pensao.'*

3.1.1 Empresas estatais e de economia mista

A anilise da participacio das empresas estatais e das empresas de economia mista
em usinas hidrelétricas em operagio demonstra que ainda que o setor tenha sido
aberto ao capital privado, no que se refere a geracio de energia elétrica, nota-se a
forte presenca das empresas controladas pela administragao publica na configura-
¢ao setorial, mesmo nos projetos de energia nova, aspecto revelado pela presenca
dessas empresas nos projetos hidrelétricos oriundos do PAC, implementados por
meio da constituicdo de SPEs. Ressalte-se que os projetos estabelecidos como
prioritérios pelo CNPE contam com a participagao das empresas estatais da Uniao
na constitui¢cio de SPFEs.

A tabela 1 permite verificar que tanto em termos de nimero de empreen-
dimentos hidrelétricos como em capacidade instalada as empresas putblicas e de
economia mista apresentam expressiva participagio nos projetos setoriais. Estao
presentes em 108 UHEs, o que corresponde a 58,4% do total analisado, com
capacidade instalada de 68.867,58 MW de capacidade instalada, ou 77,2% do

total analisado.

TABELA 1
Participacdo das estatais em UHEs em operacdo (2015)
UHE! Capacidade instalada
Estatais e empresas de economia mista
Numero Percentual MW Percentual
Companhia Energética de Minas Gerais (Cemig) 23 12,4 7.295,60 8,2
Furnas Centrais Elétricas 17 9,2 10.653,73 11,9
Companhia Hidro Elétrica do Sdo Francisco (Chesf) " 5,9 10.258,81 11,5
Companhia Estadual de Geragao e Transmisséo de Energia Elétrica (CEEE) 9 49 214311 2,4
Companhia Paranaense de Energia (Copel) 7 38 4.712,34 53
(Continua)

14. 0 enquadramento das atividades baseia-se nos parametros estabelecidos pela Comissao Nacional de Classificagao
(Concla), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), com adaptagdes.
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UHE? Capacidade instalada
Estatais e empresas de economia mista
Numero Percentual MW Percentual

Light (Cemig) 7 3,8 855,14 1,0
Centrais Elétricas do Norte do Brasil (Eletronorte) 4 2,2 8.859,00 9,9
Centrais Elétricas de Santa Catarina (Celesc) 4 2,2 54,8 0,1
Companhia Energética de Séo Paulo (Cesp) 3 1,6 1.654,62 1,9
Empresa Metropolitana de Aguas e Energia (Emae) 3 1,6 935,8 1,0
Eletrosul Centrais Elétricas 2 11 125 0,1
Furnas/Cemig 2 11 3.708,00 4,2
DME Energética 2 1,1 881,89 1,0
Amazonas Geracdo e Transmissao de Energia Elétrica 1 0,5 250 0,3
Companhia Energética de Brasilia (CEB)/Eletrobras 1 0,5 902,5 1,0
Celg Geracéo e Transmissao 1 0,5 12 0
Celg/CEB 1 0,5 96,45 0,1
CEB 1 0,5 30 0
CEB/Companhia Imobiliaria de Brasilia (Terracap) 1 0,5 127 0,1
CEEE/DME Distribuicdo 1 0,5 1.140,00 1.3
Copel/Celesc/CEEE 1 0,5 125 0,1
Copel/Eletrosul 1 0,5 361 04
Eletrobras 1 0,5 7.000,00 7.8
Eletronorte/Chesf 1 0,5 261 0,3
Eletrosul/Chesf 1 0,5 3.750,00 4,2
Furnas/CEEE 1 0,5 855 1,0
Furnas/Eletrosul 1 0,5 1.819,80 2,0
Total participacdo estatais e empresas de economia mista 108 58,4 68.867,58 77,2
Total geral 185 100,0 89.256,04  100,0

Fontes: BIG; Aneel. Disponivel em: <https:/bit.ly/2Rsj5Lt>.

Elaboracdo da autora.

Nota: ' Trata-se dos projetos classificados como “usinas hidrelétricas” por parte do BIG.

Quanto as empresas da Unido, a empresa Furnas Centrais Elétricas, que detém
concessao ou participa em sociedade com demais empresas no maior niimero de

usinas em operagao, 21, conforme tabela 1, estdo presentes nas seguintes UHEs do
PAC: Baguari, com 140 MW, na regiao Sudeste; Foz do Chapecd, com 855 MV,
regido Sul; Teles Pires, com 1.819,8 MW, entre as regies Norte e Centro-Oeste;
Santo Anténio, 3.568 MW, regido Norte; Retiro Baixo, 83,66 MW, na regiao
Sudeste; e Serra do Faco, 210 MW, na regiao Centro-Oeste. Ainda no 4mbito do
PAC, Furnas detém a concessao das UHEs Simplicio (Sudeste) e Batalha (Sudeste

e Centro-Oeste), que nio envolveram a constituigio de uma SPE. Além disso, a

empresa participa na SPE concessiondria da UHE de Trés Irmaos, antiga Cesp,
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localizada no Sudeste, com 807,5 MW. Em sociedade com outras estatais, Furnas
estd presente em mais quatro projetos (Cemig, CEEE e Eletrosul), o que leva a
uma participagao total na capacidade instalada de 19,1%.

J4 a Chesf detém a concessao ou participa de projetos que respondem por
11,5% da capacidade analisada. Ainda, estd em sociedade com outras estatais,
Eletronorte e Eletrosul, em mais dois projetos: UHE de Dardanelos, com 261
MW, na regiao Centro-Oeste; e UHE de Jirau, com 3.750 MW, ambas do PAC, o
que eleva a presenga da empresa na capacidade instalada total para 16%. A UHE
de Jirau é considerada prioritdria no planejamento setorial. A Eletronorte, que
detém a concessao de projetos que correspondem a 9,9% da capacidade instalada
em operagao, participa em sociedade com a Chesf na UHE de Dardanelos (PAC),
o que eleva a participagio da Eletronorte na capacidade instalada para 10,2%.
Com relagio a Eletrosul, tnica geradora federal a ser submetida ao processo de
desverticalizagdo e privatizagao de ativos, a empresa retomou as atividades de
geragdo com o marco regulatdrio de 2004 e participa de trés SPEs, com outras
estatais (Furnas, Copel e Chesf): UHE de Teles Pires, UHE de Maud e UHE
de Jirau, contempladas pelo PAC. Os projetos totalizam 6.055,8 MW, ou seja,
6,8% do total analisado. Portanto, verifica-se a atuacio das estatais da Unido em
projetos de expansao relacionados ao PAC, assim como essa atuagio pode ocorrre
em associagao entre capitais estatais.

Além das geradoras controladas pela Unido, destacam-se as geradoras estaduais.
Entre as principais estao a Cemig, a Copel, a CEEE (do Rio Grande do Sul) e a
Cesp. A Cemig, companhia de capital aberto controlada pelo estado de Minas Ge-
rais, ¢ a empresa estadual com maior presenca na capacidade de geragao hidrelétrica
instalada no pais. Além de deter a concessao em projetos que respondem por 8,2%
(se considerada a empresa Light, controlada pela Cemig, essa participagio passa
para 8.150,74 MW, ou 9,1%), a Cemig estd presente em duas SPEs, em sociedade
com a estatal Furnas, quais sejam: UHE de Santo Anténio, com 3.568 MW, na
regido Norte; e UHE de Baguari, com 140 MW, na regiao Sudeste, ambas do
PAC. A UHE Santo Anténio foi considerada projeto prioritdrio no ambito do
planejamento setorial.

A Copel estd presente, em sociedade ou como detentora da concessio, em
nove empreendimentos, sendo que em dois deles estd em sociedade com outras
estatais. Em quatro UHE:s, participa por meio de SPEs: Dona Francisca, projeto
em sociedade com a Celes, o grupo Gerdau, a CEEE e a Statkraft, antes Desen-
vix Energias Renovdveis, responsdvel pela capacidade instalada de 125 MW, na
regido Sul; Maud, com 361 MW, em sociedade com a Eletrosul, na regiao Sul;
e Fundao e Santa Clara, ambas com 120 MW, na regido Sul, em sociedade com
Paineira Participagoes.
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A CEEE, controlada pela Companhia Estadual de Energia Elétrica Participa-
¢oes (CEEE Par), do estado do Rio Grande do Sul, ¢ identificada em doze projetos,
tanto como concessiondria quanto em sociedade com outras empresas. No total, a
CEEE estd presente em empreendimentos que respondem por 4,8% da capacidade
instalada total analisada. Entre estes, estio a UHE de Foz do Chapecé (855 MW),
a UHE de 14 de Julho (100,7 MW) e a UHE de Castro Alves (130 MW), todas
na regido Sul e inseridas no PAC. Jd a Cesp possui trés empreendimentos, que
respondem por 1.654,62 MW de capacidade instalada, ou seja, 1,85% do total
analisado. A empresa nio prorrogou as concessoes de servico publico, proposta do
governo federal, por meio da Lei n° 12.783/2013.”

Em linhas gerais, das trinta UHEs em operagio oriundas do PAC, que res-
pondem por 14.830,29 MW, dezessete contam com a participagao de empresas
estatais e economia mista e respondem por 12.081,29 MW, ou seja, 81,5% da
capacidade instalada no ambito do PAC (tabela 2). Por esse aspecto, destaca-se a
importancia das empresas estatais ¢ de economia mista na expansao da capacidade
instalada setorial, contribuindo para o desempenho do programa governamental e
para o cumprimento do planejamento setorial, mesmo em projetos nio considerados
estruturantes pelo planejamento setorial.

TABELA 2
Participacdo de estatais e empresas de economia mista no PAC (2015)
UHE! Capacidade instalada
Empresas estatais/mistas no PAC
Nimero Percentual MW Percentual

Furnas Centrais Elétricas 4 13,3 682,4 4,6
Eletrosul Centrais Elétricas 2 6,7 125,0 0,8
CEEE 2 6.7 230,7 1.6
Furnas/Cemig 2 6,7 3.708,0 25,0
Celg/CEB 1 33 96,4 0,7
Copel/Eletrosul 1 33 361,0 2,4
DME Energética 1 3,3 191,9 1,3
Eletronorte/Chesf 1 33 261,0 1.8
Eletrosul/Chesf 1 33 3.750,0 25,3
Furnas/CEEE 1 33 855,0 58
Furnas/Eletrosul 1 33 1.819,8 12,3
Total estatais/mista no PAC 17 56,7 12.081,3 81,5
Total PAC 30 100,0 14.830,28 100,0

Fontes: BIG; Aneel. Disponivel em: <https://bit.ly/2Rsj5Lt>.
Elaboracdo da autora.
Nota: ! Trata-se dos projetos classificados como “usinas hidrelétricas” por parte do BIG.

15. A ser discutida na secéo 5.
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Destacam-se as subsididrias da Eletrobras, controladas pela Unido, Furnas
Centrais Elétricas, presente em oito projetos do PAC, que somam 7.065,23 MW ou
47,6% do total adicionado pelo programa federal; e Eletrosul, que participa de cinco
empreendimentos, responsdveis por 6.055,8MW ou 40,8% do total adicionado pelo
programa federal. A estadual de Minas Gerais, Cemig, estd presente em duas UHEs,
que somadas respondem por 3.708 MW, ou 25% do adicionado pelo programa federal.
Verifica-se que, mesmo nos projetos oriundos do PAC relacionados 4 expansio se-
torial e que buscaram atrair o setor privado, a participacio estatal ¢ relevante, o que
confirma o papel do Estado em conferir viabilidade aos investimentos, reduzindo
os riscos e disponibilizando o fundo publico em prol da acumulagao. Esse quadro
contrarresta os argumentos de ineficiéncia do Estado para a provisao de energia elétrica
que predominaram na década de 1990, retomados no governo Temer, 2016-2018
(Brasil, 2017), e que defende a privatizagio das empresas publicas.

3.1.2 Multinacionais de energia elétrica

Com a abertura setorial na drea de geracio de energia elétrica aos capitais privados
na década de 1990, testemunhou-se a crescente participagio de empresas mul-
tinacionais do setor elétrico, movimento inverso ao que marcou o setor a partir
da consitui¢io do setor produtivo estatal de energia elétrica entre as décadas de
1940 e 1960.'® Durante a década de 1990, as multinacionais de energia elétrica
compraram empresas estatais de distribui¢io e iniciaram suas atividades no pais,
via reestruturagao patrimonial (Miranda e Tavares, 1999). J4 nos anos 2000, com a
Lei de Parcerias Ptblico-Privadas, as multinacionais do setor elétrico participaram
da expansio da capacidade instalada por meio de SPEs. As reformas permitiram
a abertura de novos espacos de acumulagio para o capital excedente internacional
neste setor, o que pode ser interpretado a luz de Harvey (2004), a partir da ideia
de acumulagio por espoliacio.'” O que a acumulagio por espoliacio faz é liberar
um conjunto de ativos a custo baixo e, em alguns casos, a custo zero para que o
capital sobreacumulado, gerador de crises sistémicas, possa daquele conjunto se
apropriar e fazer uso lucrativo dele. Por esse aspecto, Harvey (2004) afirma que o
processo de privatiza¢do, como uma das expressoes da ortodoxia neoliberal, tem
aberto amplos campos a serem apropriados pelo capital sobreacumulado.

16. Sobre esse aspecto, em 1940, a participacdo dos agentes privados na geracdo na poténcia instalada era de 88%,
a dos agentes publicos era de 4% e a dos autoprodutores era de 8%. Ja em 1980, o setor privado respondia por 1%;
o setor pUblico, por 90%; e os autoprodutores, por 9% (Buratini, 2004). A despeito de a legislacdo setorial ndo prever
a estatizacdo do setor, na pratica, a atuacdo das estatais acabou por levar a esse resultado.

17. De acordo com Harvey (2004), o processo de acumulacdo capitalista se utiliza reincidentemente de préticas antes
identificadas por Marx como origindrias ou primitivas, mas sdo identificadas no modo de movimentacdo dos capitais
nos dias atuais. Praticas como a privatizacao de muitos recursos antes partilhados, com a chancela e a insisténcia do
Banco Mundial e inseridos na légica privada de acumulacdo, privatizacdo de indUstrias nacionalizadas, assim como
servicos publicos, a mercadificacao da natureza através da destruicdo de recursos ambientais globais, como ar, dgua
e terra e a degradacdo de habitats, as privatizacdes de dgua e utilidades publicas de todos os géneros sao entre as
formas de acumulacéo por espoliagéo.
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Se, nos anos 1990, as empresas americanas e as europeias tiveram participagio
expressiva nas privatizagdes, adquirindo as distribuidoras (Rosa, 2001), nos anos
2000, além dessas, destaca-se o capital chinés. Conforme tabela 3, as multinacio-
nais de energia elétrica estao presentes em 47 hidrelétricas em operagao, o que
corresponde a 25,4% dos projetos hidrelétricos em operagao no pais. No que se
refere 4 capacidade instalada, estao presentes em empreendimentos hidrelétricos
responsdveis por 26.921,1 MW, o que corresponde a 30,2% da capacidade insta-
lada total analisada.

TABELA 3
Participacao das empresas multinacionais nas UHEs em operacéo (2015)
Multinacionais UHE! Capacidade instalada
Niumero Percentual MW Percentual

GDF Suez 10 54 11.020,30 12,3
AES Corporation 9 49 2.644,30 3,0
Duke Energy International, Brasil Ltda. 8 43 2.241,30 2,5
China Three Gorges Brasil Energia/EDP 6 3,2 6.967,90 7.8
Iberdrola 6 3,2 2.789,90 3,1
Statkraft Energias Renovaveis 5 2,7 559,7 0,6
Grupo Enel 3 1,6 697,7 08
Total multinacional 47 25,4 26.921,10 30,2
Total geral 185 100,0 89.256,00 100,0

Fontes: BIG; Aneel. Disponivel em: <https:/bit.ly/2Rsj5Lt>.
Elaboracdo da autora.
Nota: ' Trata-se dos projetos classificados como "“usinas hidrelétricas” por parte do BIG.

No que se refere ao PAC, as multinacionais estdo em onze UHEs, que respon-
dem por 54,5% da capacidade instalada a partir do programa federal. Dos projetos
em que a GDF Suez participa, trés empreendimentos foram implementados através
do PAC, ¢ adicionaram 5.080,2 MW de capacidade instalada (UHE Jirau, UHE
Estreito e UHE Sio Salvador).

A multinacional que participa no maior nimero de usinas hidrelétricas em
operacio é a GDF Suez, atual Engie. A origem de seu capital é franco-belga (Valor
Econdmico, 2014) e sua atuagdo no pais ocorre através da empresa Tractebel Energia.
A Tractebel iniciou suas atividades no Brasil a partir da aquisi¢do, em 1998, da
Gerasul, empresa geradora oriunda da desverticalizagao da Eletrosul. A GDF Suez
detém 68,71% da empresa Tractebel Energia, por meio da GDF Suez Energy Brasil
Ltda., que controla a SPE Energia Sustentdvel do Brasil, concessiondria da UHE
de Jirau, com 50,1%. A GDF Suez estd presente em dez UHEs em operagdo no
pais. Tais aproveitamentos respondem por 11.020,3 MW de capacidade instalada, ou
12,3% da poténcia instalada no pais. Quanto ao PAC, a GDF Suez estd presente em
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UHESs que respondem por 34,3% da capacidade instalada por meio do programa
federal, sendo a empresa com a maior participagao, das multinacionais do setor
elétrico, no que se refere as obras concluidas pelo PAC.

A China Three Gorges International (CTG), de capital chinés, ganhou
relevincia no setor elétrico brasileiro apds adquirir o controle da EDP Portugal,
que atua no pais através da EDP Energias do Brasil. A CTG também adquiriu a
concessio de duas hidrelétricas, Jupid e Ilha Solteira, antes pertencentes a Cesp,
no leildo referente as concessoes de energia existentes realizado em novembro de
2015, e passou a ser a primeira empresa estrangeira a assumir sozinha a gestao
de uma usina hidrelétrica no pais (Craide, 2016). A CGT participa de uma
hidrelétrica em operagio oriunda do PAC, a UHE de Santo Antdnio do Jari,
através de suas controladas, EDP Energias do Brasil e CWEI (Brasil) Participa-
¢oes Leda., ambas controladas pela CTG. Em termos de capacidade instalada
total, a CTG estd presente em projetos que respondem por 6.967 MW (7,8%
da capacidade instalada total), ainda que no PAC nio tenha tanta relevancia
(uma UHE de 373 MW).

Em terceiro lugar estd a empresa de capital espanhol Iberdrola, que iniciou
as atividades no pais durante as privatizacoes da década de 1990 (Rosa, 2001).
A atuagio como agente setorial se d4 por meio da empresa Neoenergia, em que
detém 39% do capital total. Esta ¢ uma empresa de energia elétrica com capital
espanhol e brasileiro, sendo a parte brasileira proveniente do Previ.

Conforme os dados, a Iberdrola participa de empreendimentos que respondem
por 2.789,91 MW de capacidade hidrelétrica instalada total, isto ¢, 3,1%. Em
todos os empreendimentos a empresa atua em regime de produgio independente,
exceto naquele adquirido pela Coelba, em que atua em regime de servico putbli-
co. No entanto, a participagao torna-se relevante quando da andlise dos projetos
implementados pelo PAC: dos seis projetos em que a empresa tem participagio

aciondria, quatro se inserem no programa do governo federal (UHE de Teles Pires,
UHE de Dardanelos, UHE de Baguari e Corumba III).

A empresa norueguesa Statkraft, que no Brasil atua como Statkraft Energias
Renovdveis, ainda que tenha pequena participagao em relagio ao total, merece
destaque, pois adquiriu a Desenvix Energias Renovdveis, com participagio em
trés hidrelétricas que pertencem ao PAC. As empresas AES Corporation e Duke
Energy, ambas estadunidenses, e a Enel, italiana, que iniciaram suas atividades no
Brasil 4 época da desverticalizagao das atividades do setor elétrico (Rosa, 2001),
nao atuaram no processo de expansio da capacidade instalada por meio do PAC.

Pode-se afirmar que a participagdo das multinacionais em projetos hidrelé-
tricos provenientes do PAC é representativa da relevincia desses grupos no recente
ciclo de expansao da geracio de energia elétrica no pais, estando presentes em onze
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projetos, que respondem por 54,5% da capacidade instalada oriundas do PAC,
com destaque para as empresas GDF Suez e Iberdrola. Ainda, o leilao de concessao
das hidrelétricas oriundas das empresas estatais que nio aceitaram a renovagao da
concessao proposta pela Lei n® 12.783/2013 abriu espago para ampliar a atuagio
das empresas estrangeiras no pafs, como ocorreu com a CTG, que se tornou con-

cessiondria das UHEs de Ilha Solteira e Jupid.

A atuagio das multinacionais propiciada pelas alteragdes no marco regulatério
expressam o deslocamento espacial de capitais excedentes e a busca por recursos
territoriais e financeiros (aspecto que se verifica na atuagio do BNDES no setor
elétrico) por parte de capitais fordneos, o que torna a atividade de geragao de energia
elétrica, antes realizada sobretudo pelas estatais, l6cus de acumulagao de capital.

3.1.3 Obras de infraestrutura e servicos de engenharia

A tabela 4 permite verificar que as empresas relacionadas a construgao civil nio
apenas participaram do setor elétrico para a constru¢ao dos aproveitamentos, mas
também diversificaram suas atividades e passaram a atuar como agentes geradores
setoriais (via SPEs), assim como passaram a participar da estrutura aciondria de
empresas geradoras de energia elétrica, a partir das reformas setoriais, de maneira
condizente com o processo de financeirizagdo, apresentado na segio 2. Cabe ao
Estado disponibilizar fundos publicos e arcabougos regulatérios que propiciem essa
atuacdo, ainda que no Ambito das SPEs, para que os projetos sejam controlados
de maneira privada. As empresas relacionadas a construgio civil estio presentes
na cadeia societdria de 42 UHEs em operacdo no pais, isto ¢, 22,7% do total de
projetos analisados. No que se refere a capacidade instalada, participam em UHEs
que geram 20.131,3 MW, ou 22,6% da capacidade instalada no pais, provenientes
de projetos em operagio.

TABELA 4
Participacdo de empresas de obras de infraestrutura e servicos de engenharia
em UHEs (2015)

UHE! Capacidade instalada
Infraestrutura e servicos de engenharia
Nimero Percentual MW Percentual

Andrade Gutierrez Concessoes 19 10,3 6.523,60 73
Camargo Corréa 13 7 3.711,70 4,2
Camargo Correa Investimento em Infraestrutura 2 1,1 3.962,60 4,4
Queiroz Galvao 2 11 181,5 0,2
J. Malucelli/CMSA/Planex 1 0,5 32 0
Odebrecht 1 0,5 1.819,80 2,0
Orteng/Arcadis Logos 1 0,5 83,7 0,1
Queiroz Galvao/Construtora Barbosa Mello 1 0,5 121,5 0,1

(Continua)
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(Continuacéo)
UHE! Capacidade instalada
Infraestrutura e servicos de engenharia
Namero Percentual MW Percentual

Serveng-Civilsan/C&M Engenharia 1 0,5 127 0,1
Odebrecht/Andrade Gutierrez Concessoes 1 0,5 3.568,00 4,0
Total infraestrutura e servicos de engenharia 42 22,7 20.131,30 22,6
Total Geral 185 100,0 89.256,00 100,0

Fontes: BIG; Aneel. Disponivel em: <https:/bit.ly/2Rsj5Lt>.
Elaboracdo da autora.
Nota: ! Trata-se dos projetos classificados como “usinas hidrelétricas” por parte do BIG.

As quatro principais empresas que figuraram como agentes setoriais ou que
detinham participacio na estrutura societdria das empresas de energia elétrica sao
Andrade Gutierrez Concessoes, Camargo Corréa, Odebrecht e Queiroz Galvao.
No periodo da andlise, a Camargo Corréa participava em treze empreendimen-
tos, que respondiam por 3.711,7 MW de capacidade instalada, 4% do total. Tal
participagdo ocorria por meio da geradora CPFL Energia.'® A empresa também
atua diretamente, via Camargo Correa Investimento em Infraestrutura, em mais
dois projetos, o que eleva para quinze o nimero de UHEs em que se identifica a

presenca do grupo. Em termos de capacidade instalada, tem-se no total 7.674,3
MW, ou 8,6%.

Como Camargo Corréa Investimento em Infraestrutura, a empresa participa
das UHEs de Jirau e Serra do Facao, onde foi também responsdvel pelas obras
civis, o que indica uma possivel vantagem para as atividades que configuram o
core business da empresa, além de participar como sdcia dos projetos em uma SPE.
Em seguida, encontra-se a empresa Andrade Gutierrez Concessoes, presente em
dezenove projetos, isto ¢, 10,3% dos empreendimentos do total das UHEs em
operagio, que respondem por 6.523,6 MW, ou 7,3% da capacidade instalada total.
A participagdo da empresa nos empreendimentos decorre do fato de participar da
estrutura aciondria da empresa de economia mista Cemig.

No caso da UHE de Santo Anténio, projeto do PAC, com capacidade insta-
lada de 3.568 MW na regiao Norte, a empresa atua como construtora, ao lado da
empresa Odebrecht, responsével pelo conséreio construtor. A atuagio da Andrade
Gutierrez no consércio construtor da UHE de Santo Anténio sugere que a cons-
trutora buscou, como estratégia de negdcio, participar da Cemig, pois tal posi¢ao
a colocaria em vantagem na atividade de construgao civil.

18. 0 grupo Camargo Corréa detinha 24,4% do capital total da CPFL e exercia o controle da CPFL juntamente com
o fundo de penséo Previ (30%) e a Bonaire Bonaire Participacdes/Energia SP FIA (15,1%), formada pelos fundos de
penséo Fundagao Cesp (Funcesp), Petros, Fundacéo Sistel de Seguridade Social (Sistel) e Fundagao Sabesp de Seguridade
Social (Sabesprev). Em 2017, a CPFL passou a ser controlada pela chinesa State Grid Corporation of China (disponivel
em: <https://bit.ly/2Kgxak5>).
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Ainda que no acordo de acionistas da Cemig estejam explicitos o desejo e
o objetivo dos acionistas em manter o estado de Minas Gerais como controlador
hegemoénico, isolado e soberano,' o acordo que levou a Andrade Gutierrez a par-
ticipar da Cemig garantiu 4 construtora assentos no Conselho de Administragio
da empresa, o que a coloca na posicao de agente decisério no 4mbito da empresa
de economia mista.

No que se refere a0 PAC, os grupos relacionados a infraestrutura e a construgio
civil estdo presentes em 30% das UHEs contempladas pelo PAC, em aproveita-
mentos que respondem por 71,8% da capacidade instalada em UHE em operagao
no Ambito do programa federal, de acordo com a tabela 5. Como estratégia de
atuagdo, tais grupos se associam em SPEs.

TABELA 5
Participacdo de empresas de obras de infraestrutura e servicos de engenharia
em UHEs no PAC (2015)

Infraestrutura e servicos de engenharia — PAC URe Copacidade instelodo
NUmero Percentual MW Percentual

Andrade Gutierrez Concessoes 1 3,3 140 0,9
Camargo Corréa 3 10 1.085,70 7.3
Camargo Correa Investimento em Infraestrutura 2 6,7 3.962,60 26,7
Odebrecht 1 3,3 1.819,80 12,3
Orteng/Arcadis Logos 1 33 83,7 0,6
Odebrecht/Andrade Gutierrez Concessoes 1 33 3.568,00 24,0
Total infra e servicos de engenharia 9 30 10.659,70 71,8
Total PAC 30 100,0 14.840,30 100,0

Fontes: BIG; Aneel. Disponivel em: <https:/bit.ly/2Rsj5Lt>.
Elaboracdo da autora.
Nota: ! Trata-se dos projetos classificados como “usinas hidrelétricas” por parte do BIG.

O grupo Odebrecht é o que participa de projetos com maior capacidade ins-
talada por meio do programa federal. A empresa, de origem baiana, ¢ uma holding
de capital nacional com atuagio no setor de construgio civil, tendo diversificado
suas atividades para concessoes publicas, quimica e petroquimica. A empresa estd
presente no setor elétrico brasileiro, quando analisada as UHEs em operagao, em
dois empreendimentos, a UHE de Teles Pires, nas regiées Norte e Centro-Oeste,
e na UHE de Santo Antdnio, ambas do PAC. O grupo participa como sécio da
SPE responsével pela instalagao dessas. Além disso, o grupo Odebrecht, através

de sua vertente construtora, lidera o consércio responsdvel pelas obras civis.
As duas UHE: totalizam 5.387,8 MW de capacidade instalada, o que corresponde

19. A integra do acordo de acionistas da Cemig esté disponivel em: <https://bit.ly/2x5jDxC>.
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a 6% da capacidade instalada do pais, evidenciando a participagio do grupo em
importantes projetos hidrelétricos. No PAC, o grupo estd presente em projetos que
respondem por 36% do total adicionado pelo programa federal. Nesse sentido,
ainda que a participagao ocorra em apenas dois projetos, considerando as usinas
hidrelétricas em operac¢do, a empresa se configura como a principal construtora
presente no setor elétrico quando se analisa a capacidade instalada.

A Camargo Correa esteve presente em cinco UHEs — 14 de Julho, Castro
Alves e Foz do Chapecé (como CPFL) e Jirau e Serra do Facio — e em projetos que
totalizam 5.048,29 MW do total implementado pelo PAC, ou 34% da capacidade
instalada pelo programa. J4 a Andrade Gutierrez estd presente em dois empreendi-
mentos, que respondem por 3.708,00 MW do total oriundo do programa federal,
ou 24,9% da capacidade instalada pelo PAC, que sao as UHEs de Baguari e Santo
Antonio. No que se refere ao grupo Queiroz Galvio, de origem pernambucana,
ele tem participagio menor em relagdo aos seus concorrentes no que diz respeito
a atuagdo como agente setorial, bem como nio consta participacio do grupo
em empreendimentos do PAC. Dos demais grupos com participagoes menores,
apenas as empresas Orteng Equipamentos e Sistemas, especializada em servigos
de engenharia, e Arcadis Logos, especializada em consultoria em engenharia e
gerenciamento, participam de um empreendimento inserido no PAC, ao menos
entre as UHEs em operagao.

A construgao civil pode ser compreendida como um dos setores que estrutu-
ram o capitalismo brasileiro, e assim se constituiu devido as demandas por obras
publicas do Estado, o que resultou na consolida¢io de grandes grupos econdmicos
e multinacionais brasileiras. Por esse aspecto, configurou-se como uma das fragoes
de classe que compuseram o bloco no poder no Brasil (Poulantzas, 2013), capaz
de fazer que seus interesses particulares fossem expressos como gerais, a partir
da implementagido de politicas publicas. Se, por um lado, estd imbricada com a
instalacdo de infraestrutura, por ser a “fazedora das obras”, por outro, por meio
da financeirizagao, participa na prépria geracio elétrica, mediante diversificagao
dos portifdlios, seja participando de empresas de economia mista, seja de SPEs.

3.1.4 Mineracdo e siderurgia

As empresas de mineragio e as de siderurgia estao presentes em 39 UHEs em
operagio, o que corresponde a 21% dos projetos analisados. Em termos de ca-
pacidade instalada, os empreendimentos totalizam 8.590,9 MW, ou 9,6% da
capacidade instalada em anélise, conforme tabela 6. Uma vez que parte da parti-
cipagdo dessas empresas ocorre por meio do regime de autoproducio, ressalta-se
que estas buscam suprir as necessidades de fornecimento de energia elétrica, em
decorréncia do fato de atuarem em atividades eletrointensivas.
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TABELA 6
Participacdo das empresas de mineracao e siderurgia nas UHEs em operacéo (2015)
Usinas Hidrelétricas' Capacidade Instalada
Mineracao
Niumero Percentual MW Percentual

Votorantim 20 10,8 2012,8 2,3
Vale 5 2,7 972 11
Gerdau 3 1,6 280 0,3
Mineragdo Santa Elina IndUstria e Comércio 2 11 121,6 0,1
Alcoa Aluminio 1 0,5 212,6 0,2
Alcoa Aluminio/Votorantim/InterCement Brasil 1 0,5 690 08
ArcelorMittal/Samarco 1 0,5 140 0,2
Companhia Sidertrgica Nacional (CSN)/Companhia de Cimento Itambé 1 0,5 1.450,00 1,6
CSN/Votorantim/AngloGoldAshanti Cérrego do Sitio Mineragao 1 0,5 210 0,2
Samarco (Vale/BHP Billiton Brasil) 1 0,5 25 0
Vale/Alcoa Aluminio/InterCement Brasil 1 0,5 1.087,00 1,2
Vale/Votorantim 1 0,5 240 0,3
Votorantim/Alcoa Aluminio/Vale/InterCement Brasil 1 0,5 1140 13
Total mineracao 39 211 8.580,90 9,6
Total geral 185 100,0 89.256,00 100,0

Fontes: BIG; Aneel. Disponivel em: <https://bit.ly/2Rsj5Lt>.
Elaboracdo da autora.
Nota: ' Trata-se dos projetos classificados como "“usinas hidrelétricas” por parte do BIG.

Quanto ao PAC, a presenca de empresas do ramo de siderurgia e mineragio
sdo identificadas em seis projetos, que respondem por 1.739,47 MW, ou 11,7% da
capacidade instalada adicionada pelo programa governamental, todos nas regides
Norte e Centro-Oeste. Em dois desses projetos, hd a participa¢io de empresas do
setor em associagao com empresas estatais/economia mista (UHE de Salto Pilao,
na regiao Sul, e UHE de Serra do Facao, na regido Centro-Oeste).

O grupo Votorantim participa ou detém a concessio de 24 empreendi-
mentos, o que corresponde a 13% do total analisado, incluindo também os
empreendimentos em que atua com outras empresas de mineragao e siderurgia.
Os empreendimentos somam 4.292,8 MW de capacidade instalada, ou 4,8% do
total da capacidade instalada por meio de UHEs em operagio no pais (tabela 6).
No que se refere ao PAC, participa de dois projetos, que respondem por 284 MW,
sendo pouco expressiva a presen¢a no PAC, consideradas as UHEs em operacio.

Em seguida, destaca-se o grupo Vale, que participa de dez empreendimen-
tos analisados, responsdveis por 3.604 MW de capacidade instalada, ou 4% da
capacidade instalada total. Foram considerados também os empreendimentos da
Samarco, empresa de propriedade da Vale e da BHP Billiton, além da sociedade jd
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mencionada com a Cemig. No ambito do PAC, a Vale participa da UHE de Estreito
com 1.087 MW. J4 o grupo Alcoa, de capital estadunidense, atua no setor elétrico
através de quatro UHEs, que somam 3.129,58 MW de capacidade instalada, ou
3,5% do total da capacidade instalada. No que se refere ao PAC, a empresa atua
em duas UHEs em operagao, que somam 1.299,58 MW’ Serra do Facio e Estreito,
o que corresponde a 8,7% da capacidade instalada pelo programa. Destaca-se que,
em 2014, a Vale se associou a Cemig, constituindo a empresa Alianca Geracao de
Energia, criada em 2014.

A CSN, cujos controladores siao o grupo Vicunha Siderurgia e Rio Iaco
Participagoes, estd presente em dois aproveitamentos, que somam 1.660 MW de
capacidade instalada, ou 1,8% da capacidade instalada total analisada. A empresa
nio estd presente em empreendimentos contemplados pelo PAC.

Quanto as demais empresas, estas atuam em parceria com outras empresas
do ramo, como ¢ o caso da Arcelor Mittal, multinacional do aco; da Companhia
de Cimentos Itambé; e da Intercement, do grupo Camargo Corréa.”® Apenas as
empresas Gerdau e Mineragao Santa Elina atuam em UHEs sem a presenca de
outra empresa do ramo, estando aquela presente em dois empreendimentos do

PAC, os quais somam 155 MW.

No que se refere as relagoes entre energia elétrica, mineragao e siderurgia,
averigua-se a dependéncia do setor de mineracao em relagao a expansao energética,
especificamente as hidrelétricas, em termos de competitividade e viabilidade dos
investimentos. Tem-se, para este setor, que os paises que ofertam energia barata (o
segundo custo na cadeia produtiva) e insumos (bauxita e alumina) e apresentam
baixos custos de investimentos sao mais atrativos aos investimentos dos grandes
players setoriais. O fato de o Brasil participar da industria global da atividade de
minera¢ao e siderurgia justifica a necessidade de o planejamento setorial contemplar
o atendimento a esta demanda e a busca pela redugao de seu custo, com o intuito
de tornar o pais competitivo.?!

Por esse aspecto, a especializagio do pais na produgao de commodities mine-
rais — sobretudo a partir de 2003, com aumento da demanda chinesa e resultado
da politica macroecon6émica de juros altos e cAmbio valorizados, que acarreta no
processo de desindustrializagao (Cano, 2012; Paulani, 2013) — implica a necessidade
de expansio da geragio hidrelétrica, o que justifica nio apenas que o planejamento
setorial atenda as necessidades energéticas desta atividade, de cardter eletrointensivo,

20. Nao considerado na secdo que analisa o grupo.

21. Uma caracteristica dessa industria no Brasil é a dependéncia em relacdo a energia hidrelétrica. A producéo de aluminio
consome 6% da energia elétrica gerada no setor, sendo este insumo decisivo para a competicdo setorial, na medida em que
representa 29% do custo de produc&o em média no mundo e 35% do custo de producéo no Brasil, maior que a média mundial.
A busca por suprir as necessidades energéticas fez que a industria de aluminio participasse da construcao de hidrelétricas,
de modo que, no pais, 31% da energia utilizada para a produgdo de aluminio vem da autogeracdo (Cardoso et al., 2011).
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mas também afirma o PDE (Brasil, 2015), bem como que empresas de mineragao
e siderurgia se tornem geradoras, na modalidade de autoprodugio. Nesse sentido,
verifica-se o vinculo entre a expansao setorial e a inser¢io internacional do palis,
de maneira que o setor elétrico expresse o cardter dependente e heteroné6mo que
caracteriza o capitalismo brasileiro (Paulani, 2013).%

3.1.5 Fundos de pensao

Os fundos de pensio estao presentes no setor elétrico tanto na composicao acio-
ndria de empresas de energia elétrica como nas SPEs. No total, estao presentes
em 21 empreendimentos em operagio no pais, responsdveis por 6.785,6MW, ou
7,7% da capacidade instalada, conforme tabela 7. Desses empreendimentos, oito
pertencem ao PAC e respondem por 3.476,96 MW, ou 23,4% da capacidade
instalada pelo programa.”

TABELA 7
Participacao dos fundos de pensdao em UHE (2015)
UHE! Capacidade instalada
Fundos de pensao
Namero Percentual MW Percentual

Previ/Fundacdo Cesp/Sistel/Sabesprev 10 5,4 3.350,96 3,8
Previ 6 3.2 2.789,91 3,1
Funcef/Previ/Fundacdo Cesp/Sistel/Sabesprev 3 1,6 360,71 0,4
Funcef 2 1,1 199 0,2
Real Grandeza/BNDES/Acesita/Geiprev/Investprev 1 0,5 210 0,2
Total fundos de pensao 22 11,9 6.910,58 77
Total geral 185 100,0 89.256,04 100,0

Fontes: BIG; Aneel. Disponivel em: <https:/bit.ly/2Rsj5Lt>.
Elaboracdo da autora.
Nota: ! Trata-se dos projetos classificados como “usinas hidrelétricas” por parte do BIG.

O fundo de pensio Previ estd presente em projetos que respondem por 6,9%
da capacidade instalada por UHEs em operagao. Essa participagao ¢ ainda maior
se considerada a participagao do Previ na CPFL, em que participa com outros
fundos de pensio, de maneira que o Previ se configure no principal fundo de pen-
sa0 no setor elétrico. Este participa da estrutura societdria da empresa de energia
Neoenergia, em que detém 49,01% do capital total da empresa, em parceria com
a espanhola Iberdrola (39%) e com o Banco do Brasil Investimentos (11,99%).

22. Ainda que ndo seja objeto deste artigo, ressalta-se o agravamento dos processos de desigualdade e conflitos
ambientais decorrentes desse padrdo de insercao internacional (Acserald et a/., 2012).

23. UHE de Teles Pires (Norte e Centro-Oeste), UHE de Dardanelos (Centro-Oeste), UHE de Baguari (Sudeste), UHE de
Monjolinho (Sul), UHE de Foz do Chapecé (Sul), UHE de Corumba IIl (Centro-Oeste), UHE de 14 de Julho (Sul) e UHE
de Castro Alves (Sul). Exceto na UHE de Monjolinho, em todos os demais projetos as empresas estao associadas as
empresas estatais e as de economia mista.
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Através da Neoenergia (Iberdrola), o fundo de pensio participa de seis empre-
endimentos hidrelétricos, que respondem por 2.789,9 MW, dos quais quatro estao
inseridos no PAC. Todas as UHEs em operacio inseridas no programa, em que se
identificam fundos de pensao, contam com o Previ, seja pela empresa CPFL, seja
pela Neoenergia. No total, o Previ estd presente em dezenove empreendimentos,
que respondem por 6.501,6 MW, ou 95,8% da capacidade instalada oriunda de
projetos em que se identificam os fundos de pensao. Jd o Funcef estd presente em
cinco empreendimentos, que respondem por 0,6% da capacidade total instalada.
A atuagio ocorre devido a sociedade da Statkraf com a empresa Desenvix, que
passa a ser Statfraft Energias Renovéveis.

Conforme Jardim (2013), a partir dos governos Lula (2003-2006 ¢ 2007-2010),
os fundos de pensao foram colocados a servigo dos investimentos produtivos e di-
recionados para obras de infraestrutura, se configurando em uma fonte de recursos
importante para viabilizar atividades geradoras de renda e emprego. Essa seria a
razio pela qual o governo articulou os fundos aos projetos de infraestrutura, sob
o discurso de “domesticar o capital” a servico do desenvolvimento. Os dados do
setor elétrico ndo apenas confirmam a importancia dos fundos de pensdo para os
investimentos setoriais de geracdo, como também evidenciam que a atuacio das
empresas que contam com o Previ em suas estruturas societdrias foram articuladas aos
investimentos de expansio do setor elétrico, como pode ser verificado com o PAC.

Isso ndo significaria, no entanto, uma domesticacio do capital, conforme
Oliveira (2010). Para o autor, esse processo pode ser compreendido pela ideia
de “hegemonia as avessas”, pois, apesar da aparente dominag¢do assumida pelos
dominados — os quais passam a fornecer a “dire¢io moral” e mesmo assumir
de modo direto ou indireto as organizacoes de Estado, das quais os fundos de
pensao sio o “coragdo do novo sistema financeiro brasileiro [que] financiam a
divida puablica” (Oliveira, 2010, p. 26) —, tal processo esconde o fato de que nao
s30 mais esses que consentem a sua prépria domina¢io e condugio moral pelos
dominantes,** mas os préprios dominantes — capitalistas e capital — que consentem
ser politicamente conduzidos pelos dominados, com a condi¢dao moral de nao
questionarem a forma de exploragio capitalista. Nesse sentido, aufere-se que ter
os fundos de pensao dirigidos pelos trabalhadores e sindicalistas, além de dispor
os fundos publicos para estratégias rentistas de acumulagio, revela a submissao
das classes subalternas ao projeto neoliberal, em troca de conduzirem a “diregao
moral” do processo em curso.

24. |deia de hegemonia no sentido gramsciano.
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3.1.6 Atividades de servicos financeiros

A tabela 8 mostra a atuagio de empresas relacionadas as atividades de servigos
financeiros. A presenca dessas empresas ocorre em 28 empreendimentos, ou 15,1%
do total analisado. Tais projetos respondem por 11.025,74 MW de capacidade
instalada, o que corresponde a 12,4%. Ressalte-se a origem dos grupos controla-
dores das atividades de servigos financeiros, com destaque para a construgio civil,
mineragio e siderurgia, além da participagao do Estado. Este tltimo atua através
do banco publico Banco do Brasil (BB), que investe no setor através do BB Banco
de Investimento; do BNDES, através da participacio do BNDES Participacoes
(BNDESPAR) na formagio de empresas concessiondrias no setor elétrico e, fi-
nalmente, a participagido do Fundo de Investimento do Fundo de Garantia por

Tempo de Servigo (FI-FGTS).

TABELA 8
Participacdo de empresas de atividades de servicos financeiros nas UHEs em operacdo (2015)
Usinas hidrelétricas' Capacidade instalada
Atividades de servios financeiros
NUmero Percentual MW Percentual

BNDESPAR 9 4,9 2.644,3 3,0
BB Banco de Investimentos 6 3,2 2.789,9 3,1
Brookfield Renewable Energy Partners L.P. 4 2,2 338,4 0,4
Triunfo Participacdes e Investimentos 3 1.6 1.115,4 1,2
Alupar Investimento/FI-FGTS 2 11 119,4 0,1
Paineira Participacdes 2 1,1 240,3 0,3
Bull Finance Ativos Imobiliarios 1 0,5 210 0,2
ittt T TR CO R
Total atividades servicos financeiros 28 151 11.025,7 12,4
Total UHE 185 100,0 89.256 100,0

Fontes: BIG; Aneel. Disponivel em: <https://bit.ly/2Rsj5Lt>.
Elaboracdo da autora.
Nota: ' Trata-se dos projetos classificados como "“usinas hidrelétricas” por parte do BIG.

O BB-Banco de Investimento ¢ controlado pelo banco publico Banco do Brasil
e especializado em mercado de capitais doméstico. Sua participagao no setor elétrico
se realiza através do controle da empresa Neoenergia, juntamente com o Previ. Jd a
empresa SAAG Investimentos tem como sécios o Grupo Andrade Gutierrez e um
fundo de investimentos em participagdes da Cemig Geragdo e Transmissao (cujo
maior sécio privado é o Grupo Andrade Gutierrez). Tal participagao corresponde ao
empreendimento UHE de Santo Antdnio, e ocorre com o Caixa Fundo de Investi-
mento em Participagio Amazdnia Energia, controlado pelo FI-FGTS, em sociedade
com o Odebrecht Energia, criado especialmente para investir neste empreendimento.
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Com relagao ao FI-FGTS, além de estar presente na UHE de Santo Antd-
nio, estd também nas UHEs de Sao José e Foz do Rio Claro, ambas em sociedade
com a Alupar Investimentos, empresa especializada no controle de companhias
relacionadas ao setor de energia.

A participagio do BNDESPAR também ¢ destaque nesta andlise. E contro-
lado pelo banco publico BNDES, e ainda que participe da estrutura societdria de
vérias empresas que atuam no setor elétrico, incluindo as do grupo Eletrobras,
Vale e relacionadas as atividades de servigos financeiros,” aqui foi considerada
a participagdo na formagio de empresa privada de energia elétrica, qual seja, a
AES Tieté, em associagio com a AES Corporation, em que detém 14,6% das
acoes ordindrias.

A Brookfield Renewable Energy ¢ subsididria da holding canadense Brookfield
Asset Management Inc., e sua atuagdo no Brasil remonta a Light and Power Com-
pany, no final do século XIX. J4 a empresa Triunfo detém trés empreendimentos,
dois contemplados pelo PAC e um referente a concessao da UHE de Trés Irmaos,
antes pertencente a Cesp e atualmente, 2 SPE formada pela Triunfo (50,1%) e

por Furnas (49,9%).

Em termos de capacidade instalada, as atividades de servico financeiro estao
presentes em empreendimentos do PAC que respondem por 6.283,15 MW, o
que corresponde a 42% da capacidade instalada pelo programa. Os principais
sa0 o Previ e o FI-FGTS, ambos relacionados ao governo federal. Além disso,
dos empreendimentos em que se identificam as atividades de servigo financeiro
no PAC, cinco possuem associagdo entre essas atividades e as empresas estatais
e de economia mista, com destaque para as empresas do grupo Eletrobras, que
respondem por 5.885,25 MW, ou 39% da capacidade instalada adicionada pelo
programa do governo federal.

O que se verifica é que predominam nessa categoria as institui¢oes de ati-
vidades de servicos financeiros relacionadas as estatais e ao FGTS, de maneira
a serem colocados em func¢io da expansio setorial, assim como os fundos de
pensdo. Ainda, articularam-se com empresas de participacio controladas pelos
grupos relacionados a construgio civil. As atividades de servigos financeiros
nao apenas encontram nos projetos de capital fixo frentes para diversificarem
seus portfdlios, como contam com os fundos publicos, por meio dos fundos de

pensdo das empresas de servigos financeiros relacionadas aos fundos publicos
(FGTS, BNDESPAR, BB).

25'0 BNDESPAR participa ainda da empresa Triunfo Participacdes, com 14,8% do capital total da empresa.
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3.2 Usinas hidrelétricas em construcao®

3.2.1 Estatais e empresas de economia mista

Nas usinas hidrelétricas em constru¢io, também se evidencia a expressiva partici-
pacio de estatais e empresas de economia mista na constitui¢io de SPEs. Das dez
UHEs em construgio, responséveis por 13.356,24 MW, as estatais e as empresas
de economia mista estao presentes em cinco UHEs, responsdveis por 12.983,3
MW, ou 96,5% da capacidade instalada total por esses projetos. A UHE de Belo
Monte, com 11.233,1 MW — o principal projeto em termos de capaciade instalada,
sob responsabilidade do consércio Norte Energia —, merece destaque, pois possui
em sua estrutura societdria trés empresas controladas pela administragao puablica
federal: Eletrobras, Chesf e Eletronorte.

Ainda que, juntas, Eletrobras, Eletronorte e Chesf tenham 49,98% do proje-
to — isto ¢, a maior parcela do capital ¢ estatal —, a legislagao da SPE as impede de
serem titulares de mais de 50% do capital votante da empresa criada, garantindo o
cardter privado da sociedade e, por conseguinte, o controle decisério pelas empre-
sas privadas. Caso alcancassem 50% ou mais, a empresa se tornaria de economia
mista. J4 a Cemig estd presente através de sua controlada Alianca Energia. Por esse
aspecto, verifica-se, na formagio das SPEs, que o cardter privado ¢ forjado pelo
impedimento legal de controle por parte das empresas estatais, ainda que sejam
fundamentais para garantir a viabilidade dos empreendimentos. Estabelecer o
protagonismo do agente privado, ainda que com peso da participagio estatal,
exemplifica uma forma criativa de afirmar principios de mercado, por meio de
alteracoes legais e institucionais, em prol de grupos privados.

3.2.2 Multinacionais

A andlise sobre a presenca das multinacionais na cadeia societdria das hidrelétricas
em construgio revela que se engajaram como sdcias e investidoras dos projetos em
instalagdo, reforcando a tendéncia verificada nos empreendimentos em operacio,
conforme tabela 9. A presenga da Iberdrola se realiza através da Neoenergia, na SPE
responsdvel pela implementagio da UHE de Belo Monte, Norte Energia, através
da Belo Monte Participagoes. A empresa estd presente também na cadeia societd-
ria responsdvel pela UHE de Baixo Iguagu, juntamente com a estatal Copel. As
participagdes na cadeia societdria das hidrelétricas fazem que a empresa espanhola
esteja presente em empreendimentos que respondem por 86,1% da capacidade
instalada total proveniente de UHEs em construgio.

26. A anélise referente as usinas hidrelétricas em construcéo foi realizada em dez UHEs, que totalizaram 13.456,24 MW
de capacidade instalada, que, até 18 de fevereiro de 2016, eram a totalidade das usinas hidrelétricas em construgdo.
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TABELA 9
UHEs em construgdo: participacdo das empresas multinacionais (2015)
Usinas hidrelétricas' Capacidade instalada
Especificacdo
Numero Percentual MW Percentual

China Three Gorges International (Europe) 2 20 919 6.8
EDF 1 10 400 3,0
Enel Green Power Brasil Participagbes 1 10 45 0.3
Iberdrola 2 20 11.583,3 86,1
Total multinacionais 6 60 12.947,3 96,2
Total UHE em construcdo 10 100,0 13.456,2 100,0

Fontes: BIG; Aneel. Disponivel em: <https://bit.ly/2Rsj5Lt>.
Elaboracdo da autora.
Nota: ! Trata-se dos projetos classificados como “usinas hidrelétricas” por parte do BIG.

A chinesa CTG, controladora da EDP Brasil, atua nas UHEs de Cachoeira
Caldeirao e Sao Manoel e estd presente em sociedade com a estatal Furnas. A
CTG jd estd presente em usinas em operagdo ao assumir o controle da EDP e em
hidrelétricas em constru¢o, conforme a andlise, assim como ja manifestou interesse
de participar de projetos a serem leiloados. A expansio da empresa chinesa para o
exterior segue 0 movimento de busca de espagos para acumulagao, visto encontrar
limites para o crescimento no territério chinés. A atuagio na Amazdnia consolidaria
tal tendéncia na busca pela reducio do preco de energia, articulada a exploragao
de minérios na regiao Norte. O Tapajds concentra reservas minerais, cada vez mais
procuradas pelos chineses. Caso articulada a construgio de eclusas, as usinas do
Tapajos barateariam o escoamento da soja brasileira comprada pelos chineses, de
modo a combinar interesses internos e externos do padrao de acumulagio brasileiro
(Aguiar, 2017). A CTG também se tornou sécia de Furnas ao adquirir da Triunfo
Participages parcela da UHE de Trés Irmaos. Mais recentemente, no governo
Temer (2016-2017), enfatiza-se a presenga de empresas chinesas na compra de
projetos ja amortizados do parque elétrico brasileiro (Trevizan, 2017).

Outra multinacional identificada é a EDE que participa da UHE de Sinop, na
regido Centro-Oeste, através da controlada Usina Termelétrica Norte Fluminense.
O empreendimento ¢ implementado em parceria com as empresas estatais federais
Eletronorte e Chesf. Trata-se de estatal francesa que iniciou as atividades no Brasil
durante o processo de privatizacio da Light, em 1996, em consércio com a AES, a
época filial da Enron, que também adquiriu a Eletropaulo (Vainer, 2003). A EDF
nao mais participa do controle aciondrio da Light, controlada pela Cemig atualmente.
No entanto, a empresa manteve a atuagio no pais através do controle da termelétrica
Norte Fluminense, por meio da qual investe na UHE de Sinop. Tem-se, ainda, entre as
multinacionais, com participagao reduzida, a italiana Enel, jd presente em empreendi-
mentos em operagao no pais, ainda que sua atuagio seja relevante em parques eélicos.
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Verifica-se que, das seis UHEs com participagao de multinacionais na cadeia
societdria dos consdrcios, quatro associam-se com empresas estatais/economia
mista: Belo Monte (11.233 MW), Sio Manoel (700 MW), Sinop (400 MW) e
Baixo Iguagu (350 MW). Fica, pois, claro o papel do Estado, seja como promotor
do processo que viabiliza novos espagos de acumulagio, seja por meio de novas
regulamentacoes, privatiza¢des, concessao de financiamentos, de modo a viabilizar
econdmica e politicamente a atuagao dessas empresas, de promotor e avalista dos
capitais privados, a despeito do idedrio de Estado minimo do periodo neoliberal.

3.2.3 Empresas de obras de infraestrutura e servicos de engenharia e mineragéo e siderurgia

Na anilise referente as usinas hidrelétricas em construgao, optou-se por tecer
consideragdes sobre os ramos relacionados a empresas de obras publicas e servigos
de engenharia e mineragio e siderurgia em um mesmo item, pois ambos tiveram
expressao na andlise referente as usinas em operagio, mas perderam relevincia na
participagao da cadeia societdria das UHEs em constru¢io, ao menos quando se
analisam os consércios vigentes.

A presenca de empresas relacionadas a obras de infraestrutura e servigos de
engenharia na cadeia societdria das hidrelétricas em construgao ocorre apenas na
UHE de Belo Monte, que, devido a participagao societdria da empresa Cemig, via
Alianga Energia e Amazonia Energia (Cemig e Light), tem a Andrade Gutierrez na
cadeia societdria. Outra empresa do consércio Norte Energia é a J. Manucelli. Com
relagdo & mineragio e siderurgia, Belo Monte também abriga em seu consércio as
empresas Vale e Sidertirgica Norte do Brasil.

Ainda que estejam presentes em apenas um consorcio, trata-se da UHE de Belo
Monte, relevante pelo histérico, pela capacidade instalada e pelos recursos politicos,
econdmicos e institucionais mobilizados. Quando se verifica o consércio construtor
do empreendimento, identificam-se as principais empresas do ramo, o que é destacado
pelo sitio eletrénico do projeto, o qual informa que estdo presentes as dez maiores
empresas do pais, tendo a Andrade Gutierrez a maior participagio no consércio.

A Camargo Corréa e a Odebrecht, que se recusaram a participar do leilao,
alegando nio atenderem as exigéncias financeiras dos projetos, foram contempladas
na construgao da usina, assim como as demais empresas que declinaram do consércio
vencedor do leilao e, portanto, da estrutura societdria da SPE, passando a atuar na
constru¢ao da usina. Assim como em relagao as empresas de construgao civil, as
empresas de siderurgia e mineragao estao presentes na UHE de Belo Monte: Vale,
através da empresa Alianca, e Sidertrgica do Norte do Brasil.

Cabe destacar que Belo Monte, quando concluida e em plena operagio, serd
o0 quarto maior aproveitamento hidrelétrico do mundo em capacidade de geragao
de energia, superada apenas por Trés Gargantas (China), Itaipu (Brasil e Paraguai) e
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Xiluodu (China), o que torna relevante seu arranjo societdrio para se compreender
como ele ¢ capaz de aglutinar os interesses desses grupos.

Ainda que no banco de dados da Aneel o regime de fornecimento de energia
seja o de produtor independente, o Portal Brasil, do governo federal, anunciou
em 2011 que 70% da energia seria distribuida para 27 distribuidoras em dezessete
estados, 10% seria destinada as empresas produtoras e sécias do empreendimento
e 20% seria para o mercado livre. Das empresas scias que tém como estratégia
a participa¢do em aproveitamentos hidrelétricos para o abastecimento de suas
plantas, estao as empresas Vale e Sidertrgica Norte do Brasil, que atuam em ati-
vidades eletrointensivas. O sitio eletrénico do projeto também destaca o regime
de autoprodugio como forma de atuagio dessas empresas. Quanto ao PAC, o
empreendimento é o maior contemplado pelo programa, tendo recebido o maior
empréstimo da histéria do BNDES para um tnico projeto (Neder, 2012).

3.2.4 Fundos de pens&o e atividades de servicos financeiros

Com relagao aos fundos de pensao, destaca-se o Previ, em decorréncia da partici-
pac¢do na empresa Neoenergia, sécia nos empreendimentos de Belo Monte e Baixo
Iguacgu. No que se refere a Belo Monte, outros dois fundos de pensdo participam da
Norte Energia: Petros e Funcef. Os dois fundos detém, cada um, 10% do capital
votante da SPE, de modo que Belo Monte exemplifica a estratégia governamental de
direcionar recursos dos fundos aos investimentos de infraestrutura (Jardim, 2013).

Quanto as atividades de servicos financeiros, o BB Investimentos, cuja
participagao se realiza por meio da empresa Neoenergia, estd presente nos em-
preendimentos em que essa empresa participa na cadeia societdria — UHEs de
Belo Monte e Baixo Iguagu —, como ocorre com relagio aos fundos de pensio.
Tem-se ainda a participagao do Fundo de Investimentos Desenvix, controlado pela
Statkraft. Por esse aspecto, evidencia-se a participacio dos fundos de investimento
e de pensio no setor elétrico, se nao na cadeia societdria do consércio, como ocorre
em Belo Monte, na cadeia societdria de empresas que atuam no setor de energia
elétrica, como ocorre com a Statkraft Energias Renoviéveis, da Statkraf e Funcef.

O que se verifica nas hidrelétricas em constru¢ao é o protagonismo do Estado
na viabilizac¢io dos investimentos setoriais, mesmo nos novos projetos de expansao
setorial. As empresas de construcio civil, ainda que tenham menor destaque na ana-
lise das hidrelétricas em construgio, nao se tornam irrelevantes, pois identificam-se
tais empresas na instalagao de Belo Monte, maior projeto hidrelétrico em curso no
pais. Com relagdo as empresas relacionadas aos servicos financeiros, destacam-se as
empresas controladas pela administragio publica articuladas as politicas setoriais.
As multinacionais do setor elétrico foram, ao lado das estatais, importantes agentes
de expansao setorial.
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Ao contrdrio do discurso que apregoa a necessidade de ampliar a atuagao de
agentes privados em detrimento do Estado, uma vez que estes agentes seriam mais
eficientes, disponibilizariam recursos financeiros, proporcionariam a expertise da boa
governanga, entre outros atributos conferidos ao ente privado, o que se verifica nas PPPs
no setor elétrico ¢ a transferéncia de recursos financeiros, técnicos, politicos, juridicos
sociais capazes de promover espacos de acumulagio aos entes privados, nem que para
tanto sejam forjadas as praticas de mercado, a exemplo do certame de Belo Monte.

A préxima segao apresenta outra vertente de agio estatal no setor elétrico,
qual seja, o financiamento por parte do BNDES, importante agente de viabilizacio
dos investimentos setoriais.

4 BNDES: AGENTE FINANCEIRO DA EXPANSAO SETORIAL

Com relagao 2 mobilizagao de fundos puiblicos por meio do crédito, merece destaque
aatuacio do BNDES, decisivo agente do Estado para a viabilizacio das dinAmicas que
darao sustentagio a atuagio das empresas no 4mbito do setor elétrico, com destaque
para a dinimica recente, entre 2002 e 2014. Este periodo contempla a mudanga no
papel da institui¢io, em comparagio a década de 1990, em que o banco estatal pro-
moveu o processo de privatizagio das empresas estatais no 4ambito do PND, de 1990,
afastando-se de sua acio tradicional em prol do financiamento aos novos investimentos
setoriais e se concentrando nas transformagoes da estrutura patrimonial do setor.

Com o marco regulatério de 2004, o sistema Eletrobras foi retirado do
PND, de modo que as empresas do setor puderam retomar os investimentos. A
engenharia financeira que vigora nos arranjos societarios é o project finance, modelo
de financiamento adotado pelo BNDES para o financiamento dos projetos de
investimento setoriais. Trata-se de mecanismo de estruturagio de financiamento
a uma unidade ou um conjunto de unidades produtivas (projeto) legalmente in-
dependentes dos investidores (patrocinadores), no qual os financiadores assumem
que o fluxo de caixa a ser gerado e os ativos do projeto sdo as fontes primdrias e
a garantia do financiamento. O fato de o projeto ser legalmente independente
significa que os investidores devem constituir uma sociedade independente (SPE)
para a implementagio do projeto (Siffert ez al., 2009).

No que se refere ao setor elétrico, destaca-se a atuagao do BNDES na reto-
mada dos investimentos, com destaque para os anos a partir da implementagio
do PAC, de 2007.%” Alguns instrumentos foram criados no 4mbito do PAC para

27.0 setor elétrico é financiado através do BNDES Finem, que corresponde aos financiamentos a empreendimentos de valor
igual ou superior a R$ 20 milhGes. O trabalho analisou as operacdes diretas e as indiretas ndo automaticas, que envolvem
a deliberacdo do banco, para o periodo 2002-2014. Compreendem as operacées diretas aquelas realizadas no BNDES ou
através de mandatario, mediante consulta prévia, e as realizadas através do BNDES Finem. As operagdes indiretas sdo aquelas
que ocorrem por intermédio de instituices financeiras credenciadas, que analisam os pedidos de financiamento e assumem
o risco pelo ndo pagamento, o que leva a aceitacdo (ou nao) por parte dessas instituicoes ao pedido de crédito. Existem dois
tipos de operacdes indiretas: as automaticas, que nao presisam passar por avaliacéo prévia do Banco; e as nao automaticas,
que exigem consulta prévia, que devera ser encaminhada ao BNDES para analise (disponivel em: <https://bit.ly/201dWI2>).
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viabilizar o financiamento de geracio e transmissio, tais como: 7) aumentar o
prazo limite de quatorze para vinte anos; iz) financiamento minimo de 70% do
investimento; 777) reduzir o indice de cobertura da divida de 1,3% para 1,2%, entre
outras (Pégo e Campos Neto, 2008). Tais medidas devolveram ao banco o papel
de agente financeiro setorial, assim como favoreceram a estratégia de diversifica-
¢ao da matriz energética brasileira, propalada pelos agentes da politica setorial.

As linhas de financiamento do BNDES tiveram como finalidade estimular
investimentos no setor de energia elétrica a partir de condi¢oes mais atraentes, sendo
que, como parte do PAC, o banco aprovou, em janeiro de 2007, a redugao das
taxas de juros para os seguimentos de geragio, transmissio e distribui¢io de energia,
produgio e distribuigio de gds, ferrovias, portos, acroportos, rodovias, saneamento
e transportes urbanos. As taxas de juros ficaram, em média, 60% inferiores as de
2005 (Pégo e Campos Neto, 2008). Outras medidas foram adotadas para viabilizar
os projetos de geracio estabelecidos como prioritdrios pela politica setorial (usinas
hidrelétricas superiores a 2.000 MW médios), quais sejam: 7) redugio da remuneragio
bésica de 1,5% para 0,5% ao ano (queda de 80%), o que minimiza o efeito do custo
de financiamento; 77) aumento do prazo total de amortizagio de financiamento de
quatorze para vinte anos para projetos com capacidade instalada igual ou acima de
1.000 MW, e de quatorze para dezesseis anos para projetos com capacidade instalada
superior a 30 MW e inferior a 1.000 MW A; 77i) pequenas centrais hidrelétricas e
edlicas com prazo de amortizagio de quatorze anos; ¢ i) financiamento na moda-
lidade project finance, que dispensa garantias corporativas dos empreendedores ao
financiamento, de modo que os financiadores terdo como suporte os contratos de
venda de energia e seguros mitigadores de riscos, que visam assegurar a conclusio
da obra, o que permitiu que os grupos privados empreendessem as obras sem onerar
seus balancos com dividas financeiras (Pégo e Campos Neto, 2008).

Portanto, o financiamento aos projetos de geragio por parte do BNDES
estd em consonincia com a retomada dos investimentos setoriais apregoados pelo
novo marco regulatério de 2004 e com a implementagao do PAC, por parte do
governo federal, a partir de 2007, que teve nos investimentos setoriais uma de suas
principais dreas de atuagao, evidenciando ainda o efeito anticiclico atribuido aos
investimentos do setor a partir de 2008, quando da crise financeira mundial. O
banco estatal participou das estratégias governamentais, ampliando e favorecendo o
crédito, o que evidencia sua importancia na dindmica de expansao setorial. Quando
analisado o valor das operagées (grifico 1) por segmento (geragao, distribuicao
e transmissao), verifica-se a relevincia da geragao, com maior participagdo entre
2003 ¢ 2014. O ano de 2002 foi de relevancia para a distribui¢io no 4mbito dos
programas de governo relacionados a recuperagio financeira das empresas de distri-
buigao. Ressalte-se, a partir do valor dos contratos, que os anos em que ocorreram
as maiores participagoes foram 2008, 2009 e 2012.
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GRAFICO 1
BNDES: participacdo da atividade setorial, conforme valores dos contratos (2002-2014)
(Em RS bilhdes)

| 77 88,8 75.9
50 56,5

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

MDistribuicado  MGeragao Transmissao

Fonte: BNDES — Planilhas com operagdes diretas e indiretas ndo automaticas. Disponivel em: <https://bit.ly/2SHXGOg>.
Acesso em: 6 ago. 2019.
Elaboracdo da autora.

Quanto ao financiamento de projetos hidrelétricos, do total financiado para
a drea de geracdo entre 2002 e 2014, R$ 140,37 bilhoes (por meio de 565 pro-
jetos), ou 59,7%, foram destinados as usinas hidrelétricas (R$ 83,78 bilhées, em
102 UHEj), ressaltando a importincia desse segmento para a expansao setorial.
Considerando tais recursos, R$ 57,3 bilhoes, ou 68,4%, foram destinados a cinco
empreendimentos: UHEs de Belo Monte, Jirau, Santo Antonio, Teles Pires e Foz
do Chapecé. Todos os projetos sio oriundos do PAC, e trés destes — Belo Monte
(Norte Energia), Jirau (Energia Sustentdvel) e Santo Antonio (Santo Antdnio Ener-
gia) — foram estabelecidos como projetos prioritirios pelo CNPE. Ainda, apenas
a UHE de Foz do Chapecé se localiza na regiao Sul, estando as demais localizadas
nas regides Norte e Centro-Oeste (UHE de Teles Pires).

Verifica-se, portanto, o protagonismo do BNDES e a articulagio ao planeja-
mento setorial para viabilizar o ciclo de expansdo recente. Nesse sentido, o BNDES
retoma a fungo de principal financiador da infraestrutura do setor elétrico, papel que
havia sido reduzido apés a criagio da Eletrobras, em 1962 (Espésito, 2012). Com
este, consolida-se outra frente de agio estatal, o financiamento concedido pelo banco
publico, que propiciou o provimento de infraestrutura, por meio de hidrelétricas,
em consonéncia com os ditames do projeto de desenvolvimento em curso. Ainda,
a partir da politica setorial de expansao de hidrelétricas, foram contemplados os
principais grupos econdmicos relacionados a construgio civil e & mineragio, bem
como foi propiciado ao setor elétrico que se tornasse espago para as estratégias de
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diversificacao de vdrios ramos e setores, na constituicio de SPE. Concomitantemente
a isso, verifica-se a consolida¢io da divisao inter-regional do trabalho na geracio
de energia hidrelétrica, ocupando a regido amazdnica o papel de fronteira setorial.
A préxima se¢io apresenta alguns aspectos referentes a reforma que implicaram
maior complexidade em termos de coordenagao e planejamento setorial.

5 A COORDENACAO DO SETOR ELETRICO BRASILEIRO APOS AS REFORMAS
DAS DECADAS DE 1990 E 2000

Ao chegar aos dez anos de sua implementagio, o marco regulatério de 2004 foi
colocado a prova, em face da crise setorial e, naquele momento, das ameacas de
racionamento. Além das razdes conjunturais, como a instabilidade hidrolégica, as
questdes técnicas e politicas contribuiram para o novo contexto de crise. Ainda que
a possibilidade de racionamento tenha sido afastada, os custos sociais, econdmicos
e politicos para o setor elétrico brasileiro marcaram o cendrio de instabilidade
(D’Aradjo, 2013; Bicalho, 2014; Queiroz, 2014).

Conforme Roberto D’Aratjo (2013), ainda que tenham ocorrido alteragoes
regulatérias em 2004, com as leis n® 10.847 ¢ 10.848, o modelo predominante
foi aquele estabelecido pela reforma setorial da década de 1990. Segundo o autor,
nao houve uma grande mudanga a partir do marco regulatério de 2004, pois os
elementos criados em 1995 prevaleceram, como a figura do produtor independente,*
o mercado livre e a organizagio de consumidores e produtores em associagdes,” de
maneira a formar “uma espécie de grandes associacoes lobistas, na minha opinido,
em que cada uma defende seu interesse”.

Quanto ao novo papel do Estado apds o marco regulatério de 2004, o es-
pecialista destaca a fragmentacio setorial ocorrida desde os anos de 1990, visto
que o que era feito pela Eletrobras antes das reformas passou a ser realizado por
institui¢des autdbnomas, como o Operador Nacional do Sistema (ONS), a agéncia
reguladora (Aneel), a Cimara de Comercializagao de Energia (CCEE), a EPE,
entre outras. De acordo com Roberto D’Aratjo, se, antes das reformas, havia a
possibilidade de o Estado se proteger de alguma agio voltada para os interesses
especificos de um setor, agora este estd mais vulnerdvel, pois as institui¢oes pouco
se articulam entre si. A fragmentagao nio se d4 apenas institucionalmente, mas
ocorre metodologicamente, de maneira a nio estarem integradas como a época
quando a coordenagio do planejamento e da operagao era realizada pela Eletrobras.

28. Considerado pessoa juridica ou empresas reunidas em consorcio que recebam concesséo ou autorizacdo do poder
concedente para produzir energia elétrica destinada ao comércio de toda ou parte da energia produzida, por sua
conta e risco.

29. A exemplo da Associacdo Brasileira dos Produtores de Energia Elétrica (Apine), da Associacdo Brasileira de Grandes
Consumidores Industriais de Energia e de Consumidores Livres (Abrace), da Associacdo Brasileira de Fomento as Pequenas
Centrais Hidrelétricas (ABRAPCH), da Associacéo Brasileira de Energia Edlica (ABEdlica) e da Associacdo Brasileira de
Distribuidores de Energia Elétrica (Abradee).
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[antes] vocé tinha um organismo do Estado que olhava o setor como um todo, sob
todos os aspectos, hoje vocé tem a Camara de Comercializagio que olha s6 o mer-
cado, o planejamento que olha s6 a visdo para frente, a operagio tem um foco sé na
operacdo, as vezes nem reconhece as intersecoes de uma coisa com outra, no caso
do setor elétrico brasileiro é muito forte, estamos em uma situagio muito vulnerdvel
(D’Aratjo, 2013).

Altino Ventura Filho, funciondrio de carreira da Eletrobras, fez a seguinte
colocagio acerca das transformagdes a que sofreu a Eletrobras a partir das reformas
setoriais iniciadas na década de 1990 e consolidadas com o marco regulatério de 2004:

E claro que em ambas as atividades, de operacio e planejamento (...), a Eletrobras
mobilizava todas as empresas, todos os agentes que faziam parte, quer dizer, seja de
geragio, de transmissao ou de distribuigio. (...) Hoje, ela é uma holding das vdrias
empresas que atuam no Brasil; tem um papel muito relevante, porque ela tem uma
parcela muito grande no nosso sistema de transmissao e geracdo (...) ¢ um grande
investidor, atualmente, com o setor privado, nas SPEs, que ¢ um modelo que o
Brasil, de alguma maneira, inovou. (...) Essa atividade nio deixa de ter uma certa
abrangéncia, mas ¢ menor do que a que tinha anteriormente.*

As citagoes destacam as consequéncias das reformas setoriais tanto para o pla-
nejamento setorial, seu cardter fragmentado, quanto para a Eletrobras no sistema,
deixando de realizar fungoes estratégicas para a coordenagio setorial e tornando-se
mera concorrente, apesar de submetida as restrigoes impostas pela Lei n° 11.079/2004
e pela Lei n° 8.666/1993. Ainda que o planejamento tenha sido parcialmente recupe-
rado a partir de 2004, o cardter da fragmentaco é sugerido como um ponto negativo
das reformas, assim como ter deixado de contar com a capacidade de centralizagao
da empresa estatal no cumprimento da fungio de articular os distintos agentes.

A questdo da fragmentagao e da necessidade de didlogo com diversos agen-
tes para a tomada de decisoes, de maneira colegiada, foi apontada por Queiroz
(2014) como consequéncia do modelo vigente. Em sua opinido, ainda que nio
tenha culminado em racionamento, as solu¢oes encontradas para a crise enfrentada
pelo setor elétrico em 2014 acarretaram no aumento do prego da energia e, con-
sequentemente, da pressio inflaciondria, assim como receberam um componente
politico para sua explica¢io. Ao elencar as diversas razoes para a crise setorial — que
passa por questoes referentes ao despacho do sistema, a dificuldade em operar o
sistema sem reservatdrios,’ a divida das distribuidoras e as criticas ao critério de
modicidade tariféria —, o autor aponta que a falta de didlogo entre os diversos

30. Coletanea de entrevistas realizadas pelo Centro de Meméria da Eletricidade, pelos 50 anos da Eletrobras, sendo o
acesso as entrevistas feito via solicitacdo ao Centro de Memoria da Eletricidade no Brasil.

31. A expansdo setorial tem ocorrido por meio de projetos a fio d'agua, com reduzida formacdo de reservatorio. A
justificativa é a minimizacdo de impactos ambientais, sobretudo quando se trata da implementacao de hidrelétricas na
Amazonia. No entanto, ao ndo armazenar recursos hidricos nos reservatorios, acarreta a reducéo da confiabilidade do
sistema em periodos de estiagem. Além disso, os antigos reservatdrios séo acometidos pelo processo de assoreamento, 0
que requer constante manutencéo por parte dos concessiondrios para manter a capacidade de armazenamento desses.
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agentes setoriais e a auséncia de participagao destes em um modelo de colegiado
acarreta riscos para que se cumpra o planejado pelas instituigoes responsdveis. Para
o autor, a auséncia de didlogo com os diversos agentes do sistema elétrico, técnicos,
académicos e agentes setoriais estd na origem da ineficicia da Medida Proviséria
(MP) n° 579/2012 (posteriormente, Lei n° 12.783, de 11 de janeiro de 2013),

ou na sua efetividade apenas parcial.

Bicalho (2014) ressalta que um trago essencial da operagio e expansio do
setor elétrico ¢ a interdependéncia, o que ndo necessariamente ocorre em outros
setores da economia. Tal aspecto acarreta a necessidade de coordenacio técnica,
econdmica e politica e decorre de dois atributos fisicos bédsicos da eletricidade: 7)
nao poder ser economicamente estocada, o que significa que os processos de gera-
¢do, transmissio e distribuicio devem ocorrer simultaneamente; e 77) como esses
processos, no limite, estio no mesmo campo elétrico, o que acontece em qualquer
um deles afeta instantaneamente todos os demais.

Como consequéncia, a interdependéncia fisica decorrente do produto se estende
para os agentes econémicos que detém o controle sobre cada um desses processos
(geradores, transportadores, distribuidores e consumidores), de modo a exigir interde-
pendéncia decisdria entre os agentes econémicos. Dada a complexidade que envolve um
sistema interdependente para a tomada de decis6es e a percepeao por parte da sociedade
de que a eletricidade era essencial para o desenvolvimento e o bem-estar, optou-se,
historicamente, pela coordenagio por parte do Estado, baseada na compatibilizagao
prévia das agoes e decisdes dos agentes, o que confere a coordenagio o cardter publico.

Uma vez que passou a fazer parte do setor elétrico um niimero maior de atores
com interesses diversos, ao passo que se pulverizou a coordenagio do sistema, a
partir de vdrias instituicoes, as reformas dos anos 1990 ampliaram, por um lado, a
complexidade da industria elétrica brasileira — através da privatizagao e da tentativa
de introduzir a competigdo — e aprofundaram, por outro, a crise de coordenagao
setorial — resultante da fragilidade concreta do aparato institucional que se buscou
construir. Dessa maneira, a ampliagdo da complexidade técnica, econdémica e po-
litica advinda da prépria reforma nao encontrou um aumento correspondente na
capacidade de coordenagio técnica, econdmica e politica das instituicoes criadas
por esta, de maneira que o deficit institucional comprometeu o modelo setorial

implantado em 2004 (Bicalho, 2014).

32.Em 2012, o governo federal estabeleceu a MP n¢ 579, convertida na Lei ne 12.783/2013, com base no art. 19 da
Lei n®9.074/1995. A referida lei possibilitou a prorrogagao das concessoes de geracéo de energia hidrelétrica, a critério
do poder concedente, que venceriam entre 2015 e 2017, uma Unica vez, pelo prazo de trinta anos. A remuneragao
pela tarifa seria calculada pela Aneel para cada UHE, assim como a definicao da alocagdo de cotas de garantia fisica
de energia e de poténcia da usina hidrelétrica as concessionarias e permissionarias de servico publico de distribuicdo de
energia elétrica do SIN. O objetivo seria assegurar a continuidade, a eficiéncia da prestacdo do servico publico e a
modicidade tarifaria. As empresas Copel, Cemig e Cesp néo aceitaram a proposta, de maneira que os aproveitamentos
que teriam suas concessdes vencidas foram a leildo em novembro de 2015.
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Entre as razdes da crise setorial, estariam a acentuada perda de capacidade
de regularizagio de reservatérios — incluindo a implementacio de usinas a fio
d’dgua, que ndo permitem essa regularizagio, e a cadeia produtiva e suas empresas
que emergem das reformas, pois a desverticalizacdo e a fragmentagao do controle
econdémico iniciadas na década de 1990 continuaram aumentando o nimero
de distintos agentes econémicos na atividade elétrica, o que tornou mais dificil
a coordenacio econdmica. O mesmo ocorreu com 0s agentes sociais e poh’ticos,
fazendo que a fragmentagao de interesses tornasse a gestao dos conflitos mais “dura
e custosa; abrindo espago para a judicializagdo, que sé aumenta a incerteza e os
custos do setor, tendo impactos desastrosos sobre o investimento e a expansio”
(Bicalho, 2014). Como consequéncia, as decisdes que envolvem a hidroeletricidade
tém sido envoltas por desequilibrios técnicos, econdmicos e politicos.

Analisando a solugio advinda da MP n°® 579/2012, Bicalho (2014) afirma que
a estratégia do governo de intervencio unilateral foi equivocada, pois acarretou na
redugio da possibilidade de coordenagio efetiva dos agentes setoriais. Tal redugao
implicou a desmobilizacio efetiva dos recursos desses agentes para a superagao da
crise, 0 que fez que os tnicos recursos disponiveis fossem os do Estado, acarre-
tando uma transferéncia de recursos publicos para agentes privados, que, além de
culminarem na redugio das receitas das estatais, nao foram suficientes para resolver
a crise institucional, politica e econdmica.

Os depoimentos de dirigentes e especialistas do setor elétrico revelam que
este modelo, apesar de resgatar o principio do planejamento e a atuagdo das esta-
tais, mantém a l6gica setorial predominante que vigorou na reforma setorial dos
anos 1990. A entrada de novos agentes setoriais e a fragmentagao da coordenagio
setorial oriunda das reformas, mesmo que favordvel a maior participa¢io de em-
presas privadas na geracdo de energia hidrelétrica, ampliaram a complexidade de
coordenagio do sistema elétrico brasileiro, mais suscetivel aos diversos interesses
que permeiam o setor. Mais recentemente, a MP n°® 579/2012 — convertida na
Lei n°® 12.783/2013, que buscou a retomada do principio do servi¢o ptblico por
parte do Estado —, com o intuito de interferir nas tarifas, assim o fez, através do
sacrificio econdmico-financeiro das empresas publicas e sem o didlogo com os di-
versos agentes setoriais. Isto, para os autores citados, implicou a pouca efetividade
para a redugio tarifdria pretendida e ampliou os conflitos.

6 CONSIDERACOES FINAIS

O setor elétrico brasileiro passou por significativas transformagdes a partir da
década de 1990, na esteira da reestruturacio do Estado, sob a égide das politicas
neoliberais. A tentativa de estabelecer a concorréncia via mercado em um sistema
que requer o planejamento coordenado, centralizado e de longo prazo como o setor
elétrico brasileiro fracassou, e o racionamento energético de 2001 evidenciou as
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necessidades de serem estabelecidas novas regras, o que culminou no marco regu-
latério de 2004. A “reforma da reforma” (D’Aratjo, 2009) permitiu o inicio de
um novo ciclo expansionista, a partir da retomada do papel planejador do Estado,
com a criagio da EPE; a institucionalizagio de regras para a realizacio de PPPs; e
a retomada do financiamento via banco publico.

As reformas setoriais, implementadas em consonéncia com as transformagées
do capitalismo global, que estabeleceram a financeirizagao como padrio sistémi-
co de riqueza (Braga, 1997), tornaram o setor elétrico locus de acumulagio dos
grandes capitais, o que se verifica na andlise da configuracio setorial, marcada pela
participagao de multinacionais do setor elétrico, grupos de mineracio e siderur-
gia, construgio civil e empresas de atividades do servigo financeiro. Esses setores
iniciaram as atividades no setor elétrico a partir das possibilidades advindas das
privatizagdes, e, com o advento das PPPs, sob a modalidade de sociedade de pro-
p6sito especifico, passaram a atuar por meio de consércios para a implementacio
de novas usinas hidrelétricas.

No que se refere a ago estatal, o que se evidencia é que, ainda que o marco
regulatério de 2004 tenha retirado as empresas estatais do PND, de 1990, permi-
tindo a retomada de seus investimentos, com destaque para a holding Eletrobras,
a forma de atuagdo predominante é a PPP, em um arcabougo institucional de uma
empresa privada, a SPE, como verificado na terceira segio.

Nesse sentido, destaca-se a participacio direta do Estado nos investimentos
do ciclo expansionista recente, via empresas estatais, ainda que sem deter o con-
trole desses, pois predomina o modelo de SPE, de maneira que a légica privada
se impoe sobre a 16gica publica. Outras formas de participacio do Estado sao
a atuagdo de empresas financeiras sob controle do Estado, fundos de pensio de
empresas publicas e concessoes de financiamento por parte do BNDES, principal
agente financeiro setorial no periodo recente, conforme a quarta se¢io, eviden-
ciando o papel do Estado na disponibilizagio de fundos publicos e promogao
das condi¢oes propicias para a acumulagio e a superacio de suas crises no atual
periodo, sob o capitalismo de dominancia financeira (Oliveira, 1988; Braga,
1997; Harvey, 1982; 20006).

A partir do marco regulatério de 2004, verifica-se, ainda, a retomada do papel
do Estado no planejamento e na coordenagao do setor elétrico brasileiro, buscando
rever aquele que teria sido um dos principais equivocos do modelo mercantil da
década de 1990, a auséncia do planejamento setorial. Ressalte-se, no entanto, as
implica¢des no Ambito da coordenagio e do planejamento a partir da entrada de
novos agentes econdmicos e regulatdrios, o que aprofunda a complexidade técnica
e politica diante dos multiplos interesses que passam a permear o setor elétrico.
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Tais conflitos ficaram evidentes com as alteracoes advindas da MP n® 579/2012 —
posteriormente, Lei n® 12.783/2013 —, que buscou prorrogar os contratos de
diversas usinas hidrelétricas sob a responsabilidade das concessiondrias publicas,
aspectos tratados na segao 5.

Em linhas gerais, as reformas setoriais permitiram que o setor elétrico bra-
sileiro se tornasse espago de acumulagio de capital sob dominancia financeira,
possibilitando a diversificagao das atividades de empresas nacionais e estrangeiras,
destacando-se aqueles setores que estruturam o capitalismo brasileiro e vinculam
o setor elétrico a inser¢io internacional do pais como produtor de commodities.
Por esse aspecto, a andlise evidencia o setor elétrico brasileiro como tema fecundo
para se compreenderem as relagdes entre o putblico e o privado no Brasil, bem
como seu vinculo com o padrao de acumulagao vigente.
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