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A privatização dos serviços públicos de
energia elétrica tem ocupado grande espa-
ço na imprensa e representa um dos assun-
tos mais discutidos nos últimos anos. En-
tretanto, ainda não foi estabelecido um
modelo que atenda simultaneamente aos
interesses dos consumidores, dos atuais

detentores das concessões e dos potenciais
investidores. A discussão desse modelo
arrasta-se desde a promulgação da Cons-
tituição de 1988 e ainda se caracteriza pe-
las posições não-convergentes dos vários
agentes e interesses envolvidos.

O objetivo deste artigo é discutir algu-
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pa:rtír'd()S anos 5()L~des~rtvol\rÍJnen~
econômico se acelera passando a exigir

gr'1U\(leSlmreSlt1m,enltosem infra-estrutura.
errlPr'eséiLSestrangeiras,no entanto, não

,p<:ta1i1arn cnsoestas a efetué-lós. Assim, ini-
ciou-se a evolução de um sístemà.essencí-
almente privado para um modelo estatal,
onde a União controlava a oferta, a trans-
missão e grande parte da distribuição por
meio de empresas concessionárias de ser-
viços públicos. O mÇJdeloconstruído para
esse setor apresentava as seguintes carac-
terísticas básicas:

,1. BIBLIOTECA DO EXÉRCITO,
A Energia elétrica no Brasil -
da primeira tampada à Ele-
trobrás, Rio de Janeiro, 1978,
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Na década de 90,
iniciaram-se profundas

reformas visando a
reestabelecer as
condições para a

retomada do
crescimento

econômico, que
ainda depende da

regulamentação do
artigo 175 da
Constituição

Federal promulgada
em1988.

mas posições sobre o assunto, visando a
apresentar ao leitor uma análise crítica do
processo.

A idéia central é a definição Clara dos
principais contornos da sil:tlação do setor,
de forma a evidenciar as dificuldades da
Sua completa privatização, avaliando as~
pectos essenciais para uma intensa parti-
cipação do capital privado nacional e es~
trangeiro nos investimentos.

Para tanto, busca-se situar a discussão
na história da formação do setor elétrico,
analisando os motivos que levaram o Es-
tado a ser o seu principal agente empresa-
rial, as causas do esgotamento desse mo-
delo e algumas das alternativas possíveis
para o futuro.

MARCO HISTÓRICO

A utilização da energia elétrica, no Bra-
sil, iniciou-se em 1889 por iniciativa de um
empresário de Juiz de Foral e desenvol-
véu-se essencialmente com capital do gru-
po canadense Brascan, .etário da
LIGHT (Ught Serviços de 'cidade) e
da AMFORP (American Foreign Power)
concessionárias dos serviços de geração e
transmissão de energia elétrica nos Esta-
dos de São Paulo e Rio de Janeiro. Apenas
em 1934, com o Código de Águas, o Esta-
do regulamentou esses serviços, aprovei-
tando a experiência americana de controle
de monópolios naturais.

··

• empresas estatais de âmbito nacional,
regional e estadual;

• decisões centralizadas;
• preços e tarifas equalízados, enfatizando

efeitos socioeconômicos globais;
• necessidade de menor controle e regula-

mentação do que o sistema de concessão
às empresas privadas.

Com a criação da ELETROBRÁS (Cen-
trais Elétricas Brasileiras), em 1961, proces-
Sou-se a formação do setor elétrico como
está organizado atualmente, com consti-
tuição das empresas estaduais, em geral
responsáveis pela distribuição, enquanto
as subsidiárias da ELETROBRÁS-FUR-
NAS (Centrais Elétricas Furnas), CHESF
(Companhia Hidroelétrica do São Francis-
co) e mais tarde ELETROSUL ( Centrais
Elétricas do Sul do Brasil) e ELETRO-
NORTE (Centrais Elétricas do Norte do
Brasil), seriam responsáveis pela constru-
ção das usinas geradoras.

Na prática, o modelo empresarial do
setor constituiu-se em um sistema híbrido,
parcialmente centralizado, de empresas
federais e estaduais, cujo relacionamento
sempre foi foco de conflitos, em especial a
respeito da concessão dos potenciais a se-
rem explorados e da repartição dos fluxos
fln"tlceiros in.tra-setoriais.

Na década de 70, foram concluídas as
p~cipais hidrel~tricas previstas nos estu-
~~s daCANAMBRA (Consórcio de Em-
p~sas(J()nsultoras Canadenses, Ameríca-
lliélse 1iJraslleiras) e foi iniciada a constru-
~,~(lde Itaipu .•Essa usina introduziu nova
e importante fonte de conflito no setor, à
medida que a aquisição compulsória da
sua energia foi imposta pelo Governo Fe-
deral às empresas estaduais.
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PRIVA TlZA çÃO DO SETOR ELÉTRICO: DE VOLTA AO FUTURO OU UM PASSO PARA O PASSADO?

Os anos 80 significaram a progressiva
desestruturação do setor, provocada pela
ação conjugada dos seguintes fatores:

• crise da dívida externa, que eliminou a
principal fonte de financiamento do se-
tor;

• descentralização das decisões, sem a exis-
tência de regulamentação adequada;

• política tarifária irrealista;
• ruptura dos fluxos financeiros do setor,

conduzindo-o a uma situação caótica;
• completa omissão do poder concedente

do DNAEE (Departamento Nacional de
Águas e Energia Elétrica), em relação às
suas funções de fiscalização e regulamen-
tação.

Na década de 90, iniciaram-se profun-
das reformas visando a reestabelecer as
condições para a retomada do crescimen-
to econômico, entre as quais cabe destaque
e prioridade à forma de concessão e per-
missão para explorar serviços públicos, que
ainda depende da regulamentação do ar-
tigo 175 da Constituição Federal promul-
gada em 1988. Neste contexto, ganha rele-
vo o atual debate sobre a privatização.

Talvez as notícias mais divulgadas pela
imprensa, sobre o setor, refiram-se à quan-
tidade de obras paralisadas e aos custos
exorbitantes de algumas delas. Com efei-
to, vários motivos contribuíram para essa
situação que, felizmente, não atinge igual-
mente a todas as empresas, evidenciando
que existe uma parcela importante que
deve ser debitada à má gestão das empre-
sas públicas. A má gestão inclui erros gros-
seiros de planejamento e falta de respon-
sabilidade dos decisores que anunciaram
sistematicamente riscos de escassez de
energia para justificar a "necessidade" de
novas obras, sem haver garantia de recur-
sos financeiros para implementá-las.

As magnitudes das demandas sobre-es-
timadas podem ser avaliadas, no gráfico
F, no qual se verifica que em 1986 supu-
nha-se que o consumo nacional seria
420.000 GWh (Giga Watthora) no ano 2000,
enquanto em 1991 previa-se somente
341.000 GWh para o mesmo ano, impli-
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cando uma redução equivalente a 20.000
MW de novas usinas apenas no período
de seis anos.

Em 1986, também considerava-se pro-
vável consumir 233.900 GWh em 1991,
sendo que o consumo efetivo foi de ape-
nas 200.000 GWh, diferença equivalente a
uma capacidade de 8.600 MW em nível na-
cional, dos quais 4.800 MW localizados na
região Sudeste. Nesse caso, o efeito do so-
bre-investimento foi mais grave, pois as
obras necessárias para atender àquela de-
manda já estavam em construção e foram
paralisadas por falta de recursos finan-
ceiros.

Colapso financeiro
Ao lado da má gestão de algumas em-

presas importantes do setor, as desastro-
sas políticas de controle das tarifas públi-
cas contribuíram para a redução das dis-

2. PLANO NACIONAL DE ENER·
GIA ELÉTRICA 2010 - PLANO
2010, Rio de Janeiro, Eletrobrás,
1987
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3.PLANO NACIONAL DE ENER-
GIA ELÉTRICA 1993-2015 -
PLANO 2015 "PROJETO 8 A
Questão Econômico-Financeira"
Rio de Janeiro, Eletrobrás,1994.

4. PLANO NACIONAL DEENER-
GIA ELÉTr\ICA 1993-2015 -
PLANO 2015 "PROJETO 8 A
Questão Econômico-Financeira",
Versão Preliminar, Rio de Janei-
ro, Eletrobrás, 1994.

5. Idem, ibidem.
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1982

de US$ 11,4 bilhões. Para dar continuida-
de ao programa de investimento de US$
4,5 bilhões, modesto face às necessidades
futuras, e arcando com um serviço da di-
vida 'equivalente a US$ 6,9 bilhões, seria
preciso obter novos financiamentos de US$
7,43 bilhões".

Isso demonstra de forma definitiva que
o processo de descapitalização pelo qual o
setor atravessou persiste, malgrado as su-
cessivas promessas realizadas pelo poder
concedente de recuperar o valor real das
tarifas; de forma que os investimentos têm
sido quase completamente financiados
com recursos de terceiros. Com efeito, o
autofinanciamenfo do setor declinou, no
Brasil, entre 1980 e 1989, de 29% para ape-
nas 8%.

A partir de 1988, com o descumprimento
das metas tarifárias estabelecidas no Pro-
grama de Recuperação Setorial (PRS) ne-
gociado com o sistema Banco Mundial!
Banco Interamericano de Desenvolvimen-
to, os investimentos caíram rapidamente
(ver gráfico 3), pois essas instituições, que
eram a principal fonte externa de finan-
ciamento do setor, interromperam seus flu-
xos de recursos. Os investimentos médios,
que alcançaram US$ 4,7 bilhões de 1980 a
1988, passaram a US$ 3 bilhões em 1990 e
a US$ 4 bilhões em 1991.

US$1992

Anas

ponibilidades para investimento. Assim, a
situação financeira do setor agravou-se
continuamente, com a deterioraçâo dos
principais indicadores de resultados.

O comportamento da taxa de retorno so-
bre o investimento" sintetiza a realidade
das empresas de energia elétrica. Esse in-
dicador apresenta uma tendência de-
chnante durante a década de 80, alcançan-
do níveis sistematicamente abaixo da taxa
média de juros (9% a.a.). A remuneração
dos investimentos declinou de 12,1%, em
1975, para 5,1%, em 1985, e em 1989 tor-
nou-se negativa ou próxima a zero, con-
forme ilustra-se no gráfico 2, onde.indica-
se também a evolução do valor real da ta-
rifa média percebida pelo setor.

É evidente que ocorreu a deterioração
das receitas tarifárias, pois o valor real da
tarifa média passou dé US$ 83 por MWh
na década de 70, para US$ 65por MWh na
década de 80, enquanto que nos últimos
anos foram praticadastarifas médias abai-
xo de US$ 50 por MWh. A remuneração
obtida pelo setor, que não atinge a mínima
legal de 10% desde 1977, após 1988 caiu
de 6% para estimados 4% negativos em
1991, segundo relatório da Eletrobrás",

A crise dos investimentos
Não resta dúvida que os principais in-

dica dores financeiros também evidenciam
o colapso da CApacidade de investimento
das empresas públicas. Durante os anos 80
ocorreu uma redução drástica da geração
interna de recursos financeiros, que em
1991 alcançou apenas US$ 3,97 bilhões,
equivalentes a 35% da necessidade total,

PRIVATIZAÇÃO OU COMPETiÇÃO?

A questão da privatização está para a
discussão dos problemas econômicos na-
cionais como as panacéias de planejamen-
to estratégico estão para as empresas pri-
vadas: uma "solução mágica" rumo à efi-
ciência e à competitividade.

A privatização tem sido apresentada
como a solução para atração de novos re-
cursos financeiros para o setor, represen-
tando uma completa inversão dos argu-
mentos que justificaram a estatização du-
rante os anos 50. E qual a perspectiva em
1995 para o aporte de capitais para o se-
tor energético? Após o fracasso da
"Modernidad" mexicana, os investidores
internacionais tornaram-se muito cautelo-
sos Com os países la tino-american os e ape-
nas a estabilidade econômica, associada a
uma mudança radical no marco jurídico-
institucional, poderá alterar esse compor-
tamento.
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o paradigma do-
monopólio natural
que serviu de base
para a legislaçãoreguladora no séculoXX
está sendo superado pelas novas formas
que o setor elétrico vem adquirindo, com
estruturas organizacionais capazes de in-
troduzir competição onde antes parecia
impossível. É importante ressaltar que
pode haver competição com propriedade
estatal e não haver com completa
privatização. O que introduz competição
não é a origem do çapital e sim o
de.smantelamento das estruturas mo-
nopolísticas no setor, que são co-respon-.
sáveis pelos fracassos.



toriamente inclui a revisão do modelo
ins~tucional vigente.

E preciso definir os objetivos que neste
momento estão muito pouco claros, pois
esse processo ppde, de um lado, represen-
tar um grande aUmento nos preços da ener-
gia para os consumidores em geral, e para
a indústria em Rarticulaft e, por outro, exi-
gir um Estado Capaz de fiscalizar de for-
ma eficiente· e. responsável empresas que
prestarão serviçps monopo1ísticos'vitais ao -
desenvolvimento econômico.

O processo de privatização no Brasil
deve se aprofunp.ar com a promulgação da
lei das concessões e, posteriormente, com
a reforma da Constitll;ição. Cabe ainda, no
entanto, esc1ar~cer como empreender a
privatização. Qual modelo organizacional
deseja.--seconstruir?

Uma estratégl:i1a ~er explorada pode ser
pautada pelas seguintes fases:

11~11EXECUTIVA

e p1arc:er.iana gestão, com a ad-
;m.il;sã,Qdle sócios privados minoritários,
que aportar tecnologia de ges-
tão e recursos financeiros;

• privatização paulatina das empresas de
através de aumento de capital via subs-
crição em bol~s de valores, podendo ou
não manter 51% do capital votante.

CONCLUSOES

Não pode ser, esquecido que a comple-
xa estrutura de propriedade do setor, com-
posta por empresas estatais federais, esta-
duais e privadas coloca a eXigência de um
organismo regulador competente e com
poder de controlar os poderosos agentes
envolvidos, protegendo o interesse públi-
co, no sentido di:!haver segurança e quali-
dade no abastecimento energético, ao mes-
mo tempo em que se garanta um nível de
preços compatível com a realidade nacio-
nal.a


