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MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA )
ASSESSORIA ESPECIAL DE ACOMPANHAMENTO DE POLITICAS, ESTRATEGIAS E
DESEMPENHO SETORIAIS

NOTA INFORMATIVA N° 3/2017/AEPED

I. SUMARIO EXECUTIVO

1. Com o objetivo de prestar esclarecimentos a diversos segmentos da sociedade e em resposta
as demandas ja recebidas por este Ministério de Minas e Energia (MME), tais como aquelas oriundas do
Poder Legislativo da Unido e do Ministério Publico Federal, a presente Nota traz informagdes relacionadas
a proposta de desestatizacdo da Centrais Elétricas Brasileiras SA (Eletrobras), pela democratizacdo de seu
capital, aprovada pelo Conselho do Programa de Parcerias de Investimentos da Presidéncia da Republica
(PPI), na forma da Resolu¢ao CPPI n® 13/2017.

2. A fim dar clareza aos dados, aos elementos de fato e as andlises produzidas no ambito do
MME sobre o objeto desta Nota, as informagdes estdo dispostas em quatro conjuntos, quais sejam: i. 0
Setor Elétrico Brasileiro (SEB), no qual apresenta-se uma breve descri¢do do setor e de sua situacao atual;
ii. a Eletrobras, que apresenta um histérico da estatal e um diagnostico de sua condicdo no passado
recente; iii. a Consulta Publica MME N° 33/2017, que trata da iniciativa deste Ministério para reformar e
atualizar a legislagcdo que rege o SEB com transparéncia e efetiva participacdo da sociedade; iv. a proposta
de desestatizacao da Eletrobras; e, finalmente, v. os beneficios esperados em decorréncia da desestatizacao
da Eletrobras.

2. SETOR ELETRICO BRASILEIRO

3. O SEB constitui-se em complexo arranjo institucional e operacional com o objetivo de
garantir a seguran¢a do suprimento de energia elétrica para todos os consumidores do Pais de forma
eficiente e para promover a realizacdo de politicas publicas setoriais, como a universalizagao do acesso a
energia elétrica. Do ponto de vista institucional, o SEB congrega:

a) Orgaos e entidades da Administragcdo Publica Direta e Indireta, como o préprio MME,
a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL),a Empresa de Pesquisa Energética
(EPE) ou o Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), cabendo a cada um deles
um conjunto de atribui¢des previstas em Lei;

b) entidades sem fins lucrativos, quais sejam o Operador Nacional do Sistema (ONS) e a
Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE), que prestam ao SEB servigos
técnicos especificos na operagdo do sistema e na comercializacio de energia,
respectivamente;

c¢) agentes de mercado, que sdo empresas estatais ou privadas que atuam nos segmentos
de geragdo, transmissdo, distribui¢do e comercializagdo de energia elétrica;

d) consumidores, que sdo divididos em classes, como residencial, industrial, rural, e que,
dependendo de sua carga instalada, podem ser cativos, situagcdo em que devem
necessariamente contratar sua energia no ambiente de contratacdo regulada (ACR), ou
livres, quando tém a faculdade de contratar sua energia no ambiente de contratagdo livre
(ACL).

4. De acordo com o Anuario Estatistico divulgado pela EPE, em 2016, quanto a matriz
energética, o SEB teve como sua principal fonte a hidraulica, que respondeu por 65,8% da geragao total e
que ¢ aproveitada por meio de usinas hidrelétricas (UHEs), pequenas centrais hidrelétricas (PCHs) ou
centrais geradoras hidrelétrica de capacidade reduzida (CGHs). As usinas termelétricas (UTEs) geraram
26% da energia elétrica produzida no Pais e a fonte eolica, 5,8%. Outras fontes, incluindo a solar, foram
responsaveis pelos 2,4% restantes.

5. Com excecdo de Boa Vista/RR, todas as capitais das unidades da Federagdo estdo
atualmente interconectadas eletricamente, por meio do Sistema Interligado Nacional (SIN), o que aumenta
a seguranca do fornecimento e reduz os custos de energia. Além de Boa Vista, cuja conexdo ao SIN
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depende da construcdo de uma linha de transmissao ja licitada pela ANEEL, ha alguns centros de consumo
que ndo sdo conectados em virtude de condi¢des geograficas especificas. Nessas localidades, a geracao de
energia se da proxima a carga, em geral por meio de UTEs.

6. Ainda segundo os dados da EPE, em 2016, o Brasil consumiu um total de 460.829 GWh, o
que representou uma queda de 0,9% em relagdo ao consumo registrado no ano anterior. Essa redugdo ¢
efeito da recessdo econdmica enfrentada pelo Pais no passado recente. Em termos de capacidade instalada,
o Brasil encerrou o ano de 2016 com 150.339 MW.

7. As projecoes de demanda por energia elétrica no Plano Decenal de Expansdo de Energia
(PDE 2026), publicado pela EPE, apontam para um crescimento de 38% na carga do SIN ao final de 2026,
que deve atingir 91,2 GW médios, quando comparada a carga prevista para este ano. Isso significa que a
capacidade de geracdo instalada no Pais e a rede basica de transmissdo precisam ser expandidos, seguindo
um planejamento rigoroso, de forma a atender ao crescimento da demanda com seguranca e a precos
adequados. Caso contrario, o risco de falta de energia elétrica, especialmente para atender a demanda nos
horarios de pico, ¢ o aumento dos precos dessa energia poderdo prejudicar o crescimento econdomico
brasileiro.

8. Em relagdo ao custo da energia para os consumidores, nos ultimos anos houve forte
instabilidade de pregos e tarifas, por diversos fatores. Uma das causas que merece destaque ¢ a grave
estiagem e que reduziu a energia armazenada nos reservatorios das UHEs e gerou volatilidade no preco da
energia. Contudo, ha que se ressaltar o efeito da Medida Provisoéria (MP) n° 579, de 2012, convertida na
Lei n® 12.783, de 2013. Editada com o objetivo de reduzir as tarifas de energia elétrica para os
consumidores, especialmente aqueles do ACR, a MP n°® 579/2012 previa um conjunto de medidas dentre
as quais se destacava a possibilidade de prorrogacdo de concessdes de geracdo de energia elétrica
mediante a destinacdo da energia elétrica gerada para as distribuidoras por uma tarifa fixada pela ANEEL.

0. A MP n° 579/2012 e o conjunto de medidas adotadas em sua decorréncia distorceram o
sinal de preco no setor elétrico, levando, em um primeiro momento, a reducdo de precos e ao crescimento
da demanda, exatamente quando a energia tornava-se mais escassa e, portanto, mais custosa. O aumento
de consumo a uma tarifa insuficiente diante dos custos reais desequilibrou as distribuidoras de energia
elétrica e levou a constituicdo de uma divida, cujo pagamento exigiu, em 2014, a contratacdo de
financiamentos de R$ 21,5 bilhdes junto a um pool de instituigdes financeiras. Tal operacdo de crédito
¢ conhecida como Conta ACR.

10. Em 2015, os custos reais da energia e a divida até entdo represada comegaram a ser
repassados aos consumidores cativos. O resultado foi um reajuste tarifario médio de 31%. Em
determinados casos, como os da Copel ou da Eletropaulo, os reajustes chegaram a 50%. Além do impacto
econdomico direto sobre os consumidores residenciais, o modelo de equacionamento dos prejuizos das
distribuidoras adotado em 2014 criou um incentivo indesejado, uma vez que muitos consumidores cativos
elegiveis ao mercado livre aproveitaram-se da reducdo das tarifas em 2013 e, quando chamados a
contribuir para o pagamento da Conta ACR, migraram para o mercado livre ficando, assim, isentos
daquele encargo. De acordo com dados da Associacdo Brasileira dos Comercializadores de Energia, o
numero de consumidores especiais registrou um crescimento de 170% de 2015 para 2016. Como
resultado, os consumidores cativos que nao sao elegiveis ao mercado livre passaram a responder por uma
parcela ainda mais pesada da Conta ACR.

I1. Outro aspecto a ser considerado na avaliagdo dos efeitos da MP n°® 579/2012 sobre o setor
elétrico diz respeito ao pagamento pelos ativos de transmissdo que entraram em operagdo até o dia 31 de
maio de 2000 e nao depreciados at¢ 31 de dezembro de 2012, chamados de Rede Bésica Sistemas
Existentes (RBSE). Tais ativos ficaram sem remunera¢do entre a prorrogacdo das concessoes de
transmissdo, autorizada no art. 6° da Lei n° 12.783/2012, e o processo de reajuste tarifario de 2017.
Durante esse periodo, de mais de quatro anos, houve incidéncia de remuneragao sobre o valor original do
crédito a que tinham direito as empresas de transmissao, considerando o custo do capital proprio estimado
para essas emrpesas, conforme definicdo da Portaria MME N° 120, de 20 de abril de 2016. A aplicagao
desse indice de corre¢do pelo prazo de descasamento acresceu a divida R$ 35,2 bilhdes. No total, o
pagamento pela RBSE somou R$ 62,2 bilhdes e resultou em um impacto tarifario médio da ordem de
7,17%, de acordo com a ANEEL.

12. A Portaria MME N° 120, de 20 de abril de 2016, foi questionada pela Associacdo Brasileira
de Grandes Consumidores Industriais de Energia de Consumidores Livres (ABRACE) na Ag¢do Ordinaria
N. 0010552-48.2017.4.01.3400, em curso perante a 5* Vara Federal da Secdo Judiciaria do Distrito
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Federal. Em 10 de abril de 2017, os autores dessa agdo obtiveram decisdo liminar que suspendeu
parcialmente o pagamento, reduzindo uma parcela de remuneracdo sobre a divida e preservando-lhe
apenas a atualizac¢do. Outras a¢des também foram ajuizadas questionando os valores a serem pagos pela
RBSE.

13. Ademais, ha que se descrever o impacto provocado pela MP n° 579/2012 com a
transferéncia do risco hidrolégico dos geradores para os consumidores, conforme prevista no § 5° do Art.
1° da Lei n° 12.783/2012. Se, por um lado, a prorrogag¢ao das concessdes de geragdo de energia elétrica
prevista na MP vinculou os agentes a aceitar algumas condigdes, como a remuneragdo por tarifa calculada
pela ANEEL, por outro ela retirou desses agentes um dos principais riscos do negdcio de geracdo por
fonte hidraulica, que ¢ justamente a flutuacdo sazonal da hidrologia. Até a renovacdo dos contratos, era
responsabilidade do agente entregar a energia comercializada, mesmo quando, pela ocorréncia de chuvas
abaixo do esperado, a UHE nao gerasse. Nesses casos, ou o agente recorria ao Mecanismo de Realocagao
de Energia (MRE), instrumento financeiro de compartilhamento de risco hidrolégico entre os
geradores, ou era obrigado a custear a geracdo complementar, geralmente de fonte térmica, necessaria para
entregar a energia comercializada. Assim, a geragcdo abaixo do necessario em fun¢do da falta de dgua nos
reservatorios era um risco gerenciado pelo agente, que dispde de instrumentos para mitigd-lo, como a
comercializacdo em contratos de volume de energia inferior a sua garantia fisica, o proprio MRE ou a
diversificacao de fontes geracao no conjunto de ativos da empresa.

14. A partir da prorrogagdo prevista na MP n° 579, contudo, o risco da hidrologia foi
transferido ao consumidor de energia. Uma vez que a UHE prorrogada passou a ser remunerada por
Receita Anual de Geragdo (RAG), calculada pela ANEEL com base nos custos e na garantia fisica de cada
empreendimento, encerrou-se o compromisso do gerador em entregar toda a energia comercializada. Caso
se observasse geracdo abaixo do esperado em razdo da insuficiéncia de chuvas, caberia aos consumidores
do ACR custear a geracdo complementar. Conforme apontado acima, a assunc¢do desse custo, bem como a
decisdo de ndo repassa-lo aos consumidores nos anos de 2013 e 2014, gerou a divida da Conta ACR.
Assim, o que se percebe ¢ que os consumidores, diferentemente dos geradores, ndo tém instrumentos de
protecdo adequados contra o risco hidrologico e, ao se tornarem responsaveis por ele, sofrem com
variagOes tarifarias constantes. Entre janeiro e setembro de 2017, por exemplo, ao se considerar a despesa
com a geragdo complementar, o custo real das cotas passa de aproximadamente R$ 68/MWh para RS
136/MWh. Em agosto, o consumidor pagou R$ 234/MWh pela energia em cotas, que, originalmente, foi
concebida para trazer redugdo das tarifas de energia elétrica.

15. Por fim, deve-se ponderar que a prorrogagdo das concessdes de geracdo de energia em
cotas, por trinta anos e com correcao pela inflagdo, representa uma ameaca aos consumidores. O setor
elétrico, no mundo inteiro, passa por uma transformagdo tecnologica notavel, com o surgimento de novas
formas de se gerar energia a partir de fontes renovaveis e com o avango da geragdo distribuida. Enquanto
novas formas de gerar, transmitir, distribuir e consumir energia surgem, os consumidores brasileiros estao
comprometidos, at¢é o meio da década de 2040, a comprar energia de UHEs que ndo tém incentivos
adequados a eficiéncia. Essas usinas t€ém mercado garantido para um produto que, como comentado acima,
sequer tém obrigagdo de entregar. Considerando-se, por exemplo, que ao longo dos anos de concessao a
inflacao registre carestia de 3,5% ao ano, indice inferior ao apurado nos ultimos cinco anos, ao final do
contrato, a energia em cotas custard 180% a mais aos consumidores do que custava na data da
prorrogacao, apenas pelo efeito do reajuste da remuneragao fixa, o que seria ainda maior ao considerarmos
ocorréncias de risco hidrologico extremo, como o cenario atual.

3. ELETROBRAS

16. A Eletrobras, empresa de economia mista, ¢ a maior holding do setor elétrico da América
Latina, a 16* maior empresa de energia do mundo e uma das cinco maiores geradoras hidrelétricas do
mundo em capacidade instalada; possui acdes negociadas nas bolsas de Sao Paulo, Madri e Nova York;
detém 30,7% da capacidade de geragdo do Brasil (47GW instalados, em 239 usinas) e 70,3 mil
quilometros de linhas de transmissdo, que representam 51,7% do total no sistema elétrico nacional; possui
4,3 milhdes de clientes no setor de distribuicdo de energia elétrica, com 258 mil quilometros de rede.
Como reflexo dessas dimensdes, a empresa ¢ a maior empregadora do setor elétrico brasileiro. O total de
ativos da empresa soma R$ 170,5 bilhdes. Apesar disso, e de ter valor patrimonial de R$ 46,2 bilhdes
(dados do segundo semestre de 2017), o valor em bolsa da companhia em 22 de setembro de 2017
representava apenas R$ 29,51 bilhdes. Ressalta-se que, em geral, o valor em bolsa de empresas econdmica
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e financeiramente saudaveis € superior ao valor patrimonial, pois incorpora a expectativa de geracao de
valor pela companhia, além da diferenca entre ativos e passivos. Uma empresa com valor patrimonial
superior ao valor de mercado ¢ uma empresa que destrdi valor em seus investimentos, na medida em que
nao ¢ capaz de recuperar a mercado o valor investido e contabilizado no patrimonio.

17. Nos tultimos anos, a Eletrobras tem passado por situacdes nao condizentes com a
importancia e com o porte da empresa. Sao exemplos:

a) a negociagdo das agdes da Eletrobras na Bolsa de Nova York foi suspensa em maio de
2016 pelo fato de a empresa ndo ter conseguido apresentar seus balangos de 2014 e 2015;

b) o seu patrimdnio liquido no final de 2015 registrava uma queda de 45,9%, em valores
nominais, em relagdo ao valor no balango de 2011;

c) entre 2004 e 2011, antes portanto da edicdo da Medida Proviséria n® 579, de 2012, e
sem considerar as perdas das distribuidoras e da Eletronuclear, ou seja, focando apenas
no que ¢ tido como o negécio principal da empresa, a perda para o Pais com a
ineficiéncia da Eletrobras chegava a R$ 122 bilhdes, considerando impostos e dividendos
ndo pagos pelo desempenho econdmico insatisfatorio da empresa quando comparada a
pares privados (valor estimado pela equipe do Ministério, ajustando algumas premissas
da contribuicdo enviada pela 3G Radar na CP 33, conforme dados das demonstragdes
financeiras do periodo), valor que chega a R$ 165 bilhoes até 2016;

d) a empresa apresenta custos elevados em seus investimentos — sobrecusto estimado em
R$ 24 bilhdes -, incompativeis com seus pares privados, sem que isso represente melhor
qualidade na prestacao do servigo;

e) baixa produtividade do gasto em pessoal em comparagdo com empresas privadas do
setor, conforme dados de balango em que se verifica que cada R$ 1 gasto com pessoal na
Eletrobras gera um tergo da receita de R$ 1 gasto na Engie e metade da receita de RS 1
gasto na Neoenergia, por exemplo;

f) no final do 1° trimestre de 2016, a relacdo Divida liquida/Ebitda, indicador da satde
financeira de uma companhia, chegou a 9,8, nivel que indica risco a capacidade da
empresa de honrar seus compromissos e dificuldade de acesso a crédito junto a
instituigdes financeiras;

g) a empresa, entre 2012 e 2015, acumulou prejuizos que somam R$ 30,7 bilhdes, sendo
que a média de lucros, no mesmo periodo, de trés empresas privadas do setor elétrico
com agodes negociadas em Bolsa (CPFL, Engie e Enel), cujo patrimoénio liquido médio
equivalia, em 2015, a 19% do patriménio liquido da Eletrobras, foi de R$ 1,16 bilhdo, o
que demonstra que, sob gestdo eficiente, o investimento no setor elétrico gera valor para
0s acionistas;

h) em 2014, a Eletrobras pagou a Unido R$ 231 milhdes em dividendos, o que representa
10,7% da média dos trés anos anteriores; em 2015 e 2016, ndo houve qualquer dividendo
em beneficio da Unido;

1) além do ndo pagamento de dividendos para a Unido, que poderiam ser aplicados na
prestagdo de servigos publicos a sociedade, a crise da Eletrobras afetou a arrecadacao de
tributos ja que, entre 2011 e 2015, o recolhimento de Imposto de Renda e Contribui¢do
Social sobre o Lucro Liquido - CSLL pela companhia caiu, em valores nominais, 46%;
essa perda afeta também estados e municipios, na medida em que parte da arrecadagcao
do imposto de renda ¢ destinada a esses entes por meio dos fundos de participagdo; e

j) a Eletrobras tem demandado recursos publicos para honrar obrigagdes financeiras; em
2016, a empresa recebeu, a titulo de adiantamento para futuro aumento de capital, R$ 3
bilhdes da Unido, o que reduz a disponibilidade de recursos do orcamento geral da Unido
para educacdo, saude, seguranga ou outros fins.

18. Parte dos problemas enfrentados pela Eletrobras foram agravados pela decisdo da empresa
de aceitar as condigdes de prorrogacao das concessdes de geragdo estabelecidas pela MP n°® 579/2012. Por
exemplo, no ano de 2012, CHESF e Furnas, as duas empresas do grupo mais atingidas pela conversao em
cotas de sua geragdo, registraram perdas no resultado operacional de R$ 10,3 bilhdes diretamente causadas
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pela adesdao ao modelo de prorrogacao de concessdo criado pela citada medida provisoria. Entretanto, a
situagdo atual da empresa nao pode ser atribuida apenas a esse arranjo, conforme ilustram os dados acima
expostos.

19. Deve ser reconhecido que a Eletrobras tem buscado adotar agdes para alterar a situagao
descrita anteriormente, tais como as medidas relacionadas a governanga e conformidade, exceléncia
profissional e disciplina financeira.

20. As medidas de governanca e conformidade perseguem a meta de reduzir a zero as fraquezas
materiais identificadas nos processos da empresa. Envolvem: aprovagdo da politica de dividendos e da
politica de indicagdo de administradores para SPEs; criacdo de comités de suporte ao Conselho de
Administragdo; e Programa Eletrobras 5 dimensoes, para melhoria dos processos de conformidade.

21. A exceléncia operacional busca levar os custos com pessoal, materiais, servigos de terceiros
e outros - PMSO da Eletrobras ao padrdo de eficiéncia do setor elétrico e consiste de: Programa de
Aposentadoria Extraordinaria - PAE; Centro de Servicos Compartilhados - CSC; e reestruturacao
gerencial.

22. Ja a disciplina financeira almeja reduzir a relagdo divida liquida/EBITDA da Eletrobras a 4,
por meio da venda de ativos de geragdo e transmissdo — SPE e consolidacdo das SPE remanescentes.

23. As agdes descritas acima tém produzido resultados a Eletrobras. O sinal mais claro da
efetividade estd na evolugdo positiva do indice Divida Liquida/EBITDA. Ainda no final de 2016, o valor
ja havia sido reduzido em comparagao ao verificado no 1° trimestre de 2016. No 2° trimestre de 2017, a
empresa registrou uma relagdo de 4,7 vezes, muito proxima a meta estabelecida de 4 vezes.

24, O Programa de Aposentadoria Extraordinaria (PAE) também apresentou excelentes
resultados, com atingimento de 86% da meta em quantidade de empregados e, em termos financeiros, 95%
de sucesso. Em menos de um ano, a economia gerada pelo PAE ira compensar o investimento, conforme
ilustra a tabela abaixo.

PAE Meta Realizado Sucesso

[Empregados 2.437 2.097 86,0%

|[Economia
920 875 95,1%

(em RS milhdes)

[Payback
1,72 0,93 145,9%

(em anos)

25. Os avancos obtidos pela Eletrobras, contudo, sdo timidos frente aos desafios a serem

enfrentados pelo setor elétrico brasileiro e insuficientes para garantir a sustentabilidade econdmico-
financeira da empresa, como constatado na correspondéncia encaminhada pelo Presidente da companhia,
que sugere a desestatizacdo como unica alternativa viavel.

26. Dado o aumento de carga previsto no PDE 2026, ¢ importante que o setor elétrico brasileiro
tenha empresas robustas e preparadas para garantir a expansao da oferta de energia elétrica brasileira de
forma sustentavel aos menores pregos possiveis. E certo que a Eletrobras ndo desempenha mais o papel de
planejador do setor, que cabe ao Poder Concedente, mas ¢ um agente importante para que a expansao da
oferta de energia elétrica se dé com mais competi¢do, beneficiando em ultima instincia os consumidores.

217. Contudo, em virtude das dificuldades enfrentadas pela empresa nos ultimos anos, a sua
participacdo na expansdo da oferta de energia elétrica tem sido reduzida. No segmento de geracdo, a
empresa detinha, em 2011, 36% de participacdo na oferta nacional. Ao final de 2016, essa participagdo
havia caido para 31%. Dos 33 GW que foram agregados ao sistema no periodo, 85% foram resultado de
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investimentos de outros agentes, especialmente privados. A Eletrobras respondeu por, apenas, 15% da
expansdo da oferta. Caso o ritmo de expansdo da capacidade instalada da Eletrobras fosse a média para
todos os agentes, hoje o Brasil teria 12 GW a menos de energia para ofertar a seus consumidores, o que
equivale a demanda média de, aproximadamente, 28 milhdes de pessoas, o que implicaria pregos mais
altos de energia.

28. Fendmeno semelhante se observa no segmento de transmissao. A Eletrobras chegou a deter
58% da rede basica do sistema, em 2012, e, ao final de 2016, sua participagdo caiu para 52%. O
monitoramento das obras de transmissdo revela o impacto da crise da empresa no setor elétrico. Dos 50
empreendimentos com maiores atrasos, 60% sao do Grupo Eletrobras. Outros 3 sdo de SPEs que tém a
Eletrobras como sécia. O setor privado responde por apenas 6 obras nesse conjunto. Os demais 11
empreendimentos sao de outras empresas estatais. Os atrasos registrados nas obras da Eletrobras, de 4,9
anos, em média, também sdo maiores do que os observados nas de empresas privadas, 1,5 ano.

29. As perspectivas da empresa no segmento também sao timidas. Nos ultimos leildes de linhas
de transmissdo, seja por dificuldades financeiras, seja por decisdo da ANEEL, as empresas do Grupo
Eletrobras estiveram impedidas de concorrer. Os leildes de outubro de 2016 e de abril de 2017, que nao
contaram com a participacdo da Eletrobras e suas subsidiarias, registraram alto indice de sucesso, com
88% dos lotes arrematados, e desagios médios de 12,7% e 36,5%, respectivamente. O retorno da
concorréncia nos leildes reduz o custo do sistema de transmissdo para os consumidores de energia elétrica
e garante a retomada dos investimentos no segmento.

30. Por sua vez, no segmento de distribuicdo, a Eletrobras hoje atende a seis areas de concessao
por meio de suas empresas: Acre (Eletroacre), Alagoas (Ceal), Amazonas (Amazonas Energia), Piaui
(Cepisa), Rondonia (Ceron) e Roraima (Boa Vista Energia). O servigo prestado pela empresa aos
consumidores daqueles estados estd entre os piores do Brasil, em termos de continuidade. No ano de 2016,
quase todas as distribuidoras do Grupo ultrapassaram os limites impostos pela ANEEL para a duragdo e a
frequéncia de interrup¢des no fornecimento de energia. Em média, no ano de 2016, um consumidor
atendido pela Eletrobras ficou 36,9 horas sem energia elétrica e sofreu 30,8 interrupgdes no fornecimento.
Comparando um subgrupo de 3 distribuidoras da Eletrobras com empresas privadas que operam em areas
de concessdao semelhantes, observa-se que consumidores das empresas da Eletrobras ficaram sem energia
por um tempo 59% maior do que o das distribuidoras privadas e sofreram 79% mais interrupgoes.

31. Na tentativa de reverter o quadro acima apresentado, a Eletrobras tem que superar outros
desafios, decorrentes da atuacdo da empresa nos ultimos anos. Nesse contexto, cabe citar trés exemplos:

a) o necessario saneamento das suas distribuidoras de energia elétrica, para que possam
ser privatizadas; conforme explicitado na Resolugdao n° 20, de 8 de novembro de 2017,
do CPPI, a Eletrobras terd que realizar ajustes em tais empresas, mediante conversao de
divida em capital social ou assungdo de dividas, que somam R$ 11,2 bilhdes;

b) as perdas na Eletronuclear, decorrentes da constru¢do da Usina Termonuclear Angra

3, que ja tornaram o patrimoénio liquido da Eletronuclear negativo em R$ 4,5 bilhdes
(dado de 31 de dezembro de 2016);

c) as dividas das distribuidoras da Eletrobras com a Petrobras, oriundas das compras de
combustivel para atendimento aos sistemas isolados € que ndo estdo integralmente
reconhecidas pela ANEEL, o que também impacta a privatizagao dessas distribuidoras -
ressalta-se que a Eletrobras firmou contratos de confissdo de divida — CCD com a
Petrobras no valor de R$ 10,5 bilhdes (que hoje somam R$ 15,8 bilhdes) e que cujo
reconhecimento para fins de reembolso da CCC esta sendo contestado pela ANEEL.

32. Diante do exposto, constata-se que o cenario econdmico-financeiro da Eletrobras restringe a
atuagdo da companhia na expansdo da oferta de energia elétrica e, com isso, pode tornar esse movimento
mais oneroso a sociedade por retirar do mercado um agente importante. A sociedade perde ainda porque a
Unido ndo recebe dividendos e deixa de recolher tributos sobre o lucro que a companhia nio tem sido
capaz de gerar.

4. CONSULTA PUBLICA MME N° 33/2017

33. Em 4 de julho de 2017, foi emitida a Nota Técnica n® 5/2017/AEREG/SE — NT 5. Essa
Nota fundamentou a instauracdo da Consulta Publica MME N° 33/2017 (CP 33), que apresentou um
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conjunto de propostas de aprimoramento do marco legal do setor elétrico.

34. A decisdo de colocar tais propostas em consulta revela-se homenagem da Administracao
Publica aos principios da participa¢ao popular e da publicidade. Ressalta-se que: i. a consulta, em si, ndo
produz efeitos juridicos, sendo que qualquer materializacao dos temas ali abordados depende de edigdao de
ato normativo especifico; e ii. a Administragao ndo esta vinculada as propostas inicialmente submetidas a
consulta nem as contribuicdes a ela apresentadas, mas deve observar a necessidade de motivag¢ao dos atos
administrativos.

35. Dentre os diversos temas tratados na Nota, um dos mais relevantes para a modernizagao do
setor e ampliagdo sustentdvel do mercado ¢ a descotizagdo das usinas hidrelétricas. A proposta inicial
previa essa descotizagdo associada a privatizacdo de empresas estatais titulares desses ativos, conforme
abaixo:

“DESCOTIZACAO E PRIVATIZACAO

3.130. O tema da reducdo de energias compulsdrias — como as cotas de garantia fisica e poténcia -
tem conexdo muito grande com o aumento da liquidez de mercado e flexibilidade do portfolio das
distribuidoras em resposta a ampliagdo do mercado livre. Este tema, referido aqui como
descotizacdo, interage ainda com a alocacdo de custos e das rendas dos ativos do setor elétrico
concedidos pela Unido.

3.131. Para esse tema, a abordagem mais didatica € a apresentag@o da proposta de alteracdo da Lei n°
9.074, de 1995, e posterior discussdo de cada um de seus pontos:

“Art. 28. Nos casos de privatizagdo, nos termos do art. anterior, ¢ facultado ao poder concedente
outorgar novas concessoes, pelo prazo de 30 (trinta) anos, sem efetuar a reversdo prévia dos bens
vinculados ao respectivo servigo publico.

§1° Em caso de privatizacdo de empresa detentora de concessdo ou autorizagdo de geragdo de
energia elétrica, o poder concedente alterara o regime de exploragdo para produgdo independente,
inclusive, quanto as condi¢des de extingcdo da concessdo ou autorizacdo e de encampagdo das
instalagdes, bem como da indenizag@o porventura devida.

§5°A privatizagdo de que trata o caput devera considerar:

I- o0 pagamento, no caso de concessao ou autoriza¢do de geracdo, de quota anual, em duodécimos, a
Conta de Desenvolvimento Energético, de que trata a Lei n° 10.438, de 26 de abril de 2002,
correspondente a um terco do beneficio econdmico-financeiro adicionado pelo novo contrato de
concessao.

II - o pagamento de bonificagdo de outorga anual, em duodécimos, correspondente a:

a) dois ter¢cos do beneficio econdmico-financeiro adicionado pelo novo contrato de concessdo, no
caso de concessdo ou autorizagdo de geragio;

b) ao beneficio econdmico-financeiro adicionado pelo novo contrato de concessdo, nos casos de
concessao ou autorizagdo de transmissao e distribuigdo.

§6° O percentual de agio obtido na privatizagdo devera ser aplicado sobre o valor do pagamento da
bonificagdo de outorga anual apurado nos termos do inciso Il do §5°.

§7° O disposto nesse art. se aplica inclusive as usinas hidrelétricas prorrogadas ou licitadas nos
termos da Lei n® 12.783, de 11 de janeiro de 2013.

§8° Na privatizagdo de pessoas juridicas controladas direta ou indiretamente pela Unido alcangadas
pelo §7° desde que a transferéncia de controle seja realizada até 31 de dezembro de 2019, a
bonificagdo de outorga minima de que trata o inciso Il do §5° serd reduzida para:

I - um terco do beneficio econémico-financeiro adicionado pelo novo contrato de concessdo, no
caso de concessdo ou autorizagdo de geragdo; e

IT— dois ter¢os do beneficio econdmico-financeiro adicionado pelo novo contrato de concessao, nos
casos de concessdo ou autorizag¢do de transmissdo e distribuigdo.

§9° Quando a privatizagdo de pessoas juridicas controladas direta ou indiretamente pela Unido
alcancadas pelo §7° na forma do §8°, abranger usinas hidrelétricas localizadas na Bacia do Rio Sdo
Francisco, a Unido devera destinar parte do valor de que trata o inciso I do §8° a projetos de
revitalizacdo da Bacia do Sao Francisco.

§10. O valor ¢ a forma de destinagdo de que trata §9° serdo definidos por comité gestor, instituido
conforme regulamento, com valor e prazo fixados no Edital do Leildo, a partir das necessidades de
recursos para a revitalizagdo da Bacia do Rio Séo Francisco com foco em agdes que gerem recarga
das vazoes afluentes.

§11. Quando precedida de cisdo parcial ou constitui¢do de subsidiaria integral, ¢ condi¢do para a
privatiza¢do na forma do §8°, que as despesas de carater permanente da sociedade cindida ou da
controladora sejam reduzidas ou transferidas a subsididria integral em montante proporcional a
receita oriunda dos ativos integrantes do patrimoénio da sociedade resultante ou subsididria a ser
privatizada” (NR)

3.132. O caput do art. 28 e o §1° estabelecem o regime a ser aplicado a privatizagdes de ativos do
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setor elétrico, com destaque para o regime de producdo independente de energia, o que ja implica
uma dissociagdo do regime de cotas das privatizagdes, que podem ser exercidas como instrumento
de gestdo de estatais para auxiliar e estimular o equacionamento de despesas por meio de
desinvestimento.

3.133. O inciso I do §5° estabelece que as privatizagdes de geracdo deverdo ser acompanhadas de
pagamento de cota de CDE pelo vencedor do certame. A cota de CDE seria calculada a partir da
métrica de beneficio econdmico do novo contrato de concessdo que acompanhar a privatizagdo e
equivaleria a um ter¢o desse beneficio.

3.134. O inciso II do §5° estipula que o valor restante (dois tercos) do beneficio econdmico
associado as privatizacdes de geracdo ficaria com a Unido, na figura de uma bonificagdo de outorga
paga mensalmente. Para os casos de privatizacdo de empresas de transmissdo ou de distribuicao,
negdcios nos quais a tarifa é regulada, ndo faria sentido colocar a obrigagdo de pagamento de CDE,
de modo que todo o beneficio econémico ficaria com a Unido. O §§6° estabelece a regra de
reparticao de agio.

3.135. Do ponto do Ministério de Minas e Energia, o ideal seria uma destinagdo maior dos recursos
das privatizagdes para a CDE e a atribui¢cdo de alguma parcela do beneficio diretamente a empresa
que estiver privatizando, pois isso permitiria um alivio maior dos custos repassados aos
consumidores e criaria um maior incentivo aos controladores estatais em se desfazerem desse
controle. Todavia, 0 MME nao possui autonomia para decidir sobre o tema, de modo que se
apresenta uma proposta com a alocagdo mais provavel dos recursos da privatizagao.

3.136. O §7° estabelece a validade do regime de privatizagcdo também para as usinas cuja energia ¢
atualmente comercializada pelo regime de cotas de garantia fisica e de poténcia. Nesse caso, estas
cotas - uma energia compulsoéria alocada pelo custo e com risco hidrolégico no consumidor - seriam
retiradas da distribuidora e substituidas por uma nova compra de energia através de mecanismos
existentes. A propria energia descotizada, agora comercializada pelo PIE, poderia refluir para o
portfélio das distribuidoras. Em ambos os casos, o prego e caracteristicas dos contratos desta energia
seriam de mercado. Por exemplo, esta energia pode retornar as distribuidoras via contratos a pregos
fixos, sem a transferéncia do risco hidrologico. O mecanismo ¢ de suma importancia para atrair
interessados nesse conjunto de ativos.

3.137. Por um lado, esse movimento teria implica¢des tarifarias para os consumidores regulados. Por
outro lado, alocaria melhor o risco da geracdo e distribuiria parte da renda hidraulica a todos os
consumidores via CDE, além de representar aumento da flexibilidade do portfolio pregos mais
realistas. Nao obstante, mesmo que todo o volume de cotas das usinas prorrogadas, que sdo mais
baratas, fosse descontratado de uma tUnica vez e substituido por contratos com prego de R$ 200/
MWh, o impacto nas tarifas dos consumidores regulados seria de no maximo 7%, considerando-se
os niveis atuais de receita das distribuidoras e excluindo-se desse efeito o beneficio decorrente da
menor exposicdo ao risco hidrologico e da redugdo do encargo de CDE.

3.138. De qualquer forma, na hipotese de se desejar uma diluicdo dos efeitos tarifarios, o proprio
edital de privatizagdo seria capaz de estabelecer uma trajetéoria ou até uma caréncia para
desmobilizagdo das cotas vigentes e adog@o integral de um regime de livre comercializagdo, o que
permitiria uma contrata¢do fracionada e antecipada da energia existente necessaria para
recomposicdo do nivel contratual das distribuidoras, reduzindo o risco de o prego recontratado ser
excessivamente elevado.

3.139. Novamente, esse movimento atenderia melhor aos objetivos do MME se a maior parte dessa
renda ficasse com o setor elétrico, readequando decisdes alocativas associadas a renda hidraulica,
que em 2013 ficou concentrada no mercado regulado, com concomitante redugdo na exposi¢do ao
risco dos consumidores.

3.140. O §8° estabelece um incentivo para privatizagdes de estatais federais até 2019, pois reduz a
destinagdo do beneficio econémico que ficaria com a Unido, o que na pratica implica aumento do
valor capturado pelos controladores da empresa privatizada.

3.141. Os §§ 9° e 10 tratam da possibilidade de estabelecer um compromisso adicional para
privatizacdo de empresas com geragdo na Bacia do S3o Francisco, com utiliza¢do de parte dos
recursos da Unido. A ideia é que parte da outorga obtida pela Unido seja revertida na recuperacao
da Bacia, com foco na recarga energética. Trata-se de medida de governo, que busca recuperar o rio,
e que a longo prazo deve beneficiar também o setor elétrico, tendo em vista que essa recuperacao
ampliard o potencial gerador de energia nas usinas da Bacia.

3.142. O §11 estimula a privatizag@o associada a reducdo de custos, dando o sinal para que a estatal
desfaca-se se passivos junto com a venda de ativos.

3.143. A descotizagao tem reflexos também na Lei n® 12.783, de 2013, conforme abaixo:

CATE. 82 ettt

§2°-A Caso a licitag@o ocorra sem a reversao prévia de bens, o poder concedente podera facultar ao
entdo titular da outorga ndo prorrogada vender os bens reversiveis ao vencedor da licitagdo de que
trata os art. 8° e art. 8°-A, nos termos das condig¢des e valores definidos no edital de licitagao.

§2°-B Caso faga a opgdo pela venda de que trata o §2°-A, o entdo titular da outorga ndo prorrogada
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ndo fard jus a indenizagdo correspondente as parcelas dos investimentos vinculados a bens
reversiveis, ainda ndo amortizados ou ndo depreciados.
§2°-C No caso de licitagdo de concessdes de transmissdo e de distribui¢do, a ANEEL definird as
condigdes de incorporagdo as tarifas dos bens vendidos nos termos do §2°-A.
§2°-D E condigdo para o exercicio da opgdo de que trata §2°-A a apresentagdo pelo entdo titular da
outorga na prorrogada de termo de anuéncia quanto as condigdes e valores definidos no edital de
licitagao.
§2°E O edital de licitacdo podera prever que o vencedor da licitacdo deduza do valor de venda
definido no edital os créditos que tenha do entdo titular da outorga néo prorrogada.
§6°-A Aplica-se a licitacdo de que trata o caput o disposto no art. 28 da Lei n® 9.074, de 7 de julho
de 1995.” (NR)
“Art. 8°-A As concessdes de que trata o art. 1°, que vencam a partir de 1° de janeiro de 2018, devem
ser licitadas.
Paragrafo unico. Na licitagdo de que trata o caput, ndo se aplica o disposto nos §3°, §8°e §9° do art.
8° e inciso Il do art. 2°-A da Lei n® 9.478, 6 de agosto de 1997.”
3.144. Nos §§ 2°-A ao 2°-E, define-se a possibilidade dos proprietarios dos ativos de concessdes
vencidas trocarem o direito a indenizacdo pela venda direta desses ativos (ou seja, do direito de
terem esses ativos remunerados via tarifa ou indenizados) ao vencedor da licitagdo da nova
concessao, com possibilidade de abatimento de créditos entre as partes e regulagdo da ANEEL a
respeito de como essa venda seria incorporada as tarifas.
3.145. O §6°-A faz com que a regra de privatizacdo da Lei n® 9.074, de 1995, seja aplicada, no que
for cabivel, a licitagdo das concessdes ndo prorrogadas, o que inclui a reparti¢io dos beneficios
economicos do novo contrato de concessao.
3.146. O art. 8°-A, por sua vez, estipula que, a partir de 2018, ndo serd mais possivel prorrogar usinas
em regime de cotas, uma vez que todas as usinas vencidas deverdo ser licitadas. O paragrafo tinico
impede que essa licitagdo esteja associada a contratos de cotas, uma vez que essa pratica €
incompativel com a flexibilidade necessaria a0 modelo em resposta & ampliagdo do mercado livre. E
mantida, todavia, a possibilidade de cobranca de outorga na licitagao dessas usinas. ”

36. Viérias contribuicdes foram recebidas sobre esse tema na CP 33, com as seguintes
preocupacoes:

a) Impactos tarifarios, tendo em vista a possibilidade de algum aumento tarifario, ainda
que esse eventual aumento — ndo descartada uma queda nas tarifas - possa ser inferior a
inflacdo e venha acompanhado de medidas como menor exposi¢do ao risco hidrologico,
redu¢do dos patamares das bandeiras tarifarias, solugdo da sobrecontratacdo das
distribuidoras, menores barreiras a ampliacdo do mercado livre, aumento de liquidez e
competitividade para a contratacdo da energia, desindexacao da energia comprada para o
consumidor final, reducao de encargos, justica alocativa pela distribuicao dos beneficios
das usinas amortizadas também aos consumidores livres anteriormente ndo beneficiados,
aumento dos patamares de eficiéncia do setor indutores de tarifas mais baixas, redugdo
dos custos de capital do setor pela diminuicao do risco sistémico representado por uma
empresa das dimensdes da Eletrobras sujeita a descontinuidades em sua gestdo em
virtude de mudancas de governo e com problemas financeiros que ameacam suas
atividades diuturnamente e podem se propagar a todos os demais agentes estatais ou
privados;

b) Efeitos na Eletrobras, que seria obrigada a se desfazer de ativos, mas continuaria com
os passivos, de modo que seria mais adequado converter as cotas em produgdo
independente mantendo as usinas hidrelétricas - UHE sob a titularidade da empresa e
suas subsididrias sem necessariamente privatizar, pois a empresa seria sustentavel e
rentavel se ndo fossem os efeitos da MP n°® 579/2012;

c) Perda de controle estatal sob um setor estratégico, ndo obstante a participagdo
radicalmente decrescente do capital das estatais na expansao da matriz de geracao e de
transmissdo por incapacidade de investimento, os crescentes atrasos dos
empreendimentos de controle estatal e a atuagdo do Estado como regulador, prevista na
Constituicao Federal e legislacao setorial;

d) Risco de concentracao de mercado ou de capital estrangeiro, tendo em vista o apetite
demonstrado principalmente por empresas chinesas;
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e) Privatizacao dos rios, em especial do Rio Sao Francisco, o que colocaria em risco os
demais usos da 4gua, ndo obstante a Constituicdo Federal estabelecer expressamente a
propriedade estatal dos rios e a legislagdo definir a atuagdo coordenada da Agéncia
Nacional de Aguas — ANA e da Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL na
garantia do uso compartilhado, o que permite hoje a existéncia de varias bacias
hidrogréficas e leitos permeados por UHE de controle privado sem afetagdo dos usos
multiplos;

f) Reparticdo dos recursos da descotizacdo, com propostas conflitantes pedindo a
ampliacdo da destinacdo desses recursos ora aos consumidores, ora a Eletrobras, ora a
Unido, solucdo que demanda um equilibrio capaz de garantir adequada contrapartida a
cada uma das partes ao passo em que se gera uma empresa sustentavel, capaz de fazer
frente aos passivos do passado, ajustar sua situagdo econdmico-financeira e se preparar
para os investimentos futuros;

g) Venda de um patrimoénio do povo brasileiro, ndo obstante o baixo retorno da
Eletrobras a sociedade mediante pagamento de impostos e dividendos e a necessidade de
aportes que retiram recursos de demais politicas publicas, onerando os contribuintes em
troca de um servigo de menor qualidade e maior custo, com desperdicio de recursos.

5. PROPOSTA DE DESESTATIZACAO DA ELETROBRAS

37. A proposta de desestatizacdo da Eletrobras reflete o reconhecimento de que o Estado
brasileiro priorizard gastos em areas nas quais o mercado falha em atuar ou atua de forma diversa aquela
socialmente desejada em detrimento daquelas em que o setor privado tem condic¢des suficientes, mediante
uma adequada regulagdo, de prover bens e servigos, como o setor elétrico. Ou seja, a proposta de
desestatizagdo da Eletrobras ¢ um sinal de que a sociedade prefere destacar recursos para as areas de
saude, educagdo e seguranga em lugar de aloca-los na capitalizagdo de uma empresa estatal no segmento
de energia elétrica para suportar suas inefici€éncias, sem que isso resulte em alguma melhora no bem-estar
da sociedade.

38. Em 21 de agosto de 2017, ja apds o encerramento da fase de contribuicdes da CP 33, o
Presidente da Eletrobras enviou carta ao Ministro de Minas ¢ Energia, apresentando as medidas tomadas
pela empresa ao longo do primeiro ano da nova gestdo, que resultaram em significativa melhora nas
condigdes econdmicas e financeiras da companhia, mas que seriam insuficientes para a sua recuperagao.
Ao fim da carta, o Presidente da Eletrobras propde a desestatizacdo da companhia, entendendo que “esta
seja talvez a uUnica alternativa possivel de preservacdo de uma Corporagdo efetivamente brasileira”,
conciliando competitividade, valorizagdo da empresa e desoneracdo dos contribuintes, evitando o
desperdicio de recursos publicos escassos no pagamento de ineficiéncias. O Presidente da Eletrobras lista
ainda alguns atributos para o modelo de desestatizacdo.

39. Em 21 de agosto de 2017, o Exmo. Sr. Ministro de Estado de Minas e Energia comunicou a
Eletrobras a sua decisdo de propor a desestatizagdo da empresa ao Conselho do Programa de Parcerias de
Investimentos da Presidéncia da Republica - CPPI, observadas algumas condigdes. Essa decisdo ensejou a
divulgac¢do de fato relevante por parte da Eletrobras.

40. O Conselho do PPI (CPPI), por sua vez, aprovou, em 23 de agosto de 2017, a Resolugdo N°
13/2017, transcrita a seguir:

"RESOLUCAO No 13, DE 23 DE AGOSTO DE 2017

Opina pela qualificacdo de medidas de desestatizacdo relacionadas as Centrais Elétricas Brasileiras
S.A. - Eletrobras, no ambito do Programa de Parcerias de Investimentos da Presidéncia da Reptblica,
e recomenda sua inclusdo no Programa Nacional de Desestatizagdo.

O CONSELHO DO PROGRAMA DE PARCERIAS DE INVESTIMENTOS DA
PRESIDENCIA DA REPUBLICA, no uso das atribui¢des que lhe conferem o art. 7°, caput, incisos I
e V, alinea “c”, da Lei no 13.334, de 13 de setembro de 2016 e o art. 6°, caput, inciso I, da Lei n°
9.491, de 9 de setembro de 1997,

Considerando a necessidade de permitir que a administragdo ptblica federal concentre seus
esforgos nas atividades em que a presenga do Estado seja fundamental para a consecugdo das
prioridades nacionais;
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Considerando a necessidade de ampliar as oportunidades de investimento, emprego e renda
no Pais e de estimular o desenvolvimento tecnologico e industrial nacional;
Considerando a necessidade de expandir a qualidade da infraestrutura publica ¢ de conferir
aos projetos de relevo o tratamento prioritario previsto na legislacdo;
Considerando a necessidade de assegurar a oferta de energia elétrica de forma eficiente e pelo
menor prego para a sociedade brasileira e de viabilizar o fluxo de investimentos no setor elétrico;
Considerando a necessidade de aperfeigoar a governanca da Centrais Elétricas Brasileiras
S.A. - Eletrobras;
Considerando a necessidade de valorizar o patriménio da Unido;
Considerando a necessidade de valorizar e desenvolver o mercado de capitais, elemento
estratégico para a economia brasileira; e
Considerando a necessidade de aumentar a participacdo direta da sociedade brasileira no
capital da Eletrobras;

RESOLVE:

Art. 1° Opinar favoravelmente e submeter a deliberagdo do Presidente da Republica, para
qualificagdo no ambito do Programa de Parcerias de Investimentos - PPI, as medidas de
desestatizagdo relacionadas a Centrais Elétricas Brasileiras S.A. - Eletrobras.

Art. 2° Recomendar, para aprovacdo do Presidente da Republica, a inclusdo da Eletrobras no
Programa Nacional de Desestatizagao - PND.
Paragrafo unico. O processo de desestatizacdo previsto nos art. 1° e art. 2° sera
executado sem prejuizo das eventuais medidas de desinvestimento em curso da Eletrobras ou das
empresas por ela controladas.

Art. 3° As medidas de desestatizacdo de que tratam o art. 1° e o art. 2° considerardo:

I— o retorno financeiro a Uniao;

IT— os mais elevados requisitos de governanga corporativa do mercado de capitais;

III - a limitacdo do poder de voto dos acionistas com maior participacdo aciondria, a fim
de garantir a democratizagdo do capital no controle da Eletrobras;

IV — a necessidade de reducdo de encargos do setor de energia elétrica, com

direcionamento prioritario para o custeio da Tarifa Social de Energia Elétrica;

V — a comercializagdo de energia elétrica em regime de produgdo independente;

VI -a agdo de classe especial do capital social da Eletrobras a Unido, que lhe confira
poderes especiais em relagdo a alteragdes da razao social, objetos sociais ou sedes da Eletrobras ou
empresas por ela controladas;

VII - a oferta de parte das acdes representativas do capital da Eletrobras aos seus
empregados e aos empregados das empresas por ela controladas direta ou indiretamente; e
VIII - o desenvolvimento, direta ou indiretamente por meio de sua subsidiaria
Companhia Hidro Elétrica do Sao Francisco — CHESEF, de programa de revitalizagdo dos recursos
hidricos da Bacia do Sdo Francisco.
Art. 4° Esta Resolugdo entra em vigor na data de sua publicagdo."

41. Os condicionantes explicitados pela Resolugdao n® 13/2017, do CPPI, ilustram que a
proposta de desestatizagdo da Eletrobras ndo mira apenas transferir o controle da empresa a iniciativa
privada. Pelo contrério, reconhece que sdo necessarios condicionantes para maximizar os ganhos da
sociedade com esse movimento. Por exemplo, a exigéncia da comercializacdo da energia elétrica em
regime de producdo independente permite desmontar, ainda que parcialmente, o regime de produgdo de
energia elétrica em cotas no qual o risco hidrologico ¢ alocado ao consumidor, que nao tem condi¢des de
geri-lo; a destinagdo de recursos com o novo contrato de concessao no regime de produ¢do independente
permite que se reduza o custeio pelo setor elétrico de subsidios; e a obrigacdo de investir na revitalizacdo
da Bacia do Sao Francisco aborda um problema critico por que passa o Rio Sao Francisco e que afeta a
geracdo de energia elétrica, além de outros usos prioritarios, como dessedentagao.

42. Acerca do Rio Sao Francisco, vale destacar que esse Rio enfrenta desde 2012 a pior seca de
que se tem registro nos ultimos 50 anos. A afluéncia no reservatério de Sobradinho ¢ hoje
aproximadamente metade do que era ha 5 anos. A vazao do Rio tem sido reduzida para preservar dgua nos
reservatorios e garantir o recurso para outros usos, como o consumo humano e a irrigagdo. Contudo, o que
se observa nos dados do Operador Nacional do Sistema Elétrico — ONS ¢ que, nos anos de 2014 e 2015,
diante de um baixo volume de chuvas, as redugdes de vazao em Sobradinho ndo foram suficientes para
conservar a agua. Em novembro de 2015, o reservatorio contava apenas com 1,1% de seu volume qtil, o
menor nivel ja registrado. Essa estiagem instalou-se quando finalmente sdo entregues as obras da

11/18



28/11/2017 :: SEI/ MME - 0108482 - Nota Informativa ::

http://www.mme.gov.br/sei/controlador.php?acao=documento_imprimir_web&acao_origem=arvore_visualizar&id_documento=140459&infra_sistema=1...

transposi¢ao do Rio Sao Francisco, em beneficio de 12 milhdes de pessoas em 390 municipios dos estados
de Pernambuco, da Paraiba, do Rio Grande do Norte e do Ceara.

43, Entre 2011 e 2016, a CHESF, conforme dados das demonstragdes financeiras do periodo,
realizou investimentos ambientais que somaram R$ 121 milhdes, decorrentes de obrigagdes atreladas as
concessoes, 0 que representa apenas R$ 20 milhdes por ano, dos quais nem todos foram direcionados ao
Rio Sao Francisco. Tais investimentos representam 0,33% da receita operacional liquida da companbhia,
feitos por obrigagdo contratual e ndo como brago do Estado. Sua atuacdo nesse sentido é a mesma que se
espera de um agente privado, que cumpre as exigéncias do Poder Publico referentes a mitigacao de
impactos ambientais. Além disso, ¢ seguro dizer que, dadas as suas dificuldades financeiras, a empresa
ndo tem perspectivas de gerar recursos para investir em projetos de recarga do Rio, caso continue sendo
uma estatal, com parte relevante de sua energia contratada no sistema de cotas. A recuperagdao da Bacia do
Sao Francisco exige um compromisso financeiro muito maior, o qual ¢ comportado na desestatizacao da
empresa.

44, A Resolugdo n°® 13/2017, do CPPI, reconhecendo o relevante papel da Eletrobras para o
setor elétrico, também exige novos padrdes de governanca da empresa. E o caso da limitagdo do poder de
voto, que busca garantir a democratizagdo do capital no controle da empresa. Destaca-se também a
exigéncia de agdo de classe especial do capital social da Eletrobras a Unido, que lhe confira poderes
especiais em relagdo a alteragdes da razdo social, objetos sociais ou sedes da Eletrobras ou empresas por
ela controladas.

45. Por fim, a Resolucao n° 13/2017, do CPPI, exige retorno financeiro a Unido, o que ndo
poderia ser diferente ja que a Unido ofertard novos contratos de concessao.

46. A proposta legislativa para implementar os condicionantes da Resolucao n°® 13/2017, do
CPPI, deve envolver os seguintes elementos:

a) determinacdo de que a desestatizagdo da Eletrobras ocorrera por meio de emissdo de
novas agdes, sem que a Unido subscreva essa agoes;

b) permissdo para que a Unido oferte novos contratos de concessdo para usinas
hidrelétricas alcancadas pelo regime de cotas criado pela Lei n® 12.783, de 2013;

¢) estabelecimento de condigdes a desestatizagdo da Eletrobras, dentre elas:

I - celebragdo de novos contratos de concessao de geragdao de energia elétrica das usinas
alcangadas pelo regime de cotas criado pela Lei n® 12.783, de 11 de janeiro de 2013;

IT - celebracdo de termo aditivo aos contratos de concessdo de transmissdo de energia
elétrica, com vistas a repactuar o pagamento de valores atrasados relacionados a alguns
ativos ndo amortizados ou ndo indenizados;

III - alterag¢do do estatuto social com vistas a criar acdo preferencial de classe especial de
propriedade exclusiva da Unido, limitar o poder de voto dos acionistas e assegurar a
Unido o direito de indicar o Presidente do Conselho de Administragao;

IV - reestruturagdo societaria para manter sob controle, direto ou indireto, da Unido as
empresas Eletrobras Termonuclear S.A. — Eletronuclear e Itaipu Binacional;

V - desenvolvimento, direta ou indiretamente, por meio de sua subsididria Companhia
Hidro Elétrica do Sao Francisco - CHESF, de programa de revitalizagao dos recursos
hidricos da bacia do rio Sao Francisco;

VI - manuten¢ao dos direitos e obrigagdes da primeira etapa do Programa de Incentivo as
Fontes Alternativas de Energia Elétrica — Proinfa até a extingdo dos contratos, dos
contratos de financiamento com recursos da Reserva Global de Reversao - RGR
celebrados até 17 de novembro de 2016 e referentes ao Programa Nacional de
Universalizagdo do Acesso ¢ Uso da Energia Elétrica - “LUZ PARA TODOS” até¢ 31 de
dezembro de 2018.

d) garantia de que a Unido, direta ou indiretamente, ndo exercera o direito de voto nas
deliberacdes sobre as condigdes para a desestatizacdo, a fim de afastar o risco de abuso
de poder de controle;
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e) estabelecimento de que as novas outorgas de geracdo de hidrelétricas alcangadas pelo
regime de cotas da Lei n® 12.783, de 2013, dependem de: i. pagamento pela Eletrobras de
bonificacdo pela outorga de novos contratos de concessdo de geracdo hidrelétrica; ii.
alteracdo do regime de exploragdo para produgdo independente; e iii. pagamento pela
Eletrobras de quota anual, em duodécimos, a Conta de Desenvolvimento Energético —
CDE correspondente a 1/3 (um tergo) da estimativa de valor adicionado a concessdo
pelos novos contratos.

f) fixacao de valor a ser destinado a revitalizagao da Bacia do Sao Francisco;

g) previsdo de que a Unido poderé criar empresa para ser controladora da Eletronuclear e
Itaipu Binacional;

h) previsdo de que o Poder Executivo definird um novo gestor para o Programa Nacional
de Universalizagdo do Acesso e Uso da Energia Elétrica - “LUZ PARA TODOS” - a
partir de 1° de janeiro de 2019.

47. Como ja mencionado, a Resolugdo n® 13/2017, do CPPI, estabeleceu os condicionantes a
desestatizagdo da Eletrobras. Dentre tais condicionantes, cabe destacar inicialmente “a comercializacao de
energia elétrica em regime de producdo independente”. A aplicagdo desse condicionante significard que as
controladas da Eletrobras, detentoras de concessdo de usinas hidrelétricas alcangadas pelo regime de cotas
de que trata o art. 1° da Lei n°® 12.783/2013, aceitem modificacdes nas regras contratuais dessas concessoes
para a comercializagdo da energia elétrica gerada por tais empreendimentos.

48. Pela proposta, as empresas controladas pela Eletrobras deixariam de comercializar a energia
elétrica gerada pelas usinas alcancadas pela Lei n® 12.783/2013, com as distribuidoras de energia elétrica a
um prego fixado pela ANEEL para negocia-la livremente no mercado regulado ou no mercado livre.
Portanto, as empresas passariam a assumir riscos, tais como o risco hidrologico.

49. A mudanca no regime de comercializacdo de energia elétrica, mesmo considerando os
riscos envolvidos, adicionaria valor ao contrato de concessao. Isso porque os precos de mercado tendem a
ser maiores do que o preco distorcido da energia elétrica no regime de cotas. Em consequéncia, esta sendo
proposto que parte desse valor adicionado ao contrato seja:

a) revertido a modicidade tarifaria, por meio da destinacdo a Conta de Desenvolvimento
Energético (CDE), responsavel pelo custeio de varios subsidios presentes nas tarifas de
energia elétrica;

b) destinado a Unido, na forma de bonifica¢io pela outorga de um novo contrato.

50. Dessa forma, a Eletrobras, para se tornar uma empresa privada, tera que pagar pela outorga
dos novos contratos de concessao, tendo em vista que a Resolugao n® 13/CPPI, em seu art. 3°, I, exige
“retorno financeiro a Unidao”.

51. De fato, os condicionantes estabelecidos pela Resolugdo n® 13/2017 do CPPI levam a
conclusdo de que a desestatizacdo deve ocorrer por emissao primaria de acdes, conforme exposto a seguir.

52. Atualmente, desconsiderando-se os recursos injetados como adiantamento para futuro
aporte de capital, a Unido controla, direta ou indiretamente, 75,4% das 1.087.050.297 a¢des com direito a
voto da Eletrobras (ELET3). Para que a Unido passe a deter menos de 50% do capital votante da empresa,
seria necessaria uma emissao primaria de cerca de 553.036.344 novas acdes ordinarias. Considerando o
valor por agdo de R$ 20,25, registrado no dia 13/11/2017, e que a operagao se restringiria apenas a deixar
a Unido com menos de 50% do capital votante, haveria ingresso de R$ 11,2 bilhdes na companhia. Parte
do valor captado pela empresa com a emissdo seria utilizado para pagar a Unido pelas novas outorgas.
Ressalta-se que o tamanho da emissao pode ir além do montante necessario para reduzir a participagdo da
Unido no capital votante a menos de 50%; depende das necessidades da companhia, definidas por estudos
que ainda serdo contratados.

53. Caso nao houvesse a emissao primaria, a fim de tornar a Eletrobras privada, a Unido teria
que vender acdes. Seria necessario, portanto, negociar o equivalente a 25,4% das agdes ordindrias da
empresa, ou seja, cerca de R$ 5,6 bilhdes, se considerado o valor da agdo em 13/11/2017, e esses recursos
seriam pagos pelo comprador das agdes a Unido, e ndo a Eletrobras. Apds a venda, a empresa ainda teria
que pagar a Unido pelas novas outorgas. A empresa poderia, por exemplo, efetuar esse pagamento por
meio de recursos de seu caixa ou tomados por empréstimo. Contudo, sdo opgdes invidveis porque a
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empresa ndo possui caixa para tanto, nem tampouco condi¢des de se endividar ainda mais, conforme
ilustrado em secdo anterior que abordou o indice de endividamento da empresa. Mesmo que tivesse
condi¢des de endividamento, poderia ser comprometida a capacidade da empresa de fazer investimentos
em novos projetos, o que nao ¢ desejavel ja que um dos motivos da desestatizagdo ¢ recuperar a
capacidade de a empresa fazer novos investimentos, algo essencial para a expansdo da oferta de energia
elétrica, conforme ja abordado. Restaria entdo a empresa realizar uma emissdo primaria mesmo apos a
Uniao ter vendido agoes.

54. A oferta de novos contratos de concessao para UHEs alcangadas pelo regime de cotas
criado pela Lei n°® 12.783/2013 ¢ essencial no arranjo da desestatizagdo proposto. Como ja abordado, trata-
se de um condicionante da Resolucdo n°® 13/2017, que exige a comercializagdo de energia elétrica no
regime de producdao independente. Na verdade, essa exigéncia da Resolucao n° 13/2017, e que foi
abordada na Nota Técnica n® 5/2017/AEREG/SE — NT 5, que fundamentou a instauracao da Consulta
Publica n°® 33/2017 — CP 33, reflete a avaliagdo de que o risco hidrologico deve ser alocado no gerador em
vez de ser alocado no consumidor de energia elétrica. Ademais, o novo contrato € que permitira o aporte
de recursos nas acdes de revitalizacdo da Bacia do Sao Francisco ¢ na CDE e garantira o retorno
financeiro a Unido, todas exigéncias da Resolugdao n°® 13/2017.

55. A celebragdo de termo aditivo aos contratos de concessdo de transmissdo de energia
elétrica, com vistas a repactuar o pagamento da RBSE, tem o objetivo de reduzir as tarifas de transmissao
de energia elétrica e atua como contrapartida as novas condi¢des de comercializacao de energia elétrica em
regime de producdo independente, além de mitigar os riscos judiciais que envolvem seu recebimento.

56. A exigéncia de modificagdo do estatuto social da Eletrobras visa a criar agdo preferencial de
classe especial de propriedade exclusiva da Unido, limitar o poder de voto dos acionistas e assegurar a
Unido o direito de indicar o Presidente do Conselho de Administragao. Na verdade, a criacdo da agdo
especial reconhece (i) o aspecto estratégico da empresa para o setor elétrico e para o Pais ao garantir o
veto da Unido em casos de liquidacdo, modificacdo do objeto e da denominacdo social da Eletrobras e
suas subsididrias e (ii) a importancia que a Eletrobras seja uma corporagao.

57. Acerca da questdo corporagdo, ¢ importante abordar o limite de 10% para o poder de voto
dos acionistas da empresa. Essa exigéncia visa a transformar a empresa em uma corporacdo de fato,
democratizando seu controle, ainda que a Unido possa permanecer com quantidade relevante das agdes.
Nesse sentido, ressalta-se que as quatro maiores empresas de eletricidade do mundo possuem capital
pulverizado: Duke, Engie, National Grid e NextEra. A Eletrobras deve seguir exemplos compativeis com a
sua grandeza potencial, mirando a futura internacionalizacdo da empresa. A pulverizagdo com limitacao
do poder de voto garante que as decisdes da companhia serdo democraticas e voltadas a sustentabilidade
da empresa. E fato que esse modelo com limitagdo e voto afasta o interesse de outras companhias ja
estabelecidas no setor, pois inibe estratégias de combinacdo de negdcios. Mas isso € proposital, pois evita
concentracdo do mercado e garante que a nova Eletrobras serd um agente promotor da competi¢cao, com
identidade preservada.

58. A pulverizagdo também ¢ algo que ocorre no Brasil:
a) Renner - maior acionista tem cerca de 15%;
b) Gafisa — capital 99,54% pulverizado;
c) BR Malls — capital 82% pulverizado;
d) Embraer - maior acionista tem 9,03%;
e) Valid Solugdes - maior acionista tem 8% e capital 70% pulverizado;
f) PDG Realty — capital 75% pulverizado;
g) Hering - maior acionista tem 7%;
h) B3 (Bolsa de Valores) - Black Rock tem 5,3% e ¢ a maior acionista.

59. A andlise dos estatutos sociais das companhias mencionadas mostra que existem
instrumentos variados para manter o capital pulverizado, a depender do nivel de maturidade e governanca
da instituicdo. Algumas adotam poison pills, como a Renner e Hering, que contam com obrigacdo de
realizac¢do de oferta publica de acdes - OPA quando qualquer acionista exceder 20% das a¢des com direito
a voto. Outras empresas utilizam a limitagdo de voto na forma do art. 110 da Lei n° 6.404, de 15 de
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dezembro de 1976, como ¢ o caso da Embraer em que vigora o limite de 5% de voto, e a B3, que possui
limite de 7% de voto.

60. A exigéncia de reestruturagdo societdria para manter sob controle, direto ou indireto, da
Unido as empresas Eletrobras Termonuclear S.A. — Eletronuclear e Itaipu Binacional decorre do fato de
que essas empresas nao podem ser controladas pela iniciativa privada. No primeiro caso, ha vedagao
constitucional. No segundo caso, trata-se de usina que foi constituida por acordo entre o Brasil e o
Paraguai e que a Eletrobras figura como braco do Estado. Ainda sobre Itaipu Binacional, a desestatizagao
da Eletrobras pode ensejar a necessidade de alterar o responsavel pela comercializagdo da energia elétrica
gerada pela usina, razdo pela qual ¢ previsto que o Poder Executivo possa designar novo responsavel.

61. No caso da revitalizacdo da Bacia do Sao Francisco, a proposta legislativa deve sugerir que
os contratos de concessao dos empreendimentos de geracdo hidrelétrica localizadas na bacia no rio Sao
Francisco também sejam alterados para contemplar uma obrigacdo de aporte de recursos, pelo prazo da
nova outorga (30 anos), em agdes que gerem recarga das vazdes afluentes e ampliem a flexibilidade
operativa dos reservatérios, sem prejudicar o uso prioritario € o uso multiplo dos recursos hidricos e sem
prejuizo das demais agdes ambientais promovidas pela companhia estabelecidas como compensagdes nos
processos de licenciamento de seus empreendimentos.

62. O arranjo de colocar este aporte de recursos e implementagao dos projetos como obrigagdo
da CHESF privatizada € para que esta execugao seja feita por uma empresa privada, sem (i) as amarras de
contratagdo de um ente publico, (ii)) a possibilidade de contingenciamento dos recursos quando
tramitassem pelo Orcamento Geral da Unido e (iii) a competicdo com recursos que seriam destinados a
areas como saude e educacdo. A comparagdo, neste caso, ¢ com as obrigagdes socioambientais
estabelecidas como condicionantes nos processos de licenciamento ambiental. Isto ndo significa que
inexistira governanga publica. Com efeito, a defini¢ao das prioridades, a sele¢do dos projetos, defini¢do de
prazos de execugdo, entre outros elementos, serdo estabelecidos por um comité gestor, cuja composi¢ao,
atribuicdes e dinamica de atuagdo devera ser feita em decreto, garantindo a flexibilidade do arranjo e a
possibilidade permanente de supervisao estatal ao longo dos 30 anos de contrato de concessao.

63. Destaque-se, ademais, que a forma mais eficiente de obrigar o concessiondrio a cumprir
determinada obrigacdo ndo ¢ a fiscaliza¢do e puni¢ao, embora esta ferramenta seja necessaria, mas sim o
alinhamento de incentivos. No caso concreto, ¢ do maximo interesse do concessiondrio a concretizagao de
acoOes que gerem recarga das vazdes afluentes e ampliem a flexibilidade operativa dos reservatorios, uma
vez que isto possibilita o aumento da gerag@o hidrelétrica destas usinas. Do mesmo modo, o aumento das
vazdes do rio interessa a todos os usuarios dos recursos hidricos da bacia, incluindo o agente gerador, bem
como ao conjunto da sociedade, em fun¢ao da reducao da necessidade de geracao por fonte termelétrica.

6. BENEFICIOS ESPERADOS EM DECORRENCIA DA DESESTATIZACAO DA
ELETROBRAS
64. A Nota Técnica n° 5/2017/AEREG/SE — NT 5, que subsidiou a instauracdo da Consulta

Publica n°® 33/2017 — CP 33, abordada na introducao, ja tratou dos beneficios associados aos ganhos de
eficiéncia no mercado de energia elétrica com a transformacdo do regime de cotas em producgdo
independente. Nao convém, aqui repetir os argumentos. Interessa, contudo, expandir o leque de beneficios
com arranjo da desestatizagdo combinado com novos contratos de concessdo para as usinas da Eletrobras
em regime de cotas.

I - Impactos sociais

65. A desestatizagdo da FEletrobras deve elevar o nivel de empregos, especialmente pela
retomada de investimentos. Esse efeito foi observado em diversos processos de privatizagdo ja realizados
no Brasil. Por exemplo, a Vale hoje emprega 110 mil profissionais no Brasil, nove vezes mais do que o
registrado quando a empresa era estatal. Outro caso ¢ o das empresas do setor de telecomunicagdes: as
empresas, dez anos depois de privatizadas, geravam 352 mil postos de trabalho, o que representa um
aumento de 189% sobre o verificado no periodo anterior.

66. Outro importante impacto social da privatizacdo diz respeito a disputa por recursos
publicos. Hoje, a Eletrobras ¢ incapaz de pagar dividendos ou impostos sobre o lucro. Ainda mais grave, a
empresa absorve recursos da Unido para compensar suas ineficiéncias. Com uma gestao privada eficiente,
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a empresa deixara de demandar o disputado or¢amento da Unido e o Pais podera investir mais em servigos
publicos para o atendimento das demandas da sociedade, como satde, educagdo e seguranca.

67. No caso especifico da Regido Nordeste, ndo podemos deixar de notar que a Regido tem um
enorme potencial energético a partir de fontes limpas e renovaveis e que, com a retomada dos
investimentos pela CHESF, ¢ natural que essa riqueza seja explorada de forma eficiente e que gere mais
empregos e renda em outras cadeias produtivas locais. Também em beneficio da populagdo nordestina, a
revitalizacdo do Rio Sao Francisco garantird o fornecimento de agua para usos multiplos, ndo apenas para
os habitantes das cidades nas margens do Rio, mas para os alcangados pelo Projeto de Integragdao do Rio
Sao Francisco.

IT - Impactos energéticos

a) Sob gestdo operacional mais eficiente dos ativos da Eletrobras ja existentes aumentara
a seguranga energética em todo o sistema elétrico nacional e reduzira o risco de cortes de
carga por falhas técnicas ou humanas;

b) A expansdo da oferta de energia para o atendimento adequado da demanda sera
fortalecida pela atuacdo da nova Eletrobras, com capacidade financeira e boa
governanga, capaz de promover novos investimentos nos segmentos de geragdo e de
transmissdo de energia; e

c) A recuperagao da CHESF serd fundamental para desenvolver o potencial energético
da Regido Nordeste, em especial em projetos de energia limpa e renovavel a partir de
fontes solar e eolica, que sdo o futuro da matriz energética brasileira; a Regido Nordeste
tem potencial para ser o grande gerador de energia limpa para o Brasil.

III - Impactos fiscais

a) Aumento da arrecadagdo tributdria para a Unido, estados e municipios - que
compartilham o produto da arrecadacdo via Fundos Constitucionais - pelo fato de a
Eletrobras voltar a dar lucro e realizar investimentos;

b) Redugdo, pela gestdo eficiente da Eletrobras e pela diluicao da participacao da Unido
na empresa, da necessidade de aportes de recursos da Unido (em 2016 foram RS$ 2
bilhdes em capital; em 2017, estava previsto R$ 3,5 bilhdes em assungdo de custos pela
ineficiéncia);

c) Aumento da arrecadagdo para a Unido pelo pagamento de dividendos da Eletrobras;

d) Aumento da Compensacdo Financeira pela Utilizagdo de Recursos Hidricos -
CFURH, pela maior geragdo de energia hidrelétrica decorrente da recuperagdo do Rio
Sdo Francisco;

e) Aumento do valor do patrimdnio da Unido, na parcela em que permaneca socia da
empresa agora lucrativa e eficiente;

f) Reducao do custo da divida publica, em decorréncia da melhora da percepgao de risco
de investidores nacionais e internacionais;

g) Redugdo do déficit previdenciario, com o aumento do nivel de emprego pela retomada
de investimentos da Eletrobras;

h) Reducdo do déficit primario de 2018, com o pagamento de novas outorgas de usinas
pela Eletrobras.

I1I - Impactos tarifarios

68. Como ja mencionado, a necessidade de as distribuidoras de energia elétrica recontratarem,
via leildes, a energia elétrica gerada pelas usinas em regime de cotas, ainda que de forma gradual, pode
elevar o custo da energia elétrica para o mercado regulado. E oportuno enfatizar que se trata de uma
possibilidade, uma vez que dependerd do prego pelo qual a energia elétrica sera recontratada frente ao
custo da energia elétrica em regime de cotas atualmente. Hoje, como o risco hidrolégico ¢ assumido pelo
consumidor, o custo ¢ significativamente maior do que o prego base de fornecimento dessas usinas. Diante
dessa possibilidade, devem ser explicitadas as medidas que mitigardo o risco apontado:

a) descotizagdo gradual;
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b) reducao da indexacao pela inflagdo prevista em contratos de cotas, que sdo de longo
prazo;

¢) aumento da concorréncia no segmento de geragdo na disputa de contratos de menor
prazo;

d) transferéncia do risco hidrologico para o gerador, que tem melhor capacidade para
gerir tal risco, o que deve reduzir as bandeiras tarifarias;

e) reducdo de custo de capital do setor elétrico como um todo, o que torna mais baratos
os investimentos e reduz os limites tarifarios calculados pela ANEEL; estima-se que uma
reducdo de 2% no custo de capital tem impacto de 7% nas tarifas;

f) destinag¢do de parte da renda da descotizagdo para a CDE, o que reduzira a tarifa;
g) repactuacao das condigdes de pagamento dos valores atrasados da RBSE;

h) reducao da transferéncia de custos ineficientes para os consumidores de todo o Brasil
por meio de encargos setoriais e por aumentos tarifarios, para os consumidores de
distribuidoras do Grupo Eletrobras.

69. Como forma de quantificar ao menos alguns desses efeitos, o Ministério de Minas e
Energia, em 19 de outubro de 2017, solicitou a ANEEL, por meio do Oficio n® 273/2017/SE-MME, a
simulacdo de impactos tarifarios envolvendo:

a) reposicionamento das tarifas de transmissdo caso as subsididrias do grupo Eletrobras
tivessem nivel de eficiéncia estimado em 90% daquele atribuido a empresa mais
eficiente;

b) redugdo das perdas técnicas e nao técnicas da distribuidora Amazonas Energia —
AmE-D, o que, além de impactar a tarifa do Estado do Amazonas, reduz despesas da
Conta de Consumo de Combustiveis - CCC;

c) ingresso de receitas & CDE decorrentes da alteragdo do regime de contas para
producao independente;

d) novas condi¢des para pagamento dos valores atrasados da RBSE, nos termos das
condigoes a serem oferecidas a Eletrobras; e

e) descotizagdo gradual, em 3 anos, das usinas prorrogadas em regime de cotas, ja
considerando as necessidades de recontratagdo da distribuidoras de energia elétrica por
outros motivos que ndo o movimento de descotizacdo decorrente da desestatizagdo da
Eletrobras.

70. Em resposta, a ANEEL enviou a este Ministério o Oficio n® 416/2017-DR/ANEEL, de 26
de outubro de 2017, com o resultado das simulacdes. No pior cenario de recontratacao da energia elétrica
“descotizada” (R$ 250,00/MWh), o impacto tarifario seria de 2,42% a 3,34% percebidos ao longo do
periodo de descotizagdo, em niveis inferiores a inflacdo esperada. Em um cendrio de preco de
recontratacdo mais favoravel (R$ 150,00/MWh), o impacto seria de -0,56% a - 1,48%, ou seja, haveria
reducdo de tarifas aos consumidores do mercado regulado.

71. E importante destacar que as simulagdes realizadas pela ANEEL consideram o risco
hidrolégico médio de 2013 a 2017. Os impactos seriam ainda menores se fosse utilizado o risco
hidrologico atual. Também nao foram considerados o fato de que a transferéncia desse risco ao gerador
reduzird as despesas do consumidor de energia elétrica com bandeiras tarifarias, o que também tem o
efeito de reduzir o impacto tarifario. Ademais, a tabela acima ndo apresenta o impacto dos itens 1 ¢ 2 da
simulagdo solicitada a ANEEL. Isso porque, conforme pontua a Agéncia, esses efeitos somente serdo
sentidos pelo consumidor posteriormente. A titulo de informagdo, o impacto estimado do item 1 ¢ de
-0,11%; jé o item 2 teria o potencial de reduzir as despesas anuais da CCC e dos consumidores do Estado
do Amazonas em até R$ 993 milhdes. Ou seja, as simulagdes solicitadas pela ANEEL se pautaram pelo
conservadorismo. Também nao ¢ feita nenhuma anélise dos ganhos associados a:

a) redu¢do no custo do sistema pela maior competi¢do (efeito que foi observado
recentemente nos leildes de transmissao);

b) reducdo de atrasos, que acabam por restringir o uso de recursos planejados para
atendimento da carga, pressionando os pre¢os de curto prazo;
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c¢) redugdo do custo de capital, estimada em contribuicdo do BTG Pactual na CP 33; ¢

d) maior flexibilidade contratual da energia descotizada, o que permite contratos
desindexados da inflagdo, de modo que mesmo eventuais aumentos nominais na tarifa
podem representar quedas reais dessas tarifas no periodo em relacao aos demais pregos
da economia.

72. Nas simulacdes apresentadas pela ANEEL merece destacar a estimativa de que a
Eletrobras, somente com os novos requisitos de eficiéncia proposto pela ANEEL para o segmento de
transmissdo, passara a ter uma diferenca de cerca de R$ 2 bilhdes entre os seus custos e aqueles
reconhecidos pela ANEEL na tarifa de transmissao. Ou seja, o aumento de eficiéncia pela Eletrobras, com
a desestatizacgdo, podera, ao reduzir essa diferenca, elevar dividendos a serem pagos a Unido em beneficio
da sociedade.

73. Por fim, cabe apontar que os resultados acima expostos diferem daqueles que a ANEEL
apresentou em contribuicdo a CP 33. Naquela ocasido, a ANEEL estimou apenas o efeito da descotizagao.
Inclusive, ndo levou em consideracdo que ja haveria recontratagdo de energia elétrica por diversas
distribuidoras em fun¢do de outros mecanismos aprovados desde 2015 e ja em curso, como a regulacdo da
Agéncia para nova divisdo das cotas, por exemplo.

74. Diante do exposto, observa-se que, sob varios aspectos, a desestatizacdo da Eletrobras, por
meio da democratizagdo de seu capital, traz diversos beneficios para a sociedade, para o Setor Elétrico
Brasileiro e para a Administra¢ao Publica.
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