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Opinizo

Quanto valem as
concessoes de energia?

E essencial que as regras para as concessoes de 2015
sejam conhecidas logo. Por Claudio J. D. Sales

Brasil tem um pargue

instalado de 105 GW

de usinas que geram

energia elérica, sendo
que entre 2015 ¢ 2017 vencerdo
mais de 20 GW de contratos de
concessio dessas usinas. Passam
por situagio semelhante as con-
cessoes de transmissao de ener-
gia elétrica e algumas concessoes
dle distribuicio de energia.

Um acalorade debate vem
acontecendo nos bastidores do
setor elétrico sobre o que fazer
COMM e5585 concessoes vin:cndam:
si-las para os atuats deten-
tores (ou incumbentes) ou lici-
ti-las? O governo federal, lidera-
do pelo Ministério de Minas ¢
Energia, formou um grupo de
trabalho para analisar as impli-
caghes dos dois cendrios ¢ em
maio deve divulgar suas conelu-
sdes. A decisio poderd exigir al-
teragoes em leis.

A resposta ao dilema “prorro-
gar ou licitar” precisa ser estrutu-
racla em trés partes para que se-
jam consideradas as diferengas
ccondmicas e regulatorias entre
as concessoes de geracio, rrans-
missdo e distribuigio de eletrici-
dade. Mas nossa opinido geral é
cle que a licitacio é a melhor so-
lugdo para a sociedade, Essa opi-
nido se baseia em dois conceitos
intimamente ligados: contesta-
gio publica e interesse piiblico.

As concessoes de energia per-
tencem 3 sociedade brasileira
Quando o Estado firma um con-
trato de concessdo, nos, cida-
dios, concedemos a uma empre-
estatal ou privada, o direito
sxplorar um aproveitamento
energérico, no caso de uma usi-
na hidrelétrica, ou de um servigo
piblico, como nos casos de
ransmissdao ¢ cistribuigao de
eletricidade. Os contratos firma-
dos décadas atras tinham um
prazo pré-definido e, com base
nesse prazo, decisdes dos em-
preendedores foram  tomadas
para amortizar os investimentos
ao longo deste prazo.

Uma vez encerrado o prazo,
faz muito sentido que a socieda-
de seja capaz de contestar se
aquela concessdo especifica nio
poderia ser repactuada para ge-
rar, a partir desse novo periodo,
o miximo valor para o Estado

de

ver esta contestagdo & a comperi-
¢do. A competigio pelo direito
de explorar uma certa concessio
garante a extragio do maior va-
lor da mesma, uma vez que o
concessionirio passa a ser o
agente que oferecer o melhor
prémio ae Estado, no caso, por
exemplo, de um leilio onde ven-
ce quem di o maior lance. Quem
ganha paga para ter o direito de
Operar 4 concessio e o conces-
siondrio anterior recebe do Esta-
do os valores ainda ndo amorti-
zados dos investimentos feitos.
Alids, esse valor, chamado de
“valor de reversio”, apesar de es-
sencial, ainda nao tem regras
claramente definidas.

Poucoimportaseo
vencedor é estatal ou

privado, o importante é
que a sociedade extraiao
méximo das concessdes

Um argumento usado para de-
fendera prorrogagio das conces-
soes guando as detentoras sio
empresas estatais € o de que elas
sio "empresas do pove” e, por-
tanto, Ji representam os interes-
ses da sociedade, nao havendo
para se preccupar com
eventual perda de valor. Mas a te-
se de que estatais pertencem ao
povo ndo sobrevive: 34% do capi-
tal da Eletrobrds, estatal contro-
lada pelo governo federal, estd
nas maos de acionistas privados
No caso da Cemig, estatal contro-
lada pelo governo estadual mi-
neiro, 75% das agdes estd pulveri-
zado no mercado privado.

Os mesmos que se apoiam no
raciocinio acima vio além e afir-
mam que “licitar ¢ privatizar™.
Ora essa: quem garante que,
num leilio disputado por esta-
tais e privadas, o vencedor serd
privado? E por que nao admitir
um cendrio onde a concessio
migra de estatal para estatal,
com a Cemig, estatal de Minas,
vencendo um leilio de usinas
atualmente exploradas pela Ele-
trobrds, estatal federal? Ou vice-
versa? Alids, pouco importa se o
vencedor £ estatal ou privado. O
importante € que a sociedade
extraia o miximo retorno das

a reilei

h

Esta cio & im-

portante para o interesse

O raclocinio de leildes compe-

sdo! & importante que seja dada a
oportunidade a outros agentes,
estatais ou privados, de contestar
se estas concessdes estio ofertan-
do seumiximo valor i sociedade.

Ja no caso de empresas de dis-
tribuigio de energia — um setor
misto, onde operam estatais ¢
privadas — tanto a contestagio
quanto o interesse piblico ja
si0 permanentemente revisita-
dos: a Aneel, 6rgio regulador do
setor, a cada gquatro anos, em
média, reavalia as concessdes de
distribuigio nos quesitos de pre-
fo e qualidade. Além disso, a
vantagem  competitiva  dos
atuais concessionarios de distri-
buigdo pode tornar ineficaz um
processo licitatdrio contestatd
rio. E, na maior parte dos casos
pela necessidade permanente de
investimentos, o valor de rever
sdo pode ser tio alto que deses
timulard tanto o Estade a pagar
pela reversio quanto os novos
entrantes a conrestar os atuais
CONCESSIONaTios

Apesar de a decisdn “prorrogar
ou licitar” ser prerrogativa do go
verno, alguns principios econd
micos devemn ser respeitados. See
governo optar pelo primeiro ce
rhi[l[}. e PT'.I\EJ[_\I]HN.'H[L' nas cor
cessoes de geragdo e transmiss
4 Prorrogagdo precisa ser onero
sa: o atual concessionirnio deve
pagar pelo direite de continua
COM i CONCessdn. A renovagi
sermdnus, inclusive, implicaria al
to nsco de contestacdes judicta:
UM Vez que esse mecanismo po
derta resultar em beneficio dis
cric IUnlil'lU para aciontstas priva
dos de empresas estatais,

E, no caso de o governo opta
pela licitagdo, sdo necessirios al
guns cuidados para que as regra-
do leilio assegurem competicic
isonomica, sem distorgdes provo
cadas por assimetria de informa
cio entre competidores, & sem .
pritica de pregos artificialmente
baixos que desafiam as melhore:
regras de governanga corporativa

Qualquer que seja a decisio do
governo, o essencial & que sejam
conhecidas rapidamente as regra:
porque o horizonte de 2015 ji estd
provocando impactos sobre inves
t e financi. 5, Ue Co
megam a ser dificultados ou onera-
dos em fungio desta indefinicio.

Claudio J. D. Sales ¢ presidente do
Instituto Acende Brasil
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O Brasil tem um parque instalado de 105 GW de usinas que geram energia elétrica,
sendo que entre 2015 e 2017 vencerdao mais de 20 GW de contratos de concessao
dessas usinas. Passam por situacdo semelhante as concessdes de transmissao de
energia elétrica e algumas concessées de distribuicdo de energia.

Um acalorado debate vem acontecendo nos bastidores do setor elétrico sobre o que
fazer com essas concessodes vincendas: renova-las para os atuais detentores (ou
incumbentes) ou licita-las? O governo federal, liderado pelo Ministério de Minas e
Energia, formou um grupo de trabalho para analisar as implicacdes dos dois
cendrios e em maio deve divulgar suas conclusbes. A decisdo podera exigir
alteracdes em leis.

A resposta ao dilema "prorrogar ou licitar" precisa ser estruturada em trés partes
para que sejam consideradas as diferencas econdmicas e regulatdrias entre as
concessOes de geracao, transmissdao e distribuicdo de eletricidade. Mas nossa
opinido geral é de que a licitacdo é a melhor solugcdo para a sociedade. Essa opiniao
se baseia em dois conceitos intimamente ligados: contestacdo publica e interesse
publico.

As concessdes de energia pertencem a sociedade brasileira. Quando o Estado firma
um contrato de concessdo, nds, cidaddos, concedemos a uma empresa, estatal ou
privada, o direito de explorar um aproveitamento energético, no caso de uma usina
hidrelétrica, ou de um servico publico, como nos casos de transmissdao e
distribuicdo de eletricidade. Os contratos firmados décadas atras tinham um prazo
pré-definido e, com base nesse prazo, decisdbes dos empreendedores foram
tomadas para amortizar os investimentos ao longo deste prazo.

Uma vez encerrado o prazo, faz muito sentido que a sociedade seja capaz de
contestar se aquela concessdo especifica ndo poderia ser repactuada para gerar, a
partir desse novo periodo, o maximo valor para o Estado brasileiro. Esta
contestagdo € importante para que o interesse publico seja garantido.

E a melhor forma de promover esta contestacdo é a competicdo. A competicao pelo
direito de explorar uma certa concessdo garante a extracdo do maior valor da
mesma, uma vez que o concessionario passa a ser o agente que oferecer o melhor
prémio ao Estado, no caso, por exemplo, de um leildo onde vence quem da o maior
lance. Quem ganha paga para ter o direito de operar a concessdo e o
concessionario anterior recebe do Estado os valores ainda ndao amortizados dos
investimentos feitos. Alids, esse valor, chamado de "valor de reversdo", apesar de
essencial, ainda ndo tem regras claramente definidas.

Um argumento usado para defender a prorrogacdao das concessdoes quando as
detentoras sdo empresas estatais € o de que elas sdo "empresas do povo" e,
portanto, ja representam os interesses da sociedade, ndo havendo razdo para se
preocupar com eventual perda de valor. Mas a tese de que estatais pertencem ao
povo ndo sobrevive: 34% do capital da Eletrobras, estatal controlada pelo governo
federal, estd nas maos de acionistas privados. No caso da Cemig, estatal controlada
pelo governo estadual mineiro, 75% das acdes esta pulverizado no mercado
privado.

Os mesmos que se apoiam no raciocinio acima vao além e afirmam que "licitar é
privatizar". Ora essa: quem garante que, num leildo disputado por estatais e



privadas, o vencedor sera privado? E por que nao admitir um cenario onde a
concessao migra de estatal para estatal, com a Cemig, estatal de Minas, vencendo
um leildo de usinas atualmente exploradas pela Eletrobras, estatal federal? Ou vice-
versa? Alids, pouco importa se o vencedor é estatal ou privado. O importante é que
a sociedade extraia o0 maximo retorno das concessdes brasileiras.

O raciocinio de leildes competitivos funciona também para concessoes de linhas de
transmissao: € importante que seja dada a oportunidade a outros agentes, estatais
ou privados, de contestar se estas concessoes estdo ofertando seu maximo valor a
sociedade.

Ja no caso de empresas de distribuicdo de energia - um setor misto, onde operam
estatais e privadas - tanto a contestacdo quanto o interesse publico ja sdo
permanentemente revisitados: a Aneel, 6rgao regulador do setor, a cada quatro
anos, em média, reavalia as concessdes de distribuicdo nos quesitos de preco e
qualidade. Além disso, a vantagem competitiva dos atuais concessionarios de
distribuicdo pode tornar ineficaz um processo licitatério contestatério. E, na maior
parte dos casos, pela necessidade permanente de investimentos, o valor de
reversdo pode ser tdo alto que desestimulara tanto o Estado a pagar pela reversao
quanto os novos entrantes a contestar os atuais concessionarios.

Apesar de a decisao "prorrogar ou licitar" ser prerrogativa do governo, alguns
principios econémicos devem ser respeitados. Se o governo optar pelo primeiro
cenario, e principalmente nas concessdes de geragdo e transmissdo, a prorrogagao
precisa ser onerosa: o atual concessionario deve pagar pelo direito de continuar
com a concessdo. A renovagdao sem Onus, inclusive, implicaria alto risco de
contestacoes judiciais uma vez que esse mecanismo poderia resultar em beneficio
discricionario para acionistas privados de empresas estatais.

E, no caso de o governo optar pela licitacdo, sdo necessarios alguns cuidados para
gue as regras do leildo assegurem competicdo isondmica, sem distorcoes
provocadas por assimetria de informacdo entre competidores, e sem a pratica de
precos artificialmente baixos que desafiam as melhores regras de governanga
corporativa.

Qualquer que seja a decisdo do governo, o essencial € que sejam conhecidas
rapidamente as regras porque o horizonte de 2015 ja esta provocando impactos
sobre investimentos e financiamentos, que comecam a ser dificultados ou onerados
em fungdo desta indefinigao.

Claudio J. D. Sales é presidente do Instituto Acende Brasil (www.acendebrasil.com.br)



