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Eletrobras: sinais de venda agitam mercado

Indicacbes de que a equipe
econdmica de Jair Bolsonaro deve
se empenhar pela privatizacéo da
estatal fazem agdes da companhia
disparar 8,6% na bolsa. Presidente
eleito, porém, havia criticado a
desestatizacdo da empresa

» SIMONE KAFRUNI
» HAMILTON FERRARI

A sinalizacdo de que a equipe
econdmica do presidente eleito Jair
Bolsonaro vai se empenhar para
concretizar a privatizacdo da
Eletrobras provocou euforia no
mercado. As agdes da estatal
ajudaram a impulsionar o Ibovespa,
principal indice da Bolsa de Valores
de Sao Paulo (B3), com a disparada
de 8,6% dos papéis no pregdo de
ontem. O time de economistas do
novo governo aponta para uma
discussdo firme sobre a
desestatizacdo da economia, mas
ainda sera preciso passar pelo
proximo ocupante do Palacio do
Planalto, que ja se mostrou
desfavoravel a venda da holding do
setor elétrico.

A permanéncia do secretario do
Tesouro Nacional, Mansueto
Almeida, no cargo também indicaa
continuidade do processo de
privatiza¢do da estatal. Em entrevista
ao jornal O Estado de S.Paulo, ele
afirmou que, caso o processo de
desestatizagdo  ndo  seja
concretizado, a Unido teria de cortar

R$ 12 bilhdes do orgamento de
outras areas em 2019. Mansueto
destacou que a equipe econdmica de
Bolsonaro esta dialogando com a do
atual governo para viabilizar a
operagao.

“Para mim, a privatizagao da
Eletrobras ¢ uma solugdo ganha-
ganha, inclusive porque o governo
federal ndo dispde de recursos para
aplicar no setor”, disse o secretario
do Tesouro. Ele também ressaltou
que a decisdo ¢ “politica”. Em
outubro, durante a campanha
presidencial, Bolsonaro afirmou ser
contrario a privatizacdo das
geradoras de energia. Na época,
ressaltou que o Brasil ndo pode
deixar o setor elétrico do pais “na
mao da China” e que poderia
“conversar” sobre a desestatizagao
das distribuidoras.

O ex-ministro da Infraestrutura,
Jodo Santana, assinalou que a
inseguranga ¢ grande porque, a dois
meses de um novo governo, nao ha
clareza sobre o futuro da Eletrobras.
“Nao vimos, ainda, nenhuma a¢ao no
sentido da privatizagdo. Os
comentarios sao genéricos”, criticou.

Opinido

Glauco Legat, analista da Spinelli
Corretora, destacou que, apesar de
Bolsonaro criar barreiras para que a
privatizacao seja concretizada, ¢
possivel que mude de ideia. “Hauma
certa incognita, porque sabemos que

as declaragcdes tém um peso grande.
Um aspecto que da suporte a
desestatizacao € que ele se mostrou
uma pessoa aparentemente maleavel.
Foi e voltou em vérios pontos,
obviamente, em outros contextos, ou
seja, pode mudar de opinido”,
afirmou.

Legat assinalou que deixar o
segmento de geragdo de energia de
fora do plano de privatizacgao “tira
parte do brilho” do processo, ja que
a area tem um peso expressivo. A
sinalizacdo de que vao dar
continuidade a venda de empresas
de distribuicdo agrada. “Se a posi¢ao
do Bolsonaro ndo for alterada, ja ha
um incentivo grande. A participacao
do governo diminuiria e ficaria a
cargo de um player privado, que
podera executar uma gestao melhor”,
disse o especialista. Recentemente,
a Eletrobras divulgou o balango do
terceiro trimestre de 2018, que
apresentou prejuizo de RS 1,6
bilhdo.

Para a economista e advogada
Elena Landau, ex-conselheira da
Eletrobras, a venda da estatal € vital
para destravar o setor. “Se a
privatizagdo dela serd considerada
prioridade pelo proximo governo,
nao sei. Mas ndo se vende a
Eletrobras sem vender antes a
Amazonas Energia e a Ceal
(Companhia Energética de
Alagoas)”, destacou.
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O leildao da Amazonas esta
marcado para 27 de novembro e o
da Ceal esté suspenso até a reversao
da decisdo liminar do Supremo
Tribunal Federal (STF) em agao
movida contra a Unido pelo estado
de Alagoas. Como o Projeto de Lei
n® 10.332/2018, que resolvia
pendéncias para a privatizagdo da
Amazonas, foi derrubado pelo
Senado, o governo editou duas
medidas provisorias na ultima
quarta-feira. A primeira, MP n° 855,
tenta tornar a distribuidora mais
atrativa, solucionando algumas
dividas e dando folego de cinco anos
para o novo operador arrumar a
casa. A outra, MP n° 856, determina
que a Agéncia Nacional de Energia
Elétrica (Aneel) escolha uma
operadora provisoria para garantir a
continuidade dos servigos, caso o
leilao seja um fracasso, o que
provocara a liquidagdo da
companhia em 31 de dezembro de
2018.

Decisao estratégica

O discurso de Mansueto Almeida
reproduz o que esta no relatorio que
0 Ministério do Planejamento do
governo Michel Temer entregou a
equipe de transi¢do. Dentre os 15
temas estruturantes e grandes

desafios a serem enfrentados pelo
proximo governo, a privatizagao da
Eletrobras ¢ considerada decisdo
estratégica, com efeitos de curto e
médio prazos. Tanto que o
documento destaca somente a venda
da companhia elétrica como
prioridade, embora a Secretaria do
Programa de Parcerias de
Investimento de Michel Temer tenha
outras privatizagdes qualificadas.

Além do impacto fiscal da ordem
de RS 12 bilhdes a R$ 14 bilhdes
em 2019 com a venda da
companhia, o relatorio apontou que,
amédio prazo, a privatizacao implica
recuperar a capacidade de a
empresa investir no setor de energia
de forma competitiva. Segundo o
documento, a estatal é a maior
holding do setor elétrico da América
Latina e uma das cinco maiores
geradoras hidrelétricas do mundo,
com 30,7% da capacidade de
geracdo do pais e 70,3 mil
quilometros de linhas de transmissao,
51,7% do total.

Ao justificar a necessidade da
privatizagao, o relatdrio apresenta os
dados financeiros da empresa (veja
no quadro). E acrescenta: “o cenario
econodmico-financeiro da Eletrobras
restringe a atuacdo da companhia na

expansdo da oferta de geracdo e
transmissao de energia elétrica, o que
se torna oneroso a sociedade por
diminuir a competi¢ao no mercado
em decorréncia da limitagao de um
grande competidor.”

Troca de maos

Em julho de 2018, foi realizado o
leildo de privatizacao da Companhia
Energética do Piaui (Cepisa). Em
lance unico, a empresa foi vendida
para o grupo Equatorial, que ofertou
119% de desagio, o que representa:
8,5% de redugao da tarifa dos
consumidores de energia do Piaui;
assuncao pela empresa de divida de
R$ 878 milhdes, sem repasse para
as tarifas; e pagamento de R$ 95
milhdes ao Tesouro a titulo de
outorga. Em 30 de agosto ocorreu o
leilao das distribuidoras de Rondonia
(Ceron), Acre (Eletroacre) e Roraima
(BV Energia). As duas primeiras
foram arrematadas pelo Grupo
Energisa, que apresentou proposta
com desagio sobre a tarifa de 21%
para a Ceron e de 31% para a
Eletroacre. A BV Energia foi
arrematada sem desagio pelo
Consorcio Oliveira Energia.
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Filha inica

= Em relatdrio com 15 prioridades,
governo Temer ndo fala de
“privatizagdes’, apenas sobre a
necessidade de vender a
Eletrobras

= O relatério alerta que o cendrio
econdmico-financeiro da
Eletrobras restringe a atuagdo da
companhia na expansdo da oferta
de geragdo e transmissado de
energia eléirica

= A proposta de desestatizagdo da
Eletrobras holding € por
intermédio da pulverizagdo do seu
capital social

= Das seis distribuidoras, quatro ji
foram privatizadas: restam a
Amazonas Energia (leildo
marcado para 27 de novembro), e
& Companhia Energética de
Alagoas (Ceal), cujo certame fol
suspenso por Liminar do STF

Alerta
No primeiro trimestre de 2019,
nova gaverno terd desafios

# Necessidade de aporte na Conta
&D!HMHHTIGMIIEHW
{CDE) para continuidade da

prestagdo do servigo caso as
distribuidoras nao sejam vendidas

* Atual governg sugere aumentar

Iniciar o processo de concessdo do
servigo nas dreas ndo privatizadas

Equipe de Temer recomenda apenas uma privatizagao ao governo de transicao: da Eletrobras

o aporte na CDE ou na Eletrobras e

Queda livre
Patrimdnio Liquido entre Valor de mercado em 2016 em Participagdo no segmentg, entre
2011 e 2015 despencou relagdo & méxima em 2011 caiu 2011 e 2016, passou de 36% para
68% 5% 31%
Holding
Em 2016, a companhia recebeu aporte de R 3 bilhbes de recursos piblicos
Nameras (em RS bithdes)
Eletrobras 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Resultado 373 -6,88 -6,19 -303 -14,44 343 -1,76
Valor médio de mercado 28,47 2045 8,20 953 8,56 20,0 2548
Passivo tofal 35,79 3411 32,86 39,73 53,00 7240 78,95
Passivo oneroso 18,29 18,64 2182 26,02 30,04 2632 365
* O valor de mercado de RS 19 bilhdes se elevou para RS 79 tiihies apts o andneio da privatizagio
Riscos e solucbes
Mapa dos problemas e das medidas mitigadoras para Eletrobras
Objetivo Dimensao de risco Risco Medidas mitigadoras
Privatizagio da holding Legal e requlatdrio e Néo aprovacio do PL Acompanhamento intenso
parte interessada junto an Congresso Nacional
Privatizagao da Amazonas Energia  Legal e regulatdrio Insucesso no leiao Permitir que a Aneel possa
fazer contratagdo tempordria
para garantir a prestagao do
servico de distribuicio
de Energia
Privatizagio da Ceal Parte interessada Nao reversdo da liminar  Atuagio juridica ativa em
conjunto com a Eletrobras e
duMmentar o prazo para
privatizagdo
Fonte Sest/Ministbnn da Plassaments A ‘ ‘
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