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l-INTRODUÇÃO

Este estudo pretende enfocar o Setor de Energia Elétrica
no contexto nacional, dada a importância fundamental da
energia elétrica no desenvolvimento do país, e ao seu
peso em todos os setores sócio-econômicos, tanto como bem
essencial, como bem de suporte.

Esta importância está denotada no ciclo de crescimento
(1968/73), onde o setor sai na frente, respondendo por

mais de 10% do total de investimentos do país.

Devido à abrangência e ao vulto dos seus empreendimentos,
o setor antecipou o ciclo economlCO e proporcionou
viabilidade para o crescimento da indústria e do país
como um todo.

Neste estudo, que delineia a evolução do setor, procurar-
se-á mostrar qual o papel do Estado, enquanto empresa e
agente participante do processo e das políticas públicas,
apresentando quatros tópicos: formação e expansão; a
sustentação da expansão num momento de declínio dos
investimentos privados; a caracterização crise; a
evolução recente e o momento atual; e como conclusão um
reflexo da análise, tendências e perspectivas.

No Capítulo I verifica-se que o modelo de desenvolvimento
vivenciado pelo país, a partir a década de 50, indicou um
novo padrão de acumulação, que requisitou a presença do
Estado no Setor, de modo a dar dinamismo e a importância
estratégica e fundamental para o crescimento econômico.
Deste modo, será dado enfoque ao período 1962/1973, às
relações que permearam esse período de auge e expansão
patrocinado pelo Estado, por recursos fiscais e para-
fiscais e pelo fácil acesso a financiamentos, não
deixando de abordar também o Consórcio CANAMBRA, cujos
estudos deram o planejamento inicial ao setor.

o Capítulo 11, abrange o período de 1973 a 1982, dando
enfoque à sustentação dos níveis setoriais de expansão,
que se mantiveram em patamares semelhantes ao do período
anterior, recorrendo para tanto, de forma crescente, a
recursos externos. Diante disso, o setor sofreu o impacto
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dos dois choques do petróleo e cumpriu as diretrizes do
II PND, resultando em pesado endividamento externo,
voltado para o saneamento dos déficits do Balanço de
Pagamentos e a contenção das tarifas públicas, voltada
para a contenção inflacionária.

No Capítulo III, que aborda o período de 1983 a 1987,
caracteriza-se a crise no setor, devido ao encerramento
do fluxo dos empréstimos voluntários internacionais após
a moratória do México, em conjunto com a precária
situação econômico-financeira pública nacional, a
recessão interna e os baixos níveis das tarifas públicas.
As últimas investidas do setor para sair da crise na
década de 80 culminam com o fracasso do Plano de
Recuperação Setorial de 1985/87.

o Capítulo IV, enfoca o período recente de 1988 até 1993,
analisando os principais movimentos e medidas tomadas,
diante da complexidade dos problemas afrontados pelo
setor. O envolvimento nos caminhos apontados pela frágil
política econômica do Governo Collor, seus reflexos e as
mudanças na legislação, no esforço de reestruturar o
setor.

E como conclusão um reflexo da análise, tendências,
perspectivas e possíveis alternativas para o setor.
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CAPíTULO I

FORMAÇÃO DO SETOR, CONSOLIDAÇÃO INSTITUCIONAL E
ECONÔMICO-FINANCEIRA, PLANEJAMENTO, EXPANSÃO, AUTONOMIA
E AUGE: 1962-1973

1. OS ANTECEDENTES À FORMAÇÃO DA ATUAL ESTRUTURA SETORIAL

Os primórdios da eletricidade no Brasil, há pouco mais de
um século, deram-se concomitantemente ao início da sua
utilização nos Estados Unidos da América e nos países
europeus, então adiantados economicamente. Esse traço
cultural de vanguarda vem permeando a história da
prestação dos serviços de energia elétrica em nosso País.

Até os anos 50, a geração e a distribuição da energia
elétrica eram executadas essencialmente por empresas
privadas nacionais e por duas grandes empresas criadas
por investidores estrangeiros: a estadunidense AMFORP -
American and Foreign Power Company e a canadense LIGHT,
da Brazilian Traction Light and Power Company, que
depois passou a ser BRASCAN Limited.

Influenciado pela idéia de que somente um Governo forte
seria capaz de assegurar a independência externa, a
unidade interna, a exploração ordenada das riquezas
nacionais e o desenvolvimento econômico e social do País,
o Governo decretou, em 1934, o Código das Águas. Por seu
intermédio, a União assumiu jurisdição sobre as entidades
que exploram a energia elétrica, notadamente pelo poder
de dar concessões para aproveitamentos hidrelétricos e de
regular as tarifas.
Em que pese o fato de ter sido alterado parcialmente ao
longo das décadas, o Código das Águas continua sendo o
arcabouço legal que rege a evolução do Setor Elétrico
brasileiro. Em particular, as duas questões citadas
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(concessões e tarifas) estão
setor atravessa, e que também
empresas de energia elétrica.

no cerne da crise que o
afeta significativamente as

o desenvolvimento institucional do setor, a partir da
década de 50, caracterizou-se pela progressiva
nacionalização das empresas estrangeiras, pela
progressiva estatização e por uma crescente
centralização. Dela resultou a consolidação de dezenas de
pequenas entidades e algumas de grande porte, numa
estrutura relativamente compacta de empresas controladas
pela União ou pelos Estados.

Na verdade, as empresas estrangeiras já vinham
restringindo a sua atuação na geração de energia,
"retirando-se" para a distribuição, a produção de
eletricidade passou a ser feita crescentemente pelas
empresas estatais.1

De acordo com ABRANCHES, "historicamente, o que se
verificou foi uma diferenciação interna, também
substancial, da estrutura estatal, cujas origens remontam
ao Estado Novo. Foi com Vargas que teve início a
tentativa de criar-se instituições paralelas à burocracia
tradicional do Estado, que fossem capazes de conciliar
interesses e 'agilizar' o processo decisório. Na década
de 50, com o Governo Kubitschek, esta tendência foi
consolidada, com a proliferação de grupos executivos."2

Ainda seguindo esse raciocínio, ABRANCHES coloca que
"agindo com maior flexibilidade, em contato mais estreito
com a sua clientela e com acesso mais direto aos centros
de poder, estas agências cresceram e se reproduziram,
adquirindo níveis crescentes de autonomia e poder. Por um
processo natural de consolidação de seus papéis e de
interação com as suas clientelas, tornaram-se arenas
propícias à articulação e, muitas vezes, à cristalização

Esse inter-relacionamento entre empresa pública e privada é abordado
por TENDLER, Judith. Electric power in Brazil: Entrepreneurship in the
Public Sector, Harvard University Press, Carnbridge, Mass., 1968, p.90 e
seguintes.
2 ABRANCHES, Sérgio H. Governo, Empresa Estatal e Política Siderúrqica:
1930-1975, In: LIMA Jr., Olavo B. e ABRANCHES, Sérgio H. (Coordenadores).
As Origens da Crise: Estado autoritário e Planejamento no Brasil, IUPERJ,
Vértice, Edit.Revista dos Tribunais, São Paulo, 1987,p.163.
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e interesses de certos setores no interior da própria
máquina estatal. Constituíram-se em canais de
influenciação recíproca, entre grupos de interesses e
administradores, permitindo a formação de círculos de
interesse no interior do Estado que mobilizam recursos
disponíveis para satisfação de necessidades seto~ialmente
definidas.113 Essa dinâmica de autonomização das entidades
governamentais descentralizadas continuou evoluindo, até
atingir seu ápice com a Reforma Administrativa de 1967,
onde o Decreto Lei n° 200 dotou o sistema de empresas
públicas de estatuto legal próprio, imprimindo-lhe gestão
empresarial e conferindo crescente autonomia e
descentralização administrativa e financeira ao Setor
Produtivo Estatal - SPE.

Especificamente em relação ao setor elétrico, em 1954, o
Estado, com o Plano Nacional de Eletrificação, tentou
assumir o controle de expansão do setor, tanto a nível de
planejamento global, como a nível empresarial. Esse Plano
incluía a formação de um Fundo Nacional de Eletrificação

FNE, a criação da ELETROBRÁS, previa uma forte
articulação com o setor nacional produtor de bens e
equipamentos elétricos, além da criação de três sistemas
interligados - Nordeste, Sudeste e Rio Grande do Sul.

A ação das concessionárias estrangeiras impediu a
aprovação do plano na forma proposta, tendo sido mantida,
apenas, a criação do Fundo Federal de Eletrificação
FFE, basicamente com recursos provenientes do Imposto
Único sobre Energia Elétrica IUEE, criado na época.
Estes recursos foram administrados originalmente pelo
então Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico - BNDE.

O Plano
Juscelino
processo

de Metas, editado em 1956 pelo Governo de
Kubitschek, é que efetivamente rompe com o
de industrialização restringida para se

3 ABRANCHES,Sérgio H., Op.Cit.,p.163. Essa conexão entre interesses
particulares ou de grupos e as instâncias decisórias governamentais é
citada por CARDOSO,Fernando H. Autoritarismo e Democratização, Paz e
Terra, Rio de Janeiro, 1975, sob a denominação de "anéis burocráticos".
Sob o prisma da instrumentalização do Estado a serviço preferencial de
interesses privados, há vasta bibliografia, sendo que LUCIANOMARTINS
precursoramente, cunhou para expressar esse fenômeno a expressão
"privatização do Estado". Vide MARTINS, Luciano. EstatizaÇiÃo da Economia
ou Privatizacrão cio Estacio, in Ensaios Opinião, n ? 9, Rio de Janeiro,
1978.
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implantar no País uma indústria moderna e a solução para
a escassez de energia.

Discursando sobre os principais traços da direção
econômica do Governo de Juscelino Kubitschek, LIMA cita
CARDOSO DE MELLO, onde afirma que "a ação do Estado foi
decisiva, em primeiro lugar, porque se mostrou capaz de
investir maciçamente em infra-estrutura e nas indústrias
de base sob sua responsabilidade, o que estimulou o
investimento privado, não só por lhe oferecer economias
externas baratas, mas, também por lhe gerar demanda ...
Coube-lhe, .ademais, uma tarefa essencial: estabelecer as
bases da associação com a grande empresa oligopólica
estrangeira, definindo, claramente, um esquema de
acumulação e lhe concedendo generosos favores". 4

Ainda na mesma linha, LIMA cita que "a partir do novo
esquema de associação, o setor produtivo estatal tende a
conquistar autonomia crescente em relação ao conjunto da
administração pública, processo que se aprofunda ao longo
da década de 1960, revestido de novos marcos político-
insti tucionais, e que transforma o objeto principal de
intervenção do Estado: da empresa privada para a empresa
pública. "5

Deste modo, coube ao Governo o papel de articulador dos
capitais estatal e privado, nacional e estrangeiro. O
capital estatal foi direcionado para os investimentos em
infra-estrutura, energia e transporte, além de siderurgia
e refino de petróleo, setores que exigiam altos níveis de
recursos.

o sucesso do Plano de Metas pode ser avaliado pelo
crescimento do Produto Interno Bruto - PIB entre os anos
57/61, que atingiu 7,8% ao ano.

São desse período a consolidação de empresas regionais
como CHESF e Furnas e estaduais como a CEMIG que serviu
de modelo para os outros estados, além da criação da
ELETROBRÁS, já em 1961, indicando a emergência de um

4 LIMA, José Luiz. Estado e Setor Elétrico no Brasil: do Código das Águas
à Crise dos Anos 80 - 1934-1984, Tese de Doutorado, FEA/USP, São Paulo,
1989, p.8S.
5 LIMA, J.L. Op.Cit., p.88.
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novo padrão de acumulação, que requisitava a intervenção
do Estado na produção de energia elétrica.

Essa formação do setor elétrico estatal foi marcada pela
constante dependência de recursos originados na receita
tributária: as elevadas taxas de investimento exigidos
por um setor estratégico e fundamental para o crescimento
econômico foram viabilizadas, sempre, pela capacidade do
Estado de, por um lado, impor restrições que afastavam o
setor do paradigma privado, e por outro lado, gerar
recursos tributários que compensassem esta interferência.

Utilizando-se da análise comparada entre Empresa Estatal
e Capitalismo, ABRANCHES enfatiza o papel do Estado no
processo de acumulação capitalista quando avalia que "na
medida em que o Estado, como organização e cristalização
de interesses, é um instrumento fundamental para a
garantia de reprodução ampliada do sistema de relações
que definem o desenvolvimento capitalista, intervém de
várias maneiras no universo econômico. As formas desta
intervenção em atividades diretamente produtivas
dependerão do modo e das condições em que se dá o
processo de acumulação em uma determinada formação sócio-
econômica. O fundamental é, portanto, verificar,
concretamente, estes vínculos estruturais, estabelecer a
trama de interesses e contradições que impulsionam a
política economlca do Estado e distinguir os
determinantes e implicações das várias linhas de
intervenção do Estado na economia."6

Na década de 60, consolida-se a organização do setor
elétrico, fundada no domínio da empresa pública em termos
da coordenação de expansão do sistema. A ELETROBRÁS
assume duplo papel no setor, enquanto agência de
financiamento das empresas concessionárias e de
coordenação/planej amento dos investimentos setoriais.
Paralelamente, o universo das empresas públicas se divide
em concessionárias federais, controladas pela holding, e
em concessionárias estaduais, coligadas à ELETROBRÁS.

Nesse período, o fortalecimento relativo do poder da
Administração Federal (de que resultou a criação do

6 ABRANCHES, Sérgio H. Empresa Estatal e Capitalismo, uma. análise
comparada, In: MARTINS, C. Estevam (Org.) Estado e Capitalismo no Brasil,
Hucitec, São Paulo, 1977, p.7.
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Departamento Nacional de Águas e Energia Elétrica
DNAEE) e, em particular da Administração Federal Indireta
(a partir da criação das Centrais Elétricas Brasileiras
S/A - ELETROBRÁS, em 1961), Assinalaram a fase da busca
de eficiência e de coordenação do Setor. Exemplos são os
estudos de planejamento de expansão dos sistemas
elétricos (desenvolvidos pelo consórcio CANAMBRA) e a
criação, por decreto do Sistema Nacional de
Eletrificação, em 1967.
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2. AMBIENTE POLÍTICO-ECONÔMICO E INSTITUCIONAL
o início deste período é caracterizado por uma conjuntura
de depressão, com baixas taxas de crescimento do PIB
(média de 3,4% entre 1962 e 67) e taxas negativas de
evolução do investimento industrial, sendo que a Formação
Bruta de Capital Fixo retrai -se até os níveis do início
da década de 50 (15% em 1964-65) . (vide anexo:tabela l-A).

A atuação do investimento produtivo estatal é aqui
fundamental no rompimento do ciclo estagnante, dentro da
estratégia delineada pelo PAEG7, definidor das diretrizes
da política econômica do novo Governo, que projetava para
o setor elétrico um crescimento da sua taxa de expansão.
Isso foi viabilizado em grande parte devido ao "realismo
de preços, que implicou na possibilidade real de
viabilizar o autofinanciamento setorial. A ruptura do
'pacto populista' permitiu aqui a introdução de subsídios
cruzados, onerando preferencialmente o consumo doméstico
face ao consumo industrial, além de tornar extremamente
rentável a faixa da distribuição de energia, a cargo dos
grupos estrangeiros que tradicionalmente controlavam o
setor. nB

Destarte, os investimentos em energia elétrica se
anteciparam à retornada dos investimentos necessários à
reversão do período recessivo, passando de 2,1% do total
dos investimentos do país, em 1965, para 7,0% em 1969,
propiciando assim a ativação da demanda de construção
civil e de bens de equipamentos e liderando a retornada
das inversões estatais.9

A atuação do setor elétrico pautou-se pela tendência à
interligação de sistemas a nível intra-regional,
inicialmente com a elaboração de Planos Regionais e
posteriormente com a ampliação da intervenção federal via
ELETROBRÁS. A seleção, pelo setor, dos empreendimentos

7 PAEG - Programa de Ação Econômica do Governo, primeiro plano de
desenvolvimento do governo militar, destinado a cobrir o período 1964/67.
B DAIN, S. BDlpresa Esta tal e Capitalismo Contemporâneo - uma análise
comparada, Tese de Doutoramento, IFCH/UNICAMP, Rio de Janeiro, 1980,
p.26S.
9 Conf. CALABI, Andréa S. et alii. A Enerqia e a Economia Brasil.eira,
Estudos Econômicos, FIPE/Pioneira, São Paulo, 1983, p.18S.
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hidrelétricos passou a respeitar uma maior amplitude,
dentro de uma ótica regional, já que o aumento da demanda
requeria potenciais em geral cada vez mais distantes, a
serem obtidos mediante sistemas de transmissão a longas
distâncias.
No que concerne à ELETROBRÁS, a partir de 1964 passa a
contar com os recursos do Empréstimo Compulsório10 sobre
o consumo de energia, então criado, e com os recursos do
IUEE - Imposto Único sobre Energia Elétrica11, cujo valor
é atualizado passando sua base de cálculo fixo para "ad
valorem". Assim, a ELETROBRÁS passou a contar com
mecanismos que lhe permitiram assumir efetivamente o
papel de holding do setor elétrico, tornando-se seu
principal agente financeiro e o órgão responsável pela
transferência de recursos intra-setoriais.

Com a tendência à interligação dos sistemas, a
consolidação da estrutura institucional do setor e o
fortalecimento da ELETROBRÁS, pode-se caracterizar um
quadro em que o setor apresenta uma política de expansão
centralizada, tendo a frente dos empreendimentos de
geração interestadual as empresas federais ( FURNAS,
ELETROSUL, ELETRONORTE, CHESF, ITAIPU) e dentro de cada
Estado as empresas estaduais.
No final de 1966, o Governo do Estado de São Paulo
promoveu a fusão de várias empresas controladas em torno
da Centrais Elétricas de São Paulo CESP, que
incorporou a USELPA, CHERP, CELUSA, Bandeirante de
Eletricidade BELSA, Companhia Melhoramentos de

10 o Empréstimo Compulsório foi criado pela lei 4.156 de 28/11/62, à
favor da ELETROBRÁS,devido por todos os consumidores, com vigência a
partir de 1964, devendo o consumidor, até o exercício de 1969, tomar
obrigações da ELETROBRÁ.S,resgatáveis em 10 anos a juros de 12% a.a.
Posteriormente, ocorreram mudanças, sendo devido somente por consumidores
industriais, mudando-se também os prazos e as taxas de juros.
11 O Imposto Único sobre Energia Elétrica foi concebido no âmbito dos
projetos de lei relativos ao Plano Nacional de Eletrificação do 2°
Governo Vargas; aprovado em agosto de 1954, a parcela da União (40%)
sobre a receita do IUEE destinava-se ao Fundo Federal de Eletrificação,
na época administrado pelo BNDE, ao passo que as parcelas estaduais e
municipais (60%) eram dirigidas ao financiamento dos planos Estaduais de
Eletrificação.
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paraibúna
menores.12

COMEPA, além de seis outras empresas

Em 1967, a Companhia Estadual de Energia Elétrica - CEEE,
do Governo do Estado do Rio Grande do Sul, assumia o
controle da Companhia Energia Elétrica Rio Grandense,
adquirida do grupo AMFORP.

Em 1968, o acervo
Tramways and Power
transferido para
Pernambuco - CELPE.

de bens e instalações da Pernambuco
Co. Ltd., também do grupo AMFORP, foi

a Companhia de Eletricidade de

Tal processo de reorganização interna do conjunto de
empresas estaduais, coligadas à holding federal,
estende-se até a década de 1970, com a transferência
paulatina de concessionárias locais e de antigas
subsidiárias do grupo AMFORP para o controle das empresas
coligadas.

12 Para maiores informações sobre a fusão da CESP, vid~ ALMEIDA, Márcio
W. de. Estado e Enerqia Elétrica em São Paulo: CESP,umestudo de caso.
Dissertação de Mestrado, IFCH-UNICAMP, Campinas, 1980.
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3 . O CONSÓRCIO CANAMBRA13 : PARTICIPAÇÃO, INFLUÊNCIA E
REFLEXOS

Relativamente à articulação entre planejamento econômico
e expansão do setor elétrico, observou-se desde a
primeira metade da década de 1960 o deslocamento
gradativo das tarefas de programação setorial das
entidades típicas de planejamento do Governo para as
empresas públicas do setor, fruto do amadurecimento
alcançado por estas.

Destarte, o primeiro passo daquela etapa consistiu na
transferência do planejamento da expansão do setor
elétrico da esfera do BNDE para a ELETROBRÁ.S, que se
organizou para assumir a coordenação dos planos de
expansão.

A participação do consórcio CANAMBRA Engineering
Consultants Limited destacou-se no processo de transição,
marcando indelevelmente a trajetória do ·planejamento
setorial. Este consórcio que reunia as empresas de
consultoria Montreal Engineering e a Crippen Engineering
(canadenses) e a Gibbs & Hill (norte-americana), e que
havia sido organizado em junho de 1962 pelo Banco Mundial
e pelo Governo brasileiro, com apoio do Fundo Especial
das Nações Unidas, para desenvolver estudos sobre
aproveitamentos hidrelétricos e mercado da região centro-
sul, além de definir o programa de expansão para o
atendimento da demanda de energia elétrica até a década
de 1970.
Como resultado das negociações, o Ministério das Minas e
Energia criou o Comitê Coordenador de Estudos Energéticos
da Região Centro-Sul em abril de 1963, composto por
representantes do MME, Banco Mundial, dos Governos
Estaduais da Guanabara, Minas Gerais, São Paulo e Rio de
Janeiro e de Furnas, representando a ELETROBRÁS naquele
momento.

13 CANAMBRA - abreviatura de Canada-América-Brasil, países envolvidos
nesse consórcio. Esse consórcio é analisado em maiores detalhes por
Tendler, J.,1968, op.cit. Vide também ALMEIDA, M.W., 1980, op.cit.
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o trabalho da CANAMBRA expressava preocupação, já
demonstrada pelos integrantes do Conselho de
Desenvolvimento JK, de que as dimensões alcançadas pelo
setor elétrico no país, especialmente na região sudeste,
recomendava concepção mais abrangente dos programas de
expansão, urna vez que os sistemas elétricos haviam
deixado de assumir caráter local e os empreendimentos
hidrelétricos tendiam a se distanciar cada vez mais dos
centros consumidores. Por essa razão, a avaliação dos
proj etos hidrelétricos deveria explorar a relação entre
aproveitamentos de urna mesma bacia hidrográfica e as
possibilidades de interligação de sistemas elétricos
inter e intra-regionais, tendências que se observavam nos
trabalhos realizados pelos técnicos da CEMIG e de Furnas,
corno John R. Cotrim.14

A CANAMBRA não deixava de registrar também a deterioração
que o princípio do custo provocava na situação econômica
e financeira do setor elétrico, que, diante de acentuado
processo inflacionário, resultava em baixos níveis de
remuneração do investimento e em fraco poder de atração
de novos capitais para o setor.

A previsão de mercado inscrita. no trabalho da CANAMBRA
apontava para uma demanda de energia na ponta da ordem de
8.260 mw na região centro-sul em 197 O, o que implicava
crescimento médio anual de quase 11,6% no período 1962-
1970.

A primeira etapa dos trabalhos da CANAMBRA, encerrada em
1963, definiu um programa de investimentos para o
período 1964-1966, voltado ao atendimento do mercado da
reglao centro-sul até 1970. Entre os empreendimentos
hidrelétricos julgados prioritários pela CANAMBRA para
aquela fase, destacavam-se:

"-Usina de Jupiuá, situada no Rio Paraná, com capacidade
instalada de 1200 mw, da Centrais Elétricas de Urubupungá
- CELUSA, empresa do Governo do Estado de São Paulo;

-Usina de Estreito, no Rio Grande, com 600 mw de potência
instalada, de Furnas;

14 Conf. TENDLER, J., 1968,op.cit., p.214.
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-Usina de Chavantes, no Rio Paranapanema, com 400 mw de
capacidade, da Usinas Elétricas do Paranapanema - USELPA,
pertencente também ao Governo do Estado de São Paulo;

-Ampliação da Usina de Peixotos, mais tarde UHE
Mascarenhas de Moraes, no Rio Grande, com acréscimo de
potência de 300 mw, que após a aquisição do grupo AMFORP
passou da Companhia Paulista de Força e Luz - CPFL para
Furnas;
-Usina Funil, no Rio Paraíba, com capacidade de 230 mw,
de Furnas"15

A segunda etapa do trabalho da CANAMBRA, concluída em
1966, apresentou estudos complementares sobre o mercado
de energia elétrica e sobre inventários de bacias, que
indicavam potências da ordem de 38000 mw, fornecendo
elementos para a formulação de programa de investimentos
de longo prazo.
Como resultado da experlencia pioneira representada pela
colaboração da CANAMBRA, seguiram-se os estudos para cada
região do Brasil, como aqueles desenvolvidos pelo Comitê
Coordenador de Estudos Energéticos da Região Sul
(ENERSUL) em 1969, ENERAM para a Amazônia em 1972 e
ENENORDE para o Nordeste em 1973.

Relativamente à região centro-sul, o Decreto n? 57.297,
de 19.11.65, fixou as diretrizes e normas para concessão
de novos aproveitamentos hidrelétricos na região.
Dispunha aquele Decreto que caberia à ELETROBRÁS
coordenar as empresas concessionarlas da região no
sentido de definir a expansão do sistema, sujeitando a
concessão do aproveitamento à inclusão do projeto no
programa de obras prioritárias definido pelo ENERSUL, à
capacidade de absorção pelo sistema da concessionária da
energia a ser gerada pelo projeto e à capacidade de
financiamento da concessionária.
Deste modo, os trabalhos desenvolvidos em meados da
década de 1960 sob a coordenação da CANAMBRA, com a
participação do Banco Mundial, ELETROBRÁS e Ministério
das Minas e Energia, significaram aportes decisivos do
ponto de vista técnico e metodológico à capacitação do

15 LlMA,J.L.,1989, op.cit, p.115/116
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setor elétrico em termos da elaboração de proj etos de
mercado, estudos de inventário e de viabilidade de
projetos e do planejamento da expansão do setor. A partir
de então, o setor elétrico, por intermédio da ELETROBRÁS,
encontrou condições de desenvolver seus programas de
investimento, mediante a criação de instrumentos de
planej amento que se incorporaram aos planos de ação do
Governo Federal, ao Orçamento Plurianual de Energia OPE,
institucionalizado a partir de 1968 e ao Programa
Plurianual de Investimentos do Setor Elétrico - PPE, e
por conseguinte foi aperfeiçoando de forma sistemática as
técnicas de planejamento e programação de investimentos.
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4. PLANOS DE EXPANSÃO DO SETOR

Refletindo a consistência adquirida pelos programas do
setor elétrico, foram estes referendados pelos planos de
desenvolvimento do Governo Federal, tais como: PAEG16,
Plano Decenal17 e PED18.

Deste modo, o PAEG projetou para 1970 uma capacidade
instalada de 12665 mw, com os correspondentes serviços de
transmissão e distribuiçãO, o que embutia uma taxa de
crescimento de 11,4% a.a., semelhante à previsão efetuada
pela CANAMBRA para a demanda de energia no período
1962/1970. A meta fixada pelo PAEG situava-se acima da
expansão registrada entre 1954 e 1963 (de 9% a.a.),
tendo em vista compensar os atrasos ocorridos na
ampliação dos sistemas nos anos anteriores e restabelecer
as reservas de segurança do sistema.

o PAEG reafirmou a importância da capacidade de
autofinanciamento do setor elétrico, por meio da reforma
tarifária;" o governo já definiu sua política no
sentido de restabelecer as condições legais de
remuneração do investimento no setor de energia elétrica.
a revisão das tarifas dos serviços contribuirá para
aumentar os recursos disponíveis para investimento no
setor, através do consequente aumento do imposto único e
do empréstimo compulsório a favor da ELETROBRÁS ..."19.

As diretrizes do Plano Decenal para o setor elétrico
foram traçadas pelo Grupo de Coordenação do Setor de
Energia, constituído pelo Escritório de Pesquisa
Econômica e Aplicada (EPEA)/ Ministério do Planejamento e
Coordenação Econômica (MINIPLAN), Ministério das Minas e
Energia e ELETROBRÁS. Do ponto de vista do diagnóstico do

16 PAEG, idem, ibidem.17 Plano Decenal de Desenvolvimento Econômico e Social, para o período
de 1967 a 1976,não chegando a ser implantado em virtude da mudança de
Governo ocorrida em março de 1967,quando Catello Branco foi substituído
por Costa e Silva. Seus estudos permaneceram como balizamento nos planos
de desenvolvimentos subsequentes.18 PED-Plano Estratégico de Desenvolvimento, lançado no Governo Costa e
Silva, em julho de 1968,apresentava o plano de ação do Governo para o
periodo de 1968a 1970.
19 PAEG, idem, ibidem.
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setor elétrico, o Plano Decenal apontava a deterioração
das tarifas púbLí.cas como principal componente da
estagnação em que se encontrariam os serviços de energia
elétrica; julgava-se, então, que graças à motorização
sucessiva de Furnas, associada ao desaquecimento da
produção industrial, devido à política anti-
inflacionária, não se agravaram os desequilíbrios no
mercado de energia elétrica.

Em relação à estrutura de financiamento do setor
elétrico, o Plano Decenal alertava para a necessidade de
ampliar as fontes de recursos para investimentos além do
binômio recursos governamentais - recursos externos, por
meio da elevação dos recursos próprios das empresas,
conforme se verificou em 1965, no âmbito da política de
"realismo tarifário".

No tocante à política tarifária, o Plano Decenal
salientava a importância da correção monetária periódica
dos ativos das empresas concessionárias, não apenas
proporcionando a elevação da geração interna de recursos
das empresas como ampliando também a arrecadação do IUEE
e do Empréstimo compulsório.

Do ponto de vista da estrutura do setor, o Plano
recomendava sua concentração, o que "além das vantagens
financeiras e administrativas para o serviço em si,
significará muito a ação fiscalizadora do Governo ..."20.

Cabe observar que o Plano Decenal elegia como ponto
crítico dos serviços de eletricidade os sistemas de
distribuição de energia elétrica, relegados a plano
secundário face aos programas de geração e transmissão e
um dos fatores responsáveis pela queda no ritmo de
crescimentos do consumo de eletricidade a partir de 1963.
Segundo a lógica do Plano, tais obstáculos seriam
removidos com a nova política tarifária, uma vez que se
tornariam mais atrativas as inversões das empresas
privadas nesse segmento, mensagem que não correspondia à
realidade por que passava o setor elétrico nessa área, em
vista da expansão das empresas estaduais nos sistemas de
distribuição de energia.

20 PAEG, idem, ibidem.
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Apesar de os planos de desenvolvimento insistirem na
possibilidade de atrair capitais privados para
investimentos em distribuição de energia elétrica, ao
longo das década de 1960, e especialmente depois de
concretizada a operação de compra. das empresas
subsidiárias do grupo AMFORP em 1965, o universo de
empresas estaduais de energia elétrica passou por amplo
processo de reorganização, conforme já citado.

o último programa governamental elaborado no período em
apreço consistiu no I PND Plano Nacional de
Desenvolvimento (1972-1974), encaminhado ao Congresso
Nacional em 1971 e baseado no documento "Metas e Bases
para a Ação de Governo", que o Governo Médici apresentou
em setembro de 1970. Enquanto plano de desenvolvimento, o
I PND não revelava dimensão comparável aos demais planos
elaborados pelos Governos Militares, porquanto fundava-se
em diagnóstico superficial do estágio de desenvolvimento
da economia brasileira e indicava programação setorial
dispersiva, sem a definição de prioridades para os
projetos de desenvolvimento. Na verdade, o I PND parece
ter representado mais o cumprimento de formalidade legal
que, propriamente, um plano de desenvolvimento, em
Governo no qual o planejamento econômico não adquiriu
maior significado concreto.

Por outro lado, convém reter do I PND o prenúncio da
idéia de "Brasil-Potência" que informa o plano, dentro do
objetivo de inscrever o país no rol das nações
desenvolvidas. Idéia embalada pela fase de crescimento
que.atravessava a economia brasileira. Importa, contudo,
que a tese do "Brasil-Potência" não apenas inoculou os
programas de governo da década de 1970, como se traduzia
na concepção de projetos de investimento de grande
escala; neste sentido, o I PND já anunciava os pr6gramas
de expansão da siderurgia, petroquímica, construção
naval, corredores de transportes, energia elétrica,
comunicações e mineração, programas que seriam
detalhados, mais tarde, pelo 11 PND, no Governo Geisel.

Examinando os mecanismos de retomada para o ciclo
expansivo, COUTINHO e REICHSTUL fazem a proposição de que
"a reativação do crescimento teria sido induzida, desde
1967, pelos crescentes investimentos do setor produtivo
estatal. Mais precisamente, a recomposição dos

27



investimentos ter-se-ia efetuado através de determinadas
empresas do SPE, que teriam atuado de forma decisiva,
para a reversão do ciclo recessivo de 1963/67. Isto é, as
inversões estatais (em determinados setores) funcionaram
como mecanismo de reversão, reativando lentamente os
níveis de produção do setor de bens de capital e da
construção civil pesada".21

E ainda, citando o contraste com o baixo nível de
inversões do setor privado, no período 65/67, colocam que
"os gastos governamentais em equipamento social e infra-
estrutura fixa mantinham-se num patamar relativamente
elevado, ajudando a sustentar o nível global de demanda
efeti va. Por outro, os dados existentes indicam que foi
somente após 1968, notadamente em 1969, que o gasto
público convencional funcionou como uma fonte de empuxo
para a aceleração do crescimento".~

Completando este raciocínio, COUTINHO e REICHSTUL
afirmam que "foram as empresas do setor produtivo estatal
(especialmente no setor elétrico), o primeiro elemento a
romper o ciclo estagnante, pelo lado das inversões,
reacionando a retomada da acumulação de capital
produtivo". E ainda ressaltam, que "é preciso deixar
claro o papel do setor produtivo estatal com respeito à
reversão da tendência recessiva. "23 Os autores frisam que
"coube ao setor de energia elétrica ( com a efetivação da
ELETROBRÁS e a criação da CESP) o papel de liderar a
retomada das inversões estatais. Como nesse setor não
havia capacidade ociosa, a impossibilidade de importação
de energia elétrica e sua natureza imprescindível ao
processo produtivo exigiram do Estado, não só o
planejamento a longo prazo, mas também um controle direto
e firme sobre o setor. "24
21 COUTINHO,L.G., e REICHSTUL,H.-F., O Setor Produtivo Estatal e o
Ciclo, In: MARTINS, C. Estevam (Org.)Estado e CapitaliSIIIQno Brasil,
Hucitec,São Paulo,1977,p.73. Os grifos (itálico) são do original.
~ COUTINHO,L.G., e REICHSTUL,H.-F.,op.cit., 1977,p.73
23 COUTINHO, L.G., e REICHSTUL,H.-F., op.cit., 1977, p.74. Os grifos
(itálico) são do original.
24 COUTINHO, L.G., e REICHSTUL,H.-F., op.cit.,1977,p.74/75. ° fim dosanos cincoenta e o início dos anos sessenta foram marcados por umaescassez relativa de capacidade geradora de energia, ocorrendo umincrementoapreciáveldo auto-suprimentoatravésde geradoresde pequenoporte. Isto deveu-se em parte à diversificaçãodos investimentosdasconcessionáriasestrangeiras,para fora do setor elétrico, em face àincertezapolíticae aos projetosde nacionalização.Sobre este aspecto
vide TENDLER,J.,op.cit,1968.
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Posteriormente à estagnação observada em 1964-1966, a
economia brasileira experimentou fases de recuperação
(1967-1970) e de expansão (1971-1973), quando as taxas de
crescimento da indústria de transformação saltaram para
12,6% a.a. e 14,0% a.a., respectivamente, a configurar
um ciclo notável de crescimento. No âmbito da trajetória
de crescimento eccnonu co, vale registrar que a taxa de
formação bruta de capital fixo se elevou de 15% em
1964/5, para 21,5% em 1973, movimento no qual o
investimento público atuou de forma decisiva, diante das
condições de expansão proporcionadas pelas reformas
financeira e administrativa desencadeadas entre 1964 e
1967. Neste sentido, "o crescimento do setor de serviços
de utilidade pública, da ordem de 13% a.a. no período
1968-1973, cuja liderança coube virtualmente à empresa
pública, conseguiu articular outros segmentos industriais
na trajetória de expansão, imprimindo-lhes novos fatores
de dinamismo; a título de exemplo, as indústrias da
construção civil e de material bélico pesado, ambas
tributárias dos investimentos em energia elétrica,
apresentaram taxas de crescimento, naquele período, de
10,9% a.a. e de 12,1% a.a. respectivamente".~

25 Conf.. LIMA, J.L., op.cit, 1989, p.104.
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5. AS REFORMAS GOVERNAMENTAIS DO PERÍODO

No âmbito das tendências expressas pelas reformas
decretadas pelos Governos militares, pós-1964, observa-se
uma linha de continuidade da trajetória de autonomização
do setor elétrico no interior do aparelho do Estado,
processo que, iniciado ainda no Governo JK, consolidou-se
ao longo da década de 1960.

A llderança conquistada pela empresa pública na expansão
do setor elétrico, iniciou-se na década de 1960 com a
desvinculação do planejamento setorial da órbita do BNDE,
a partir da organização da Eletrobrás, em 1962, que se
constituiu na agência federal de planejamento do setor.

Após a ELETROBRÁS assumir a coordenação do planejamento
setorial, em substituição ao BNDE e com base nos estudos
efetuados pelo CANAMBRA e Comitês Regionais de
Eletrificação, a estrutura de financiamento do setor
elétrico passou a contar com os recursos do Empréstimo
Compulsório (criado em 1962) e a beneficiar-se da mudança
da base de cálculo do Imposto Único sobre Energia
Elétrica IUEE que se transforma em tributo "ad
valorem". Com a organização da ELETROBRÁS, os fundos e
aplicações até então geridos pelo BNDE se transferem para
a holding, que passa então a dispor da parcela da União
sobre o IUEE e do Empréstimo Compulsório.

Por outro lado, as mudanças de natureza fiscal efetuadas
a partir de 1964 convergiam para o sentido da Reforma
Administrativa, à medida que privilegiavam os tributos
diretamente vinculados a aplicações setoriais e tenderam
a transformar o orçamento fiscal em "orçamento de
transferências"; deste modo, ao assegurar a vinculação
automática de recursos tributários, por meio da alocação
de poupanças compulsórias, a legislação ampliava o grau
de autonomia financeira do setor elétrico.
Ainda no âmbito de autonomia financeira do setor
elétrico, cumpre recuperar outro traço da política
economlca do período, que destacava a necessidade da
participação de poupanças externas em vista do "hiato de
recursos" que gerava um processo de crescimento econômico
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acelerado. Baseado naquela diretriz, o setor elétrico
tendeu a estreitar os vínculos com o sistema financeiro
internacional, especialmente a partir da expansão do
mercado de eurodólares ao final da década de 1960,
deslocando-se das linhas de financiamentos tradicionais,
como aquelas disponíveis pelos mecanismos de supplier' s
credits e de organismos multilaterais de crédito, para
empréstimos em moeda estrangeira contraídos junto aos
bancos privados internacionais. Deste modo, a
flexibilidade que o setor elétrico adquiriu em relação à
sua capacidade de financiamento e, portanto, aumentou de
forma considerável.
Como produto das reformas decretadas a partir de 1964, a
Lei 4357, de 16.07.64, que instituiu a correção
monetária, representou etapa decisiva na reconstituição
da capacidade de autofinanciamento do setor elétrico,
pelo impacto provocado sobre as tarifas de serviços
públicos. Com o intuito de minimizar as pressões de
financiamento das empresas públicas sobre o Tesouro
Nacional, a correção monetária dos ativos vinculados ao
serviço público e a aplicação da taxa de remuneração, de
no mínimo 10%, sobre o capital investido, elevariam, de
um lado, o custo do serviço prestado e, de outro, as
margens de autofinanciamento das empresas, reduzindo as
pressões sobre o Tesouro.
A aplicação da correção monetária sobre os ativos das
empresas de serviços públicos consistiu no principal
instrumento da política de "realismo tarifário" da
administração Campos-Bulhões.
Esboçada ainda no Governo Juscelino Kubitschek, por meio
do Grupo de Trabalho de Energia Elétrica GTENE, a
reforma de tarifas de energia elétrica consubstanciou-se
através de dois decretos sucessivos: decreto 54936 e
54937, ambos de 04.11.64.
o preâmbulo do Decreto 54936 sintetizou a essência da
medida: " Considerando que a receita resultante das
tarifas estruturadas na base de investimento escriturado
a custo histórico não representa o efetivo custo do
serviço, em virtude do fenômeno inflacionário que
repercute mais gravemente nas empresas de serviços
públicos ...", decretava-se que as empresas
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concessionárias de energia elétrica poderiam aplicar a
correção monetária sobre os ativos imobilizados para
efeito de avaliação do investimento a ser remunerado,
sobre as reservas para a depreciação e amortização e
sobre os saldos devedores de empréstimos contraídos junto
ao BNDE e a ELETROBRÁS.

Por seu turno, o Decreto 54937 tratou de uniformizar o
regime de concessões de serviços de energia elétrica, com
base na padronização do processo de tombamento das
propriedades vinculadas aos serviços de eletricidade, de
modo a definir o investimento remunerável de cada empresa
concessionária e, portanto, o valor das tarifas de
energia elétrica.

Em vista da política anti-inflacionária do Governo, a Lei
5073, de 19.08.66, determinou a redução das alíquotas do
Imposto Único sobre Energia Elétrica IUEE e do
Empréstimo Compulsório EC. Naquele ano, a Reforma
Tributária decidiu pela eliminação do Imposto de Consumo,
de âmbito federal, e do Imposto sobre vendas e
consignações, de âmbito estadual, disposições
referendadas pela Constituição de 1967. Convém lembrar
que parcela da receita do primeiro tributo destinava-se
ao Fundo de Reserva de Eletrificação e, parcela do
segundo aos vários fundos estaduais de eletrificação.
Deste modo, a Reforma Tributária e a Constituição de 1967
provocaram o esvaziamento dos fundos de eletrificação,
uma vez que o Imposto de Circulação de Mercadorias,
substituto daqueles tributos, deixou de manter vinculação
automática com aplicações_setoriais.

Embora a recuperação real das tarifas de energia elétrica
ampliasse a massa de recursos disponíveis do setor
elétrico, via geração interna de recursos, IUEE e' EC, a
expansão dos investimentos do setor esbarrava ainda na
prevlsao de déficits apreciáveis de recursos,
especialmente na iminência de cessar o recolhimento do
Empréstimo Compulsório em 1968, conforme dispunha a Lei
4156, de 1962. Diante dessa "perspectiva, o Governo
Federal resolveu prorrogar a vigência do EC, mediante o
Decreto-lei 644, de 22.06.69, que determinou ainda a
ampliação do prazo de resgate das obrigações da
Eletrobrás, de 1O para 2O anos, a correção monetária
sobre o valor das obrigações e a redução da taxa de
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juros, de 12 para 6% a.a.; ademais, o referido decreto-
lei introduziu acentuada elevação da incidência do IUEE
sobre o consumo residencial e transferiu praticamente
toda a carga sobre o consumo industrial para o EC.

A partir das modificações identificadas na legislação
tributária geral, com as referências específicas para o
setor de energia elétrica, o crescimento real das
receitas de IUEE e de EC, (vide tabela 2, apresentada
adiante no item 5), transformou-as em fontes de
financiamento significativas para o setor elétrico,
fontes estas que tenderam a ocupar o espaço relativo às
dotações orçamentárias das esferas de Governo, conforme
será abordado no item Estrutura de Financiamento.

Após o movimento de 1964, processou-se a reestruturação
dos órgãos da administração direta voltados às funções
normativas, de fiscalização e de controle dos serviços de
eletricidade.
Em 1965, operou-se a separação da Divisão de Águas do
Departamento Nacional de Produção Mineral com a
organização do Departamento Nacional de Águas e Energia -
DNAE, vinculado ao Ministério de Minas e Energia - MME (
Lei 4904, de 17.12.1965). A estrutura básica do MME
assumiria nova configuração em 1969, a partir do decreto
63.951, de 31.12.1968, que transformou o DNAE em
Departamento Nacional de Águas e Energia Elétrica
DNAEE, e do decreto-lei 689, de 18.07.69, que extinguiu o
Conselho Nacional de Águas e Energia Elétrica - CNAEE,
cujas atribuições foram absorvidas pelo DNAEE, agora
dotado de todas as funções inerentes ao Poder Concedente:
promover atos normativos pertinentes à prestação de
serviços de eletricidade, responder pela concessão de
aproveitamento de recursos hídricos, fixar as tarifas de
energia elétrica e atuar como árbitro das pendências
suscitadas pela aplicação da legislação.
Deste modo, a partir de 1969, efetivou-se a estrutura
básica da administração federal dos serviços de
eletricidade, que se mantém até o presente momento: de um
lado, o DNAEE, órgão normativo e fiscalizador do setor
elétrico e , de outro, a ELETROBRÁS, empresa responsável
pelo planejamento e execução da política federal de
energia elétrica.
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Convém lembrar que as mudanças na administração federal
dos serviços elétricos convergiam para as diretrizes
traçadas pela Reforma Administrativa, conforme se
depreende do decreto 60824, de 07.06.1967, que na sua
abertura apontou para a necessidade de adaptar a
estrutura do setor de energia elétrica às normas de
descentralização preconizadas no Decreto Lei n? 200, de
25 de fevereiro de 1967.26

Por outro lado, aquele mesmo decreto indicou algumas
tendências de centralização dos investimentos do setor
elétrico em torno do grupo Eletrobrás. Inicialmente, o /
decreto expressa a "conveniência de concentrar em número
limi tado de empresas de eletricidade I preferencialmente
as de caráter regional, a ação da ELETROBRÁSe dos
Governos Estaduais do setor". Na sequência, estabeleceu
que aos "concessionários de serviços de eletricidade é
atribuída a tarefa de primordialmente desenvolver... o
aprovei tamento de fontes de energia situadas dentro ou
nos limites de suas áreas de concessão". Finalmente,
dispõe que a "ELETROBRÁSdeverá providenciar para que as
empresas sob seu controle sej am interligadas sempre que
viável em empresas de âmbito regional ... ".

A análise do decreto 60.824 sugere que, paralelamente às
medidas de descentralização definidas pela Reforma
Administrativa, configura-se tendência de centralização
no âmbito de cada segmento do Setor Produtivo Estatal -
SPE, mediante o processo de constituição e/ou
fortalecimento de holdings federais em cada setor
produtivo, reflexo do movimento de centralização
institucional e financeira consagrado pelos governos
militares, que resultou em acentuada concentração de
poderes da União em detrimento de Estados e Municípios.
No que se refere ao setor elétrico, o processo acima
mencionado significava o fortalecimento da holding

26 Decreto Lei nO 200, no seu artigo 5°, inciso lI, conceituava a empresa
pública com "entidade dotada de personalidade jurídica de direito
privado, com patrimônio próprio e capital exclusivo da União ou de suas
entidades de Administração Indireta, criada por lei para desempenhar
atividades de natureza empresarial que o Governo seja levado a exercer,
por motivos de conveniência ou contingência administrativa", e no artigo
27, parágrafo unlCO, dispunha que seriam asseguradas "às empresas
públicas e às sociedades de economia mista condições de funcionamento
idênticas às do setor privado, cabendo às entidades, sob supervisão
ministerial, ajustar-se ao plano geral do Governo."
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federal ELETROBRÁS, por meio da organização de empresas
federais de âmbito regional, atuantes em áreas de
concessão já ocupadas pelas empresas públicas estaduais.
Trata-se, contudo, que tal movimento não se restringiu ao
setor elétrico, mas se iniciou ainda na década de 1960.

A esse respeito, COUTINHO E REICHSTUL fazem ver que lia
criação destas enormes holdings, nas bases já descritas,
lhes permitiu uma grande autonomia financeira e
empresarial. É interessante ressaltar o fato de que elas
implementaram efetivamente um plano de desenvolvimento
energético a longo prazo, cujas diretrizes já estavam
estabelecidas (no Plano de Eletrificação) pelo Estado,
antes da própria constituição das empresas. Esta
particularidade minimizou as fricções entre as diretrizes
gerais (do Estado) e os objetivos específicos das
empresas" .27

27 COUTINHO, L.G., e REICHSTUL, H.-F., op.cit.,1977,p.85.
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6. ESTRUTURA DE FINANCIAMENTO DO SETOR

Do ponto de vista do regime econômico-financeiro do setor
elétrico, as reformas do período 1964-1967 introduziram
modificações significativas nas condições de expansão do
setor. O esgotamento dos mecanismos tradicionais de
financiamento do setor público, que se observou em meados
da década de 1960, tornava-se ainda mais dramático nas
esferas empresariais do Estado vinculadas ao serviço de
utilidade pública, seja porque os problemas de
financiamento nestas áreas são mais complexos, seja
porque as empresas estatais, que na época já haviam
assumido a liderança da expansão setorial, ainda não
dispunham de capacidade de autofinanciamento compatível
com os pressupostos da reforma administrativa.

No caso do setor elétrico, as fontes de recursos de
natureza fiscal haviam sofrido sensível deterioração em
termos reais, em virtude da escalada inflacionária que
caracterizou a economia brasileira até meados da década
de 1960.

Naturalmente, as modificações introduzidas pela Lei n?
4156, de 28.11.62, ao criar o empréstimo compulsório e
transformar o Imposto Único sobre Energia Elétrica em
tributo "ad valorem", ampliaram as fontes de
financiamento do setor elétrico.

A correção simultânea do exigível das empresas
concessionárias pelos mesmos índices adotados para o
ativo imobilizado reduzia o impacto da incidência do
imposto de renda sobre os ganhos resultantes da elevação
da receita tarifária. Ainda assim, neste particular, em
1969, a Portaria 2139 do MME concedeu deduções do imposto
de renda para as concessionárias que atuavam no Nordeste
e na Amazônia e, posteriormente, a lei 5655, de 20.05.71,
determinou a redução da alíquota do imposto das
concessionárias de 17% para 6%.
Conforme demonstra a tabela 1, tanto a tarifa média, base
do preço final da energia elétrica, como a tarifa fiscal,
base de cálculo para a incidência do Imposto Único sobre
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Energia Elétrica - IUEE e do Empréstimo Compulsório - EC,
registraram sensíveis elevações em termos reais,
especialmente em 1965, quando apresentaram incremento de
pelo menos 40%.

Tabela 1

TARIFAS DE ENERGIA ELÉTRICA

(1963 - 1973)

ANO
Tarifa Média* Tarifa Fiscal *

(base 1964=100) (base 1964=100)

90,67 103,46
100,00 100,00
139,88 164,57
143,63 197,15
155,94 234,80
138,42 222,20
149,69 232,85
165,82 256,12
163,26 253,94
174,80 273,00
164,14 254,95

1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973

* Corrigida pelo deflator implícito do PIB.
Fonte: Eletrobrás. Informe Tarifário n° 1 , novo 89.

Com relação ao IUEE e Empréstimo Compulsório a tabela 2
revela algumas tendências observadas no período em tela.
Em primeiro lugar, o impacto das alterações efetuadas na
sistemática de arrecadação o IUEE em 1962, com resultados
obtidos a partir de 1963, e, nos anos seguintes, por
força da reforma tarifária. Em segundo lugar, a curva
ascendente da arrecadação do ampr és tLmo compulsório que,
criado em 1962, só começou a ser recolhido em 1964, com
prazo de vigência fixado em cinco anos; ocorre que em
1968, quando deveria cessar a vigência do empréstimo
compulsório, cerca de 45% das aplicações da Eletrobrás,
principal beneficiária, eram cobertas por essa fonte de
financiamento, o que acabou fundamentando a prorrogação
do empréstimo para 1973.
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Tabela 2

ARRECADAÇÃO DO IUEE E DO EMPRÉSTIMO COMPULSÓRIO

(1961 - 1970)

IUEE
Ano (base 1964=100)

1961 29,96
1962 22,67
1963 69,89
1964 100,00
1965 189,74
1966 273,91
1967 116,94
1968 138,76
1969 171,67
1970 283,56

Empr. Compulsório
(base 1964=100)

100,00
233,83
282,92
189,74
207,27
236,85
376,38

Arrecadação corrigida pelo deflator implícito do PIB
Fonte: MME/DNAEE

Tal período representa a consolidação do esquema de
financiamento do setor, tanto a nível fiscal (Empréstimo
Compulsório e IUEE), quanto ao nível da capacidade de
autofinanciamento das empresas, com a política de
"realismo tarifário" e a correção monetária do ativo
imobilizado, implantada no âmbito das reformas econômicas
de 1964 a 1967 (Campos-Bulhões).
Dessa forma, o setor elétrico, no esforço de atendimento
ao mercado, mantém um crescimento acelerado de seus
investimentos desde 1966, aumentando sua capacidade
hidráulica instalada em 126% até 1973, quando atinge
12.495 mw ( vide anexo: tabela 2-A). O crescimento real
dos investimentos no período 1967-73 situou-se na média
de 15,1% ao ano.
Os dados da tabela 3 e 4, enfocando o período 1967-74,
demonstram com clareza os fundamentos do esquema de
financiamento do setor nesse período, conforme pode-se
assinalar:
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TABELA 3

SETOR ELÉTRICO - FONTES DE RECURSOS - 1967/1973
(%)

Especificação 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973

Fontes de Recursos 100 100 100 100 100 100 100

1.Recursos Próprios 74 74 68 67 67 73 75

Geraçao Interna 25 22 19 25 21 24 25
IUEE+RGR+EC 13 14 15 17 20 27 30
Gov.Federal 8 7 7 6 7 6 7
Gov.Estaduais 23 24 19 15 13 10 13
Outros 5 7 8 4 7 6 O

2.Recursos de Terceiros 26 26 32 33 33 27 25

Ernp.Fin. Pais 13 14 15 16 14 4 6
Res.63 O 1 3 1 O O O

Emp.Fin.Exterior 13 11 14 16 19 23 19

Fonte: ELETROsRAs/DEEC-Fontes e Usos de Recursos

TABELA 4

SETOR ELÉTRICO - USOS DE RECURSOS - 1967/1973
(%)

Especificação 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973

Usos de Recursos 100 100 100 100 100 100 100

1.1nvestimentos 71 80 74 76 78 75 77

2.Serviço da Divida 16 16 17 14 15 14 15

Amortizações 8 8 9 9 9 8 9
Juros 8 8 8 5 6 6 6

3.0utrasAplicaçOes (1) 13 4 9 10 7 11 8

Fonte: ELETROsRASlDEEC - Fontes e Usos de Recursos
Obs. (1):Inc1ui Capital Circulante Liquido.
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QUANTO AOS RECURSOS PRÓPRIOS:

a) A parcela de recursos próprios do setor mantém-se no
patamar de 70% do total das fontes de recursos:

b) A Geração Interna de Recursos GIR28, variável
condicionada basicamente pelo riivel tarifário, representa
a parcela dos recursos próprios, na faixa de 20 a 25% das
fontes e aponta crescimento médio real da ordem de 12,3%
a. a ..

c) A partir de 1962, inicia-se o recolhimento da RGR29,
recursos que se transferem das concessionárias para a
ELETROBRÁS; embora legalmente a Quota de Reversão
constitua débito da ELETROBRÁS com a União, corrigido
pela correção monetária e taxa de juros de 3% a.a. ,
efetivamente a RGR não se traduz em encargos financeiros
para a ELETROBRÁS.

d) O IUEE Imposto Único sobre Energia .Elétrica
apresenta, no periodo, crescimento real da ordem de 25%
ao ano, aumentando sua participação no total das fontes
até o patamar de 10% em 1973; a contribuição relativa do
Empréstimo Compulsório mantém-se praticamente estável, em
torno de 9% do total de fontes.

e) Os aportes de capital, fonte substancial de recursos
na fase de estruturação do setor, contribuindo com mais
de 30% das fontes, apresentam gradativo declinio ao longo
de todo o periodo. As dotações orçamentárias,
especialmente des governos estaduais, permaneceram
relativamente constantes em termos reais e, por essa
razão, sua participação relativa declinou
sistematicamente.

28 GIR: corresponde à diferença entre receitas e despesas operacionais e
não operacionais, acrescidas das quotas de depreciação e amortização.
29 Conforme artigo 33 do Decreto nO 41.019,de 26 de Fevereiro de 1957:
"a reserva para reversão tem por fim prover recursos para indenizar o
concessionário pela reversão dos bens e instalações do serviço, ao fim da
concessão". A Lei n° 5655,de 20 de maio de 1971,transferiu a Reserva
Global de Reversão para a ELETROBRÁS, de acordo com o artigo 4°,
parágrafo 3° "... para aplicação nos casos de reversão, de encampação de
serviços públicos de energia elétrica, ou em empréstimos a
concessionários, para a expansão dos respectivos serviços".
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QUANTO AOS RECURSOS DE TERCEIROS:

a) Os financiamentos e empréstimos mantiveram, no
período, a participação relativamente estável,
ligeiramente acima de um terço do total das fontes de
recursos;

b) Os financiamentos e moeda
tendência definida, apresentando
prazo;

nacional não indicam
oscilações de curto

c) Os empréstimos em moeda estrangeira expressa
basicamente financiamentos de máquinas e equipamentos
importados (supplier's credits). Por outro lado,
apresentam crescimento constante ao longo do período,
atingindo o. patamar de 20% do total de fontes de
recursos.

QUANTO AOS USOS DOS RECURSOS:

Do ponto de vista dos usos de recursos, a tabela 4 revela
que os investimentos se constituíram no componente mais
importante das aplicações setoriais, em período no qual o
serviço da dívida não assumia ainda as dimensões
alcançadas na fase subsequente.

Em síntese, o período 1967-1973 caracterizou-se por
acentuada expansão do setor, associada ao padrão de
financiamento apoiado em recursos próprios,
proporcionados essencialmente pelos recursos tarifários e
dotações orçamentárias. Convém recordar, no entanto, que
a contribuição dos empréstimos em moeda estrangeira não
pode ser relegada a plano secundário, uma vez que se
identifica trajetória de crescente endividamento ao longo
do período.
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7. REFLEXOS EXPERIMENTADOS PELO SETOR

Diante da implantação das reformas institucional e
financeira e da perspectiva de expansão do mercado de
energia elétrica, notadamente a partir de 1967, o setor
elétrico exibiu notáveis condições de desenvolvimento.

Após a etapa de crise e ajustamento econômicos, de meados
da década de 1960, quando o ritmo de crescimento do
consumo de eletricidade reduziu-se de forma acentuada, a
fase de recuperação econômica inaugurada em 1967 apontava
para o retorno de elevadas taxas de expansão do mercado
de energia elétrica.

Enquanto o consumo de energia
cresceu à taxa de 3,6% a.a., entre
crescimento alcançou 10,2% a.a.,
tabela anexa 3-A.

no período 1963-1965
1966 e 1973 o ritmo de
conforme demonstra a

Dotado de amplas e renovadas condições de financiamento,
o setor elétrico retomou em 1967 traj etória de vigoroso
processo de expansão, revelado por um ritmo de
investimentos que se elevou, em termos reais, a taxa
média em torno 16% a.a. no período 1967-1970, acima da
taxa média de crescimento da formação bruta de capital
fixo da economia brasileira, de 13% a.a. ( as evidências
empíricas relativas ao desempenho do setor elétrico estão
baseadas na sequência, conf. anexo:tabelas 4~A a 7-~).

o maciço bloco de investimentos realizado pelo setor
elétrico no período 1967-1973 traduziu-se em acentuada
ampliação da potência instalada dos sistemas de geração
de energia elétrica do país, como assinala a tabela anexa
2-A. A ampliação da Capacidade instalada, que saltou de
8042 mw em 1967 para 15354 mw em 1973, significou
acréscimo médio anual de 1220 mw no período, o que
correspondia à entrada em operação de uma usina do porte
de Furnas a cada ano.

A estrutura de financiamento da
elétrico refletiu a essência das
financeira de meados da década de
capacidade de autofinanciamento do

expansão do setor
reformas fiscal e

1960. Enquanto a
setor elétrico
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ampliou-se de forma acelerada no período 1967-1973,
reflexo principal da reforma tarifária, o aporte de
capital das esferas do Governo apresenta um comportamento
instável e tendência à estagnação, situando-se em patamar
muito inferior aos recursos gerados internamento pelo
setor; identifica-se ainda no aporte de capital, a
presença marcante dos Governos Estaduais na sustentação
das respectivas empresas coligadas.

No que diz respeito ~os recursos de financiamento extra-
setoriais, compostos pelo empréstimo compulsório e pelos
financiamentos em moeda nacional e estrangeira, convém
recuperar o que foi assinalado anteriormente em relação
aos empréstimos em moeda estrangeira, que no período
1967-1973 apresentaram crescimento significativo, em
termos absolutos, revelando a tendência de endividamento
externo ainda numa fase em que as reformas econonu cas
haviam assegurado ampla capacidade de autofinanciamento
para o setor elétrico.

Observa-se também naquele período trajetória de ampliação
do grupo ELETROBRÁS no âmbito do setor elétrico, que, por
meio da criação de novas empresas controladas, acentuou,
de um lado, a sua presença nos investimentos e na
produção do setor e, de outro, requereu a transferência
de recursos das concessionárias em volumes crescentes.

Deste modo, organizou-se a Centrais Elétricas do Sul do
Brasil - ELETROSUL em 23 de dezembro de 1968, que recebeu
em abril de 1969 a autorização para continuar a obra da
Usina de Passo Fundo, no Estado do Rio Grande do Sul.

Em abril de 1971, o Presidente da República enviava
mensagem ao Congresso Nacional propondo alterações da
remuneração legal do investimento, no imposto de renda
sobre o lucro das concessionárias e na sistemática de
arrecadação das quotas de reversão. Aprovada no mês
seguinte, a Lei 5655, de 20.05.71, definiu a elevação da
taxa máxima de remuneração legal de 10 para 12%, reduziu
a alíquota do imposto de renda sobre os lucros das
empresas concessionárias de 17 para 6% e modificou a
sistemática da quota de reversão: prevista pelo decreto
41.019, de 26.02.57, art. 170, a quota de reversão
constituía fundo de recursos da União, depositado nas
concessionárias, que se destinava a cobrir as
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indenizações devidas em caso de reversão dos bens e
instalações da empresa ao final do prazo de concessão;
com a Lei 5655, de 1971, a quota de reversão, que era
cobrada à base de 3% do ativo imobilizado, como
componente do custo do serviço e que era aplicada nos
sistemas das próprias empresas arrecadadoras, passou a
ser transferida para a Eletrobrás , movimentando a "conta
Reserva Global de Reversão - RGR para aplicação nos casos
de reversão, de encampação dos serviços públicos de
energia elétrica, ou em empréstimos a conceasí.oné rí.cs ,
para a expansão dos respectivos serviços"(art.4°., parag.
4°). A União permanecia como titular da Reserva Global de
Reversão - RGR, de tal forma que à Eletrobrás caberia
proceder à aplicação de correção monetária e de juros de
3% a.a. sobre o montante dos recursos utilizados.
Enquanto isso, a Lei nO 5655 previa a destinação de
parcelas das quotas de reversão para um fundo denominado
Reserva Global de Garantia, com o objetivo de prover
"recursos para a garantia do equilíbrio econômico e
financeiro das concessões", o decreto n° 69.721, de
09.12.71, que regulamentou a Lei 5655, abandonou aquela
possibilidade.30

o reflexos das alterações introduzidas pela Lei n? 5655
podem ser avaliados pelas tabelas anexas 4-A a 15-A, que
apontam para a importância da participação da RGR a
partir de 1972.

o processo de expansão da holding federal ELETROBRÁS
avançou mais um passo com a criação da Centrais Elétricas
do Norte do Brasil - ELETRONORTE, mediante a Lei n° 5824,
de 14.11.72, que também determinou a destinação de 10% da
arrecadação do EC à subscrição e aumento de capital da
nova empresa controlada.
Em 1973, a fase de consolidação da holding federal
culminou com a assinatura do Tratado de Itaipu e com a
reorganização do grupo ELETROBRÁS.

O aproveitamento energético do Salto de Sete Quedas
remontava à década de 1950, quando o grupo LIGHT
solicitou autorização à Divisão de Águas do DNPM para

30 Obs.: Maiores aspectos sobre RGR e RGG serão abordados no Capitulo II.
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realização de estudos de aproveitamento daquele potencial
hidrelétrico.

Conforme o depoimento de John R. Cotrim31, o Governo de
Jânio Quadros interessou-se pela idéia de promover o
aproveitamento de Sete Quedas com o objetivo de marcar
sua administração com um projeto de impacto no setor
elétrico. No Governo João Goulart, aquela idéia foi
retomada por meio da contratação de estudos pelo
Ministério das Minas e Energia junto ao escritório de
Otávio Marcondes Ferraz, que realizou estudos
preliminares de aproveitamento do potencial de Sete
Quedas. Contudo, o projeto Marcondes Ferraz suscitou
algumas questões relativas às fronteiras entre o Brasil e
o Paraguai, porque, segundo Cotrim, "até a época de se
fazer o projeto Marcondes Ferraz, e em todos os estudos
superiores embora não tivessem vindo à público
inclusive a LIGHT, sempre tinha tratado Sete Quedas como
se fosse um potencial exclusivamente brasileiro... o
projeto Marcondes Ferraz foi elaborado de uma maneira que
assumia, virtualmente, que o potencial era nosso. Ele
previa uma barragem na cabeceira, no topo das quedas, e o
desvio do rio pela margem brasileira, por um canal de 60
Km de comprimento até uma casa de força que seria situada
lá embaixo de um canyon que se segue 'aos saltos e, por
conseguinte, desviando todo o rio para o território
brasileiro" .32

As reações provocadas no lado paraguaio pelo projeto
Marcondes Ferraz conduziram a intensas negociações
diplomáticas entre os dois países, que incluíram
consultas à Argentina, em virtude dos impactos gerados
pela barragem do Rio Paraná e jusante de Sete Quedas. Das
negociações entre o Brasil e Paraguai resultou a
assinatura da Ata de Iguaçu, de 22.06.66, em que os dois
Governos comprometiam-se a desenvolver os estudos das
possibilidades de aproveitamento dos recursos hidráulicos
do Salto de Sete Quedas, "pertencentes em condomínio aos
dois países", e concordavam em estabelecer que a energia
elétrica "eventualmente produzida pelos desníveis do Rio
Paraná será dividida em partes iguais entre os dois
países". Em fevereiro de 1967, organizou-se a Comissão

31 Conf. CENTRO DA MEMÓRIA DA ELETRICIDADE NO BRASIL. Memória da
Eletricidade: Jobn Reginald Cotr~: Depoimento, Rio de Janeiro, 1989.
32 Conf. CENTRO DA MEMÓRIA ...J.R.Cotr~, op.cit.,1989.
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Mista Brasileiro-Paraguaia, destinada a dar Lní.c io aos
estudos de aproveitamento hidrelétrico, que evoluiu para
a localização do empreendimento em Itaipu, através de uma
barragem mais elevada e potência instalada ligeiramente
superior ao previsto no proj eto Marcondes Ferraz,
solucionado o problema das fronteiras. A partir de 1970,
convênio celebrado entre a Eletrobrás, pelo Brasil, e a
Administración Nacional de Eletricidad ANDE, pelo
Paraguai, criou as condições materiais para o
desenvolvimento mais acelerado dos estudos de validade do
empreendimento e, finalmente, em 26 de abril de 1973, foi
assinado o Tratado de Itaipu, que previa a criação da
entidade binacional, constituída em partes iguais pela
ELETROBRÁS e pela ANDE e destinava-se a construir e
operar a Usina de Itaipu, com potência instalada de
12.600 mw, o maior empreendimento do gênero no mundo.33

Em vista das dimensões assumidas pelo aproveitamento de
Itaipu, e das particularidades que cercavam o primeiro
grande empreendimento binacional do Brasil, a Lei nO
5899, de 05.07.73, estabeleceu a obrigatoriedade da
aquisição por FURNAS e ELETROSUL de toda parcela de
energia destinada ao Brasil pelo Tratado -de Itaipu e
elencou também o universo de empresas públicas e privadas
geradoras e distribuidoras, que se obrigavam a adquirir
toda a energia suprida por aquelas subsidiárias da
ELETROBRÁS, a partir de Itaipu.

Diante do acelerado processo de criação de subsidiárias
da ELETROBRÁS e das magnitudes previstas nas
transferências de carga entre Itaipu e os diversos
sistemas regionais, a Lei n° 5899 reagrupou as empresas
controladas pela ELETROBRÁS em quatro concessionárias de
âmbito regional, que cobriam todo o território nacional:
ELETRONORTE, CHESF, FURNAS e ELETROSUL; ademais,
instituiu os Grupos Coordenadores para Operação
Interligada GCOI, regulamentados pelo decreto nO
73.102, de 07.11.73, que foram incumbidos da coordenação
operacional dos sistemas das regiões sudeste e sul e eram
compostos por representantes do DNAEE, da ELETROBRÁS e
das empresas geradoras e distribuidoras da região; nessa
oportunidade, reafirmou-se a "utilização prioritária da

33 Conf. CADERNO DE MEMÓRIA DA ELETRICIDADE. Panorama of the Electric
Power Sector in Brazil, Centro da Memória da Eletricidade no Brasil, Rio
de Janeiro, 1991.
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potência e energia produzidas na central elétrica de
Itaipu" (art. 3°, inciso a) .

A concepção da Usina de Itaipu anunciava características
de expansão do setor elétrico que se tornariam mais
evidentes no correr da década de 1970. Em primeiro
lugar, o proj eto de Itaipu apontava para a ocupação de
novas fronteiras, cada vez mais distantes dos centros
consumidores, na qual a Amazônia consti tuiria
desdobramento natural. Em segundo lugar, indicava escalas
técnicas sensivelmente mais elevadas, na média, que as
prevalecentes na década de 1960. Em terceiro lugar, o
financiamento da Usina de Itaipu, francamente apoiado em
recursos externos, reforçava tendência ao endividamento
do setor elétrico, iniciada no final da década de 1960 e
acentuada durante a década de 1970. Finalmente, o projeto
de Itaipu consolidou a pos i çao da ELETROBRÁS enquanto
agência de planejamento, de financiamento e de holding
federal do setor elétrico, controlando empresas atuantes
em todo território nacional e assumindo parcela crescente
da produção nacional.
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CAPÍTULO 11

NOVO PADRÃO DE FINANCIAMENTO NA SUSTENTAÇÃO DO NÍVEL DE
INVESTIMENTOS: 1974 - 1982

1. AMBIENTE POLÍTICO-ECONÔMICO

° início desse período é marcado pelos reflexos da
eclosão da crise mundial do petróleo, a nível mundial, de
1973. Nesse momento, conforme cita FURTADO, "a economia
brasileira se encontrava em posição particularmente
vulnerável. ° sistema industrial operava a plena
utilização de sua capacidade num momento em que se
passava de uma fase de persistente melhora dos termos do
intercâmbio externo (+20% entre 1967 e 1973) para outro
de brusca degradação. Era natural, portanto, que a
pressão sobre a balança de pagamentos - encubada por uma
política de sobrevalorização do cruzeiro crescesse
rapidamente. "34

Ainda, seguindo esse raciocínio, FURTADO, coloca que "sob
a pressão da alta dos preços do petróleo, os termos do
intercâmbio externo se degradam com rapidez: a baixa em
dois anos foi de 21%, o que significava uma perda do
Produto Interno da ordem de 1,5%", e acrescenta " ...ao
impulso de uma política expansionista ... em situação de
rigidez da oferta interna, a possibilidade de
endividamento externo criou a falsa euforia de que tudo
continuaria como antes, sendo a turbulência externa um
incidente passageiro."35

Em vista desse falso diagnóstico, abriram-se as portas às
importações e aumentou o volume na conta corrente da
balança de pagamentos.

Contudo, diante desse quadro, o problema principal que
consistia em encontrar recursos financeiros exigidos para
ampliar a base do sistema industrial, aumentar o

34 FURTADO, Celso. O Brasil P6s-"M.i.laqre", Paz e Terra, Rio de Janeiro,
1981, p.43.
35FURTADO, Celso.,op.cit, 1981, p.44.
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coeficiente de exportação e redirecionar o setor
energético, desembocou no rápido endividamento externo.

A partir de 1974, os gestores da política economlca
homologam o 11 Plano Nacional de Desenvolvimento
Econômico - 11 PND, que deveria reger a ação do governo
no período 1974 -197 9, cujos objetivos estratégicos são
sintetizados por FURTADO em: "a)ampliar a base do sistema
industrial e b) aumentar o grau de inserção da economia
no sistema de divisão internacional do trabalho"
afirmando que "esses objetivos são em si mesmos corretos,
se bem que apareçam envoltos na bruma de uma visão
paranóica da economia brasileira, idealizada como um
sistema capaz de sustentar a longo prazo uma taxa de
crescimento de 10% anual e de abrir mercados no exterior
de forma a aumentar suas exportações em termos reais com
uma velocidade duas vezes maior. "36

Esse dois objetivos estratégicos deveriam ser perseguidos
mediante ações que se reforçassem mutuamente, pois a
abertura ao exterior deveria apoiar-se principalmente na
reconstrução do sistema industrial e esta deveria buscar
a linha de economias de escala e criar excedentes
exportáveis. Esse esforço, infelizmente foi seguido de
uma brusca elevação no endividamento externo.

À racionalização dos interesses dos beneficiários do
modelo de desenvolvimento, FURTADO chamou de "obnubilação
criada pelo 'milagre'" , que forçou o recurso maciço à
poupança externa, "do que resultaria um efeito bumerangue
sobre a capacidade de importar gerada pela própria
economia e sobre o potencial interno de financiamento". 37

Com efeito, entre 74 e 78, a dívida externa cresceu mais
que as exportações e o serviço da dívida triplicou.

O "rombo" energético originado do primeiro choque do
petróleo não foi ser resolvido, pois o Brasil não logrou
obter sucesso com a sua política exportadora
expansionista, uma vez que havia recessão a nível
mundial e diversos países do mundo adotaram uma política
contracionista, e deparou-se com o segundo choque do
petróleo. "O estrangulamento externo está associado à
própria elevação internacional dos preços do petróleo e

36 FURTADO, Celso.,op.cit, 1981, p.46.
37 FURTADO, Celso.,op.cit, 1981, p.48.
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matérias-primas incluindo, obviamente, aquelas fortemente
dependente do óleo cru, que sugeriu o recurso crescente
ao endividamento externo como aLternati va a uma redução
(ainda maior) do ritmo de crescimento da produção interna
relativamente ao observado" e "o desenvolvimento
tecnológico nas economias centrais vem continuamente
alterando, pela criação de novos produto e novos
processos, a composição das importações dos países do
terceiro mundo. Apesar dos esforços de internalização da
oferta de bens previamente importados, estes países, e o
Brasil em particular, têm produzido sistematicamente
segundo estágios tecnológicos mais atrasados do que nas
economias mais desenvolvidas, não conseguindo reduzir o
hiato tecnológico que os separa. "38

A partir desse ponto de vista, o que se retem desse
quadro, é que o elevado endividamento externo da segunda
metade dos anos 70 decorreu de uma política
antiinflacionária insipiente, pois na tentativa de
imobilizar o endividamento o governo realimentava a
inflação. Devido à especulações favorecidas pelas
facilidades de obtenção desses recursos externos, e da
imobilidade das autoridades monetárias, cerceadas em sua
capacidade de levar adiante uma política de controle de
liquidez, FURTADO sintetiza que "em 1979, no momento da
segunda elevação dos preços do petróleo, a situação dos
centros de comando da economia brasileira era de
semiparalisiai quase nenhum espaço lhes restava para
manobrar, seja no campo fiscal, seja no monetário, seja
no cambial. As forças que os imobilizavam eram as mesmas
que arrastavam o país ao crescente endividamento externo,
forçando-os a aceitar taxas de juros cada vez mais
onerosos. A simples capacidade de previsão do serviço
dessa dívida tornar-se-ia cada vez mais precária, pois as
taxas de juros de uma parcela crescente dos empréstimos
são revistas semestralmente, em função da taxa
interbancária de Londres, a qual, por seu lado, segue de
perto as flutuações da taxa básica de redes conto da
Reserva Federal. "39 Dessa forma, estava claro, que
quaisquer mudança na política monetária nos Estados
Unidos era suficiente para desfazer todas as previsões
38 BONELLI, Régis. Investimento e Emprego Face a Deaeqgilibrios Externos e
Internos, In: ARIDA, P. (Org.) Divida Externa, ~cessão • Ajuste
Estrutural: O Brasil diante da Crise, Paz e Terra, São Paulo,
1982,p.128/129.
39 FURTADO, Celso.,op.cit, 1981, p.51.
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realizadas, com respeito ao serviço da dívida externa,
pelas autoridades brasileiras.

A reversão de ci.c lo de expansão acelerada da economia,
verificada em meados da década de 1970, refletiu-se na
queda das taxas de crescimento do PIB, a partir de 1974,
e da taxa de investimento, em 1975 e, principalmente,
após 1976. Nessa conjuntura de queda dos investimentos,
especialmente do setor privado, os investimentos das
empresas estatais expandiram-se de 23% em 1974 para 27%
do investimento do país em 1978, em grande parte devido
ao dinamismo dos investimentos do setor elétrico, que em
1978 representaram mais de 10% do investimento global. Os
investimentos em energia elétrica continuaram sendo os
mais importantes do setor estatal ( 53% entre 1974 e
1978).0 setor elétrico manteve expansão de 15,9% ao ano,
assumindo papel decisivo na sustentação do investimento
estatal na conjuntura recessiva.40

"O embargo petrolífero de 1973 transformou a questão
energética em variável fundamental da determinação do
planejamento do setor público, a implicar alterações na
correlação de forças dos agentes envolvidos, em contexto
que até hoje ainda não está totalmente redefinido". 4l

Assim, a formulação de políticas setoriais, na área de
energia, cede lugar a tentativas de implementação de
estratégias globais por parte do governo central, que
esbarram na sólida autonomia administrativa e financeira
conquistada pelas empresas públicas.

40 Conf. CALABI, A.S. et alíí, 1983, p.186.
41 SAYAD,J., REICHSTUL,H.-P., LUNA,F.V. Inserção Reqional de
Empreendimentos Hidrelétricos, projeto contratado pela ELETROBRÁS, São
Paulo, 1989, p.186.
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2. OS PLANOS DE EXPANSÃO DO SETOR COMO INVESTIMENTO ANTI-
CíCLICO

Nesse momento, com o primeiro choque do petróleo e a
estratégia de desenvolvimento desenhada pelo 11 PND, o
setor elétrico recebeu novos impulsos de
desenvolvimento, na sequência da notável fase de expansão
do período 1967-73.

Diante das metas estabelecidas pelo 11 PND, a Eletrobrás
elaborou Um plano de expansão para o setor, de longo
prazo, que pela primeira vez , reuniu os sistemas
interligados das regiões sudeste, sul e centro-oeste e
apresentou a sequência de obras destinadas a atender o
mercado de energia elétrica até 1990; concluído em
dezembro de 1974, aquele plano foi submetido e aprovado
pelo Ministério de Minas e Energia, passando a chamar-se
Plano 90.

Na linha de diretrizes fixadas pelo 11 PND, o Plano 90
foi extremamente ambicioso em suas projeções. Partindo da
premissa de que a taxa de crescimento do PIB situar-se-ia
em torno de 10% a.a., entre 1974 e 1979 e, no mínimo, de
8% a.a. entre 1979 e 1990, o Plano 90 projetou um ritmo
de crescimento do consumo de energia elétrica superior a
12% a.a. no período 1975-80 em torno de 10% a.a. no
período 1980-90.

Para o atendimento do mercado de energia elétrica até
1990, o Plano 90 projetou a expansão da capacidade
instalada da ordem de 30.000MW até a década de 1980,
quando em 1975 situava-se em torno de 17.500MW. Além da
construção da Usina de Itaipu, o Plano previa a
implantação de Usinas de grande porte, com destaque para:
(4.000MW), no Rio Tocantins, primeiro grande
empreendimento da região amazônica; Itaparica (2.500MW),
Sobradinho (1.050MW) e Paulo Afonso IV (2.500MW) , todas
no rio São Francisco; Itumbiara (2.100MW), Emborcação (
1.000MW) e Porto Primavera (1.800MW) na região sudeste;
Salto Santiago (2.OOOMW) , Foz da Areia (2,500MW) e Ilha
Grande (2.000MW) na região sul.
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A revisão do Plano 90, recomendada em 1974 para ocorrer
em 1979, apareceu sob a forma do Plano 95, apresentado em
1979. Reflexo das transformações ocorridas na conjuntura
econômica do País, o Plano 95 baseou-se em premissas mais
conservadoras no que diz respeito ao ritmo de crescimento
do PIB, apontando para uma taxa de crescimento médio de
6-7% a.a. no período 1979-95. Previa-se, então, que a
economia brasileira deveria manter, até meados da década
de 1980, o mesmo ritmo de crescimento verificado em 1974,
de tal forma que as taxas de crescimento do consumo de
energia elétrica no período 1978-83, foram ainda mais
elevadas, da ordem de 12% a.a., especialmente em função
do desempenho das indústrias de bens intermediários, com
projetos em maturação no início da década de 1980.
Ultrapassada a fase de implantação dos projetos
industriais inscritos no II PND, a expansão do mercado de
energia elétrica deveria ser amortecida, apontando para
taxas mais modestas de crescimento entre 1983 e 1995, em
torno de 8,7% a.a.

Diante das novas premissas adotadas, o Plano 95
recomendou o adiamento das Usinas de Porto Primavera e
Ilha Grande, na reqi.ao sudeste, e do detàlhamento do
programa de expansão para o período 1991-95, em função da
evolução regional do mercado de energia elétrica.

As rápidas alterações ocorridas na situação econômico-
financeira do país, a partir de 1979, conduziram a
Eletrobrás a iniciar a elaboração do Plano 2000 no final
de 1980 que, concluído em 1982, Ja incorporava as
tendências apontadas pela economia brasileira na época,
especialmente "aumento de prazo de construção de algumas
obras devido à desaceleração do mercado e à limitação dos
investimentos do Setor"42.

Embora o Plano 2000 fosse mais abrangente que os
anteriores, por abordar os sistemas elétricos regionais
em seu conjunto e por incorporar outras dimensões da
expansão, como a dimensão financeira dos investimentos, o
grave quadro de estrangulamento financeiro do país, em
geral, e do setor elétrico, em particular, retirava a
parcela significativa da efetividade das diretrizes de
longo prazo fixadas pelo Plano. Por essa razão, a
programação de investimentos do setor elétrico passou a

42 Conf. Relatório Eletrobrás - 1982.
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ser submetida a sucessiva reva sces , condicionadas pela
instável conjuntura financeira, e a perspectiva de longo
prazo tornava-se cada vez mais distante do planejamento
do setor elétrico.

Assim pode-se afirmar que, coerente com a estratégia de
desenvolvimento definida pelo 11 PND, o setor elétrico
apresentou notável expansão, baseada em taxas de
crescimento do consumo de energia elétrica da ordem de
12% a.a. no período 1974-80, quando o mercado apontou
sinais de desaquecimento que se verificaram em 1981. Por
sua vez, os investimentos do setor elétrico, que
cresceram em termos reais 11,2% a.a. entre 1974 e 1978,
indicaram ligeira reversão em 1979-80 e pequena
recuperação em 1981-82, momento a partir do qual a crise
econômico-financeira determinou retração significativa
dos níveis de investimentos (conforme tabelas anexas de
8-A a 11-A)

o acentuado esforço de investimento do setor elétrico
traduziu-se em ampliação acelerada da capacidade
instalada ao ritmo de 10,5% a.a., passando de 17.526MW em
1974 para 38.989MW em 1982; desde então, intensificou-se
nítida queda no ritmo de expansão do setor elétrico
(conforme tabela anexa 2-A)

Por outro lado, embora no período 1967-73 se tenha
observado ingresso significativo de recursos externos nas
fontes de financiamento do setor elétrico, a capacidade
de autofinanciamento do setor manteve-se elevada,
apresentando participação relativa crescente nas fontes
de recursos. Já no período pós-74 o financiamento do
setor elétrico marcou alteração significativa do seu
perfil, seguindo a estratégia de desenvolvimento do 11
PND, na política econômica do Governo Geisel, assentando-
se na Lnt ens í rí.cação das relações externas da economia
brasileira, o que significou opção clara pelo
endividamento externo, mecanismo pelo qual se pretendia
cobrir o hiato de recursos provocado pelo processo de
crescimento econômico e aliviar as pressões advindas dos
déficits previstos no Balanço de Pagamentos.

A partir da estratégia de desenvolvimento fixada pelo 11
PND, que previa maciços blocos de investimento na infra-
estrutura energética, os proj etos de expansão do setor
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elétrico adquiriram escalas técnicas mais elevadas;
naturalmente, esses projetos estavam voltados para o
atendimento do mercado em escala supra-regional, tal como
estabeleceram os planos de expansão do setor elaborados
pela Eletrobrás ( Plano 90, Plano 95 e Plano 2000 ).
Baseado naquela tendência, e sancionado pela orientação
centralizadora da administração pública federal .do
Governo Geisel, o grupo Eletrobrás assumiu a liderança da
expansão do setor elétrico em detrimento do universo das
empresas coligadas, como revela a tabela 5 a seguir.

Tabela 5

INVESTIMENTO DO SETOR ELÉTRICO,
POR CATEGORIA DE CONCESSIONÁRIA

1970/1984
(%)

Anos Controladas Coligadas ITAlPU Total

1970 29,10 70,90 0,00 100,00
1971 36,10 63,90 0,00 100,00
1972 35,90 64,10 0,00 100,00
1973 33,30 66,70 0,00 100,00
1974 32,00 67,40 0,60 100,00
1975 35,20 58,60 6,20 100,00
1976 38,30 51,50 10,20 100,00
1977 40,60 45,80 13,60 100,00
1978 38,40 44,20 17,40 100,00
1979 50,80 32,50 16,70 100,00
1980 48,70 30,60 20,70 100,00
1981 43,70 31,70 24,60 100,00
1982 44,20 34,20 21,60 100,00
1983 53,40 29,30 17,30 100,00
1984 50,10 32,50 17,40 100,00

Fonte: ELETROBRÁS
Controladas: ELETRONORTE,ELETROSUL,CHESF,FURNAS,LlGHT e ESCELSA
Coligadas: Concessionárias estaduais

A evolução do perfil do investimento setorial denota
claramente que a participação relativa das empresas
coligadas no programa de investimentos do setor elétrico
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reduziu-se em ritmo acelerado desde a implementação do II
PND, em favor de ITAIPU e do Grupo ELETROBRÁS.

À medida que o grupo Eletrobrás assumiu parcela
expressiva dos programas de expansão, os requisitos em
termos de recursos setoriais foram atendidos por meio de
mecanismos de transferência de receita entre as empresas
concessionárias do setor beneficiando o nível Federal.
Deste modo, a transferência da Reserva Global de Reversão

RGR43 para a Eletrobrás em 1971 significou o primeiro
passo naquela direção. Em 1974, a equalização tarifária e
a instituição da Reserva Global de Garantia RGG44,

43 RGR - Reserva Global de Reversão - Foi estabelecida em 1971 para
substituir o Fundo de Reinversão, constituído por recursos recolhidos
pelas empresas concessionárias cuja propriedade era do governo federal
mas que permaneciam com a empresa durante o período de concessão e podiam
ser aplicados na expansão dos seus serviços. Dessa forma o Governo
Federal não teria a necessidade de indenizar as empresas ao término do
período de concessão. A Reserva Global de Reversão representou uma
centralização em relação à forma anterior. Os recursos da RGR constituem
um fundo administrado pela Eletrobrás com o qual financia os programas de
obras das empresas do setor. Esses recursos correspondiam ao percentual
máximo de 3% (definido ao início de cada período) sobre o investimento
reversível das concessionárias. Em 1981 foi modificado o percentual
máximo para 4% (Decreto-lei n? 1.849, de 13.01.81), aumentando em 33%
esses recolhimentos.44 RGG - Reserva Global de Garantia - Foi criada com a adoção da tarifa
elétrica equalizada no país, pelo Decreto-lei 1.383, de 26.12.74. Esta
pretendia, através de uma padronização à nível nacional dos custos
industrializados, um desenvolvimento regional equilibrado. Porém, uma vez
que as condições de produção não são as mesmas nas diferentes regiões do
país, a tarifa equalizada acarreta distorções inter-setoriais a todas as
concessionar~as a remuneração legal ( a lei n° 5655 de 20/05/71
estabeleceu os limites de remuneração das concessionárias entre 10 e 12%
ao ano) sobre o ativo remunerável, substituindo a forma de regulação
anterior que garantia a remuneração legal por intermédio de tarifas
diferenciadas por empresas de acordo com os resultados obtidos por cada
uma. Esse novo mecanismo funcionava corno uma espécie de fundo de
compensação ao eliminar a insuficiência ou o excesso de remuneração. Em
outras palavras, quando a remuneração de urnaconcessionária ultrapassasse
os 12% legais, a empresa recolheria o excedente para a RGG. Quando a
remuneração fosse insuficiente a empresa teria urna contemplação de
recursos (ou um crédito na Conta de Resultados a Compensar - CRC que
deveria ser ressarcido nos exercícios seguintes), processando-se então a
transferência de recursos das concessionar~as superavitárias para as
deficitárias. O órgão responsável pela aplicação dos recursos da RGG é o
DNAEE. O não atingimento sistemático da remuneração legal implicou num
crescimento acentuado da Conta de Resultados a Compensar de difícil
perspectiva de recuperação a curto prazo por parte das empresas
concessionárias ( além de que, a política adotada pelo Governo Federal
estabelece absoluta prioridade aos recursos da RGG aplicados inteiramente
em Itaipu, Tucurui e Angra I, em detrimento ao saldo da Conta de
Resultados a Compensar- CRC). Em 1981, dado o crescimento exponencial do
saldo devedor dessa conta, o limite de referência para os recolhimentos à
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diante da trajetória de deterioração real das tarifas,
tenderam a penalizar as concessionárias que detinham
ativos maiores e que apresentavam superávits mais
elevados, o que se deu de uma forma insofismável nas
concessionárias do sudeste e sul.

RGG passou a ser a remuneração média dos setor, o que desincentiva ganhos
de produtividade por parte das empresas.
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3. ESTRUTURA DE FINANCIAMENTO DO SETOR
o quadro de estrangulamento econômico-financeiro do setor
elétrico configurou-se a partir da convergência de duas
tendências que se delinearam ao longo da década de 1970.

A primeira refere-se à corrosão da base de
autofinanciamento do setor elétrico, em decorrência da
política de combate a inflação passa a controlar a
evolução das tarifas públicas, redundando na queda da
capacidade de autofinanciamento do setor. Tal política
vem acompanhada de esforços para contenção de gastos em
investimentos públicos, que afetam o aporte de recursos
fiscais destinados ao financiamento das concessionárias.

A principal resultante desse processo é a queda da
remuneração média auferida pelo setor, que resultou na
queda sistemática da taxa de remuneração média do setor
que passou da faixa de 11% a.a. de 1974 a 1977 para o
patamar de 7% a.a. de 1978 a 1982.

Por outro lado, a crescente demanda por divisas, para
cobertura da conta Petróleo, associa-se à formação do
mercado de eurodólares, que propiciou ampla liquidez
financeira internacional. Diante dessa conjuntura, os
projetos de expansão do setor elétrico representaram
poderoso instrumento de captação de empréstimos em moeda
estrangeira, estando na raiz do processo de endividamento
externo que experimentou o setor elétrico, que, já
existente na década de 1970, acentuou-se ainda mais no
lnlcio dos anos 80, elevando o grau de endividamento de
51% em 1974 para 63% em 1981 ( 70% em 1984) .

o endividamento externo, em substituição aos recursos de
autofinanciamento, possibilitou a manutenção dos elevados
patamares de investimento no período. Deste modo,
enquanto a política economlca pretendia implantar
controles sobre a expansão do setor público, as empresas
estatais atuam como instrumentos de cobertura dos
déficits do Balanços de Pagamentos, captando elevados
volumes de recursos externos, e assim assegurando a sua
capacidade de investimento e ampliação.
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o comportamento da tarifa real do setor caracteriza três
períodos distintos. Um primeiro, até 1975 em que as
tarifas mantiveram-se em níveis adequados e não
apresentaram grande variação. No segundo período, que se
estende de 1976 a 1980, houve Uma grande perda tarifária,
resultado de uma política desenvolvimentista e
antiinflacionária45,conforme evolução tarifária
apresentada na tabela 6. Submetida a tais prioridades, a
decisão sobre a tarifa não levava em conta o Custo do
Serviço, afetando assim o Investimento Remunerável,
conforme é apresentado na tabela 7. Finalmente, no
período que se estende a partir de 1980, ocorre em 1981
uma tentativa de recuperação da tarifa rea146• Os
esforços foram inócuos frente ã aceleração inflacionária,
de tal forma que, nos anos que se seguem, as tarifas
retornam a decrescer violentamente, atingindo níveis
inferiores aos do período anterior.

45 Refere-se ao 11 Plano Nacional de Desenvolvimento - 11 PND (1975/79)
46 O Recém empossado Ministro do Planejamento, Antonio Delfim Netto,
advogava como política antiinflacionária uma "inflação corretiva"
através da qual o reajuste das tarifas públicas iriam exterminar o
principal foco inflacionário: o déficit público.

59



Tabela 6

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
EVOLUÇÃO DA TARIFA REAL

1973/1989

Ano índice:
1973=100

1973 100,00
1974 95,20
1975 100,03
1976 89,80
1977 84,40
1978 80,50
1979 77,00
1980 73,20
1981 80,20
1982 75,30
1983 65,80
1984 62,20
1985 57,70
1986 56,00
1987 76,60
1988 68,10
1989 49,00

Fonte:G.T.Tarifas e Preços Públicos
Ministério da Fazenda-SEAP/OUT/85
ELETROBRÁS/DETA-Inf.Tarifário 1989

/
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Tabela 7

EVOLUÇÃO DA TAXA DE REMUNERAÇÃO DO INVESTIMENTO
DAS CONCESSIONÁRIAS DE ENERGIA ELÉTRICA

1972/1987

Ano índice

1972 9,75
1973 9,75
1974 10,90
1975 10,76
1976 11,33
1977 10,98
1978 7,62
1979 7,17
1980 6,47
1981 7,93
1982 6,49
1983 4,61
1984 5,96
1985 4,30
1986 4,50
1987 4,80

Fonte:Docurnento:Proposições de Concessionárias
Objetivando a Retornada do Equilíbrio Econôrnico-
Financeiro do Setor Elétrico - Janeiro/1985
Exclusive CERJ; ELETROPAULO a partir de 1981.
ELETROSRÁS/DETA - 1989

A tarifa do setor elétrico, estipulada nacionalmente pelo
DNAEE, teoricamente é determinada pelo custo do serviço,
que compreende:

a) As despesas operacionais, que seriam as despesas
propriamente ditas (pessoal, material, serviços e
diversos, energia comprada de outras empresas e as quotas
de reintegração, ou seja, a depreciação) e os
recolhimentos ou transferências para o setor (Quota para
a Reserva Global de Reversão e Quota para a Reserva
Global de Garantia) .
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b) Às despesas somam-se a Remuneração Legal do
Investimento que deveria cobrir a amortização do
principal dos empréstimos tornados e correspondentes
encargos financeiros, outros gastos não operacionais não
reconhecidos corno custo (tais corno pesquisa, benefícios
salariais indiretos, e o custeio da expansão) .

Da receita tarifária, apenas a Quota de reintegração
permanece com a empresa concessionária. As quotas para a
RGR e RGG são transferências inter-setoriais que se
destinam à formação de dois fundos de reserva.

NO início de 1975, o CDE - Conselho de Desenvolvimento
Econômico· decidiu limitar os reajustes de tarifas e
preços públicos em 20%, procedimento que, no âmbito da
política antiinflacionária, resultou em sistemáticos
atrasos nas correções tarifárias e na correção real dos
preços de serviços públicos.

A queda constante dos patamares tarifários não afetava
apenas a capacidade de geração interna de recursos das
concessionárias, mas repercutia também sobre as receitas
do IUEE e do EC, urna vez que a tarifa fiscal, base de
incidência de tais alíquotas, sofria semelhante processo
de deterioração. Adernais, a desvinculação progressiva da
parcela federal da receita do IUEE em relação ao setor
elétrico, determinada na criação do FND - Fundo Nacional
de Desenvolvimento, significou para a Eletrobrás a perda
gradativa dos recursos provenientes daquela fonte, até
que, em 1982, cessou por completo.

Os impactos da deterioração tarifária sobre o
financiamento do setor elétrico podem ser avaliados na
sequência de tabelas do anexo (8-A a 11-A) , onde se
percebem as seguintes tendências. Em primeiro lugar, o
ritmo de crescimento da geração interna de recursos do
setor elétrico, ligeiramente superior a 5% a.a. no
período 1975-80, abaixo da taxa de expansão do total das
fontes, foi obtido graças à expansão do consumo de
energia elétrica, acima de 10% a.a., de tal sorte que
tendeu a diminuir a participação relativa dessa categoria
de financiamento. Em segundo lugar, a contribuição do
IUEE, em termos absolutos e relativos, também apresentou
redução sensível. Finalmente, a participação dos recursos
próprios no financiamento do setor elétrico verificou
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queda significativa ao longo do período, não apenas em
função da defasagem identificada na geração de recursos
de autofinanciamento, como em virtude da notável queda no
aporte de capital das esferas governamentais observado
desde 1979.

Defronte das
investimentos
endividamento
natural, a
financiamento
11 PND.

tendências assinaladas e do volume de
do setor elétrico, o acelerado processo de
externo do setor representou desdobramento
reforçar as diretrizes na área de

de projetos industriais estabelecidas pelo

A análise conjugada das informações a seguir
apresentadas, na tabela 8 e na sequência de tabelas do
anexo (8-a a 11-A) , sobre o Setor, demonstram com
clareza a expressiva participação do setor elétrico como
agente de captação de recursos externos do país; em 1980,
tanto os empréstimos externos superam o montante de
geração interna de recursos, como os recursos próprios do
setor deixaram de constituir a modalidade principal de
financiamento, na forma como haviam pre-conizado as
reformas do período 1964/67.
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Tabela 8

BRASIL E SETOR ELÉTRICO
CAPTAÇAo BRUTA DE RECURSOS EXTERNOS

Ano

1974/1987

(US$ MILHÕES)

Brasil* S.Elétrico** B/A
(A) (B) (!/s)

6.891 470 6,82
6.148 699 11,37
8.054 683 8,48
8.568 1.373 16,02

14.228 1.805 12,69
11. 992 1.896 15,81
12.318 2.183 17,72
17.750 2.430 13,69
14.880 2.603 17,49
15.125 1.991 13,16
17.372 5.358 30,84
11. 962 5.470 45,73
13.963 4.056 29,05
13.139 4.763 36,25

1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987

(*) Inclusive Rolagem
(**) Exclusive Itaipu Binacional; os valores
correspondentes a 1983/85 incluem as operações
relativas aos Avisos GB-588, MF-09 e MF-30.
Fonte:ELETROBRÁS/DEEC.Fontes e Usos de Recursos
Retrospectiva 1974/85 e 1978/87
Rio de Janeiro, 1985 e 1989.

Ademais, convém ressaltar que, ao longo do período 1974-
82, as características das obrigações financeiras
contraídas pelo setor elétrico alteraram-se de forma
significativa, passando a prevalecer os empréstimos
contratados com taxas de juros flexíveis de acordo com
a flutuação da Libor e da Prime Rate) e com prazos de
carência e amortização cada v~z menores.
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o segundo Choque do petróleo, em 1979, o retorno da
conjuntura recessiva mundial e a explosão da taxa de
juros do mercado financeiro internacional em 1980 (vide
tabela 9), determinaram novos e graves desequilíbrios no
balanço de pagamentos do Brasil, impondo drásticas
medidas de ajustamento econonu co por parte do Governo
Figueiredo, que substituíra Ernesto Geisel e que, no
segundo semestre de 1979, indicara Antônio Delfim Netto
para a pasta da Fazenda e Mario Henrique Simonsen para a
SEPLAN. A criação da Secretaria de Controle das Empresas
Estatais - SEST47 em outubro de 1979, vinculada à SEPLAN,
destinou-se a introduzir controles sobre os dispêndios
globais das empresas públicas, instrumento de correção do
desequilíbrio financeiro do Tesouro Nacional. Apesar da
aceleração inflacionária, o Governo Federal procurou
corrigir os preços públicos, que se deterioraram desde
meados da década de 1970, ao mesmo tempo que expurgava da
correção monetária determinados impactos de preços. Em
dezembro de 1979, o Governo implementou vasto conjunto de
medidas na área externa, entre os quais destacou-se a
maxidesvalorização cambial.

Deste modo, quando as taxas de juros internacionais
saltaram do Patamar de 7-8% a.a., prevalecente na década
de 1970, para 16-18% em 1979-80, o setor elétrico
encontrava-se diante de uma dívida que girava em torno de
US$ 10 bilhões, o que significou elevação real do serviço
da dívida de quase 117% entre 1978 e 1980.

Não obstante a crise financeira internacional, acelerou-
se a captação de recursos externos pelo setor elétrico,
em vista a convergência entre a retomada dos
investimentos do setor, que se verificou em 1981-1982, e
a cobertura do acentuado déficit do Balanço de
Pagamentos. Por essa razão, a dívida externa d.o setor
elétrico aproximou-se de US$ 15 bilhões em 1982,

47 "Se a criação da SEST, pretendeu resgatar a capacidade de regulação do
Estado sobre o SPE, a prevalência da perspectiva de curto prazo no
controle das empresas públicas, de natureza essencialmente financeira,
produziu no SPE situação das mais perversas: de um lado, retirou a
perspectiva estratégica, de longo prazo, que deve presidir a formulação
do planejamento nas áreas de atuação do SPE; de outro lado, as alianças
solidamente firmadas entre as empresas estatais e os interesses da grande
engenharia nacional fornecedora de bens de capital reduziram
sensi velmente a eficácia dos instrumentos de controle governamentais,
além de contribuir para o processo de privatização do setor público no
Brasil". Conf. LlMA,J.L.,1989.
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justamente quando o México decretou a moratória. A partir
de então o recuo dos bancos privados internacionais
determinou o esgotamento dos mecanismos de captação de
recursos externos, tanto para investimentos como para a
própria rolagem da dívida.

o novo padrão de financiamento do setor elétrico começa a
perder o fôlego já no fim da década de 70, pelo
esgotamento da capacidade de endividamento, que no
período anterior j á havia se ampliado de forma
significativa.

Ademais, a deterioração da liquidez financeira
internacional, com o aumento a partir de 1975 das taxas
de juros e spreads pagos pelo Brasil (conf. tabela 9),
conjugada com a condição de taxas de juros flutuantes e a
redução dos prazos de carência e amortização (conf.
tabela 10) aceleram o processo de estrangulamento
econômico-financeiro do setor público. A poLi.t í.ca
monetária norte-americana e a maxidesvalorização cambial
de 1979 foram os ingredientes adicionais do quadro de
comprometimento financeiro do setor elétrico.
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TABELA 9

TAXAS DE JUROS INTERNACIONAIS

Libor Prime Rate Spread
ANO (%) EUA (%) Brasil (%)

1968 7,1 6,8 n.d.
1969 10,1 8,5 4, O
1970 6,8 6,8 3,0
1971 5,8 5,3 2,0
1972 5,9 7,8 1,3
1973 10,1 9,8 0,7
1974 10,2 10,3 1,1
1975 6,6 7,3 1,8
1976 5,4 6,O 2,0
1977 7,5 7,8 2,0
1978 12,3 11,8 1,7
1979 14,4 15,3 0,9
1980 16,4 21,5 1,8
1981 14,8 15,8 2,1

Juros
Divida (%)

4,8
5,3
5,7
5,4
5,4
5,2
8,7
8,5
8,1
8,4
0,6

12,6
17,0

Fonte: World FinanciaI Markets e Relatório Anual BACEN
Dados compilados por Paulo Nogueira Batista Jr.
(1968/79) - FGV-IBRE, março de 1980.
Relatório Anual do Banco do Brasil, 1980 e 1981.
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TABELA 10

ESTRUTURA E AMORTIZAÇÃO DA DíVIDA EXTERNA

(%)

Proporção da dívida a ser paga no prazo de:

ANOS Até 2 anos De 2 a 5 anos Mais de 5 anos

1974 29 31 40
1975 27 38 35
1976 36 38 26
1977 37 37 26
1978 36 38 26
1979 33 31 36
1980 35 29 36
1981 35 39 35

Fonte: Relatório Anual do BACEN, in: Mônica Baer,
"A Internacionalização Financeira do Brasil",
Posição de 31 de dezembro de cada ano.

Do ponto de vista financeiro, a deterioração do quadro
setorial é visível quando se observa o comportamento do
índice de cobertura do setor elétrico, que indica a
relação entre o volume de recursos próprios do setor e o
serviço da dívida: de um nível superior a 4,0 em 1975, o
índice de cobertura desceu a 1,41 em 1980 e a 1,24 em
1982, a significar que os recursos setoriais eram
suficientes quase apenas ao pagamento do serviço da
dívida, conf. tabela 23 (Capítulo 111).

Mesmo diante do quadro de estrangulamento econômico-
financeiro, que se configurou em 1980, e não obstante as
tendências recessivas apontadas pela política econômica a
partir daquele momento, o setor elétrico encontrou
mecanismos de expansão que apesar de limitados, lograram
sustentar os patamares de investimentos.
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Com a recessão econômica de 1981 e o consequente
desaquecimento do mercado de energia elétrica, eSboçaram-
se elevadas margens de capacidade ociosa dos sistemas
elétricos, fenômeno que induziu as empresas do setor a
defenderem a implantação de tarifas especiais para os
consumidores interessados na substituição do consumo de
derivados de petróleo por energia elétrica. Implementadas
em 1982, as tarifas especiais ( como a Energia Garantida
por Tempo Determinado EGTD e a Energia Sazonal Não
Garantida - ESNG) ofereciam descontos superiores a 70%
das tarifas industriais, exercendo, portanto, forte
atrati vo para a substituição de derivados de petróleo.
Deste modo, enquanto a tarifa média de energia elétrica
apresentava tendência de recuperação real, a adoção das
tarifas especiais anulava os efeitos positivos sobre a
capacidade de autofinanciamento do setor elétrico.

Enquanto as esferas de Governo, especialmente as
estaduais, estavam em condições de alocar volumes
significativos de recursos para suas empresas, os
empréstimos em moeda estrangeira asseguravam amplas
margens de financiamento, os conflitos em torno das
transferências intra-setoriais de recursos não adquiriam
dimensões significativas.

Contudo, quando ao final da década de 1970 a queda da
tarifa já comprometia as condições de autofinanciamento
das empresas, o sistema financeiro internacional apontava
para uma conjuntura de crise e o aporte de capital dos
Governos sofreu acentuada redução, a prioridade conferida
ao cronograma de investimentos das empresas federais
requereu o fortalecimento dos mecanismos de transferência
de recursos dentro do setor elétrico, aguçando os
citados conflitos.

As alterações provocadas na estrutura de financiamento do
setor aparecem com clareza nas tabelas 11 e 12 em que se
observa:
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TABELA 11

SETOR ELÉTRICO - FONTES DE RECURSOS - 1974/82
(% )

Especificaçao 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982

Fontes de Recursos 100 100 100 100 100 100 100 100 100

1.Recursos Próprios 75 73 70 63 60 55 53 61 58

Geraçao Interna 33 33 31 32 30 38 32 35 33

IUEE+RGR+EC 24 21 23 22 21 15 15 19 17

Gov.Federal 8 7 6 3 4 3 3 5 5

Gov. Estaduais 9 9 7 5 5 3 3 2 3

Outros 3 3 O -4 O O O

2.Rec. de Terceiros 25 27 30 37 40 45 47 39 42

Ernp.Fin. Pais 9 9 14 9 12 20 17 9 8

Res.63 1 1 1 2 1 3 6 7 5

Emp.Fin.Exterior 15 17 15 26 27 22 24 23 29

Fonte: ELETROBRASlDEEC-Fontes e Usos de Recursos do Setor Elétrico.

TABELA 12

SETOR ELÉTRICO - USOS DE RECURSOS - .1974/82
(%)

EspecifJCaÇao 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982

Usos de Recursos 100 100 100 100 100 100 100 100 100

1.1nvestimentos 68 66 68 71 68 58 56 55 64

2.Serviço da Olvida 13 14 13 15 18 25 34 30 41

AmortizaçOes 7 7 6 8 8 10 14 11 14

Juros 6 7 7 7 10 15 20 19 27

3.0utras AplicaçOes(1) 19 20 19 14 14 17 10 15 -5

Fonte: ELETROBRAS/DEEC - Fontes e Usos de Recursos do Setor Elétrico.

Obs.(1)lnclui Capital Circulante LIquido
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QUANTO AOS RECURSOS PRÓPRIOS:

a) A participação da GIR no total das fontes, apresenta
ligeira oscilações, apesar da diminuição acentuada desde
1975 e a tendência de queda no início da década de 1980;

b) O IUEE apresenta uma pequena queda relativa ao longo
do período, apesar do crescimento real médio de 4,3%
a.a.. A figura 3 demonstra que esses recursos sofrem a
contenção de tarifa fiscal a partir de 1975, inserida no
contexto da política economlca, adicionada à retenção
pela União de parcela da arrecadação do IUEE, que vai
compor o Fundo Nacional de Desenvolvimento (depois
transformado em Fundo de Mobilização Energética);

c) A RGR, calculada em 3% do Investimento Remunerável,
permaneceu como fonte relativamente estável até 1978, em
torno de 9% das fontes totais, experimentando uma queda
em 1979 e 1980 devido à defasagem dos índices de correção
monetária;

d) A queda gradativa dos aportes de recursos estaduais
no total das fontes de recursos é, a partir de 1978,
agudizada pelas precarla condições financeiras e
orçamentárias dos governos estaduais;

e) Identifica-se também a queda nas capitalizações do
Governo Federal, mormente a partir de 1976,
consubstanciando a política de austeridade orçamentária
então adotada;

QUANTO AOS RECURSOS DE TERCEIROS:

A) Os financiamentos em moeda nacional experimentam
crescimento real, associado ao processo de substituição
de importações de capital desencadeado pelo 11 PND.
Depois de alcançarem 20% do total de fontes em 1979, os
empréstimos em moeda nacional retraem em termos reais;

b) O significativo crescimento dos financiamentos em
moeda estrangeira até 1979 deve ser entendido a partir da
perspectiva estritamente financeira (crescimento da
dívida para cobertura do serviço), que tende a dominar a
política de captação de recursos no exterior;
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c) As operações nos moldes da Resolução 63 do BACEN,
modalidade essencialmente de capital de giro intermediada
por agente financeiro nacional, sofrem alteração de
patamar a partir de 1979, passando a responder por cerca
de 6% do total de fontes no período de 1980 a 1982.

QUANTO AO USO DOS RECURSOS:

a) Os investimentos representam a principal aplicação de
recursos do setor no período de 1974 a 1978, em torno de
70% do total, apontando crescimento médio real da ordem
de 15,5% a.a .. A partir de 1979, percebe-se o refluxo das
disponibilidades financeiras para os investimentos, com a
gradativa queda de sua participação no total dos Usos de
Recursos, até o nível de 56% entre 1980 e 1981;

b) A evolução do serviço da dívida explica a mudança na
composição das aplicações, na medida em. que se expandem
tanto as despesas com amortizações, em virtude das
operações contratadas em volumes crescentes no período
anterior, quando pelo ponderável acréscimo dos juros e
encargos, mormente os decorrentes de operações em moeda
estrangeira. De 1980 a 1982, o serviço da dívida
representa mais de 1/3 do total dos Usos de Recursos.
Observe-se que, em decorrência do aumento dos juros
internacionais, conforme apontado, a partir de 1978 o
montante anual dos dispêndios com juros e encargos é
superior ao volume de amortizações.

O limite de endividamento externo do setor elétrico foi
fixado pela própria crise financeira internacional que,
praticamente, bloqueou a entrada de novos recursos em
moeda estrangeira. Neste momento, a recessão econômica e
a aceleração inflacionária impediram, por seu turno, a
recomposição das bases de autofinanciamento do setor, já
bastante deterioradas. Diante dessas circunstâncias,
intensificaram-se as práticas financeiras de curto prazo
que atuaram no sentido de retardar a redefinição do
padrão de financiamento do setor elétrico.

Em suma, o período 1974/1982 marca a substituição do
perfil de financiamento do setor elétrico, definido pelo
âmbito das reformas Campos-Bulhões, da década anterior,
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pela estratégia aberta de endividamento externo fixada
pelo Governo Federal, que redundou na própria estatização
da dívida externa brasileira.
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4. EVOLUÇÃO DO QUADRO INSTITUCIONAL
Há que se considerar as relações entre a holding
ELETROBRÁS, as controladas e as coligadas que imperam no
ambiente político institucional, permeando as transações
do setor.

As controladas se constituem basicamente de empresas
supridoras, isto é, aquelas dedicadas quase somente à
geração de energia elétrica: FURNAS, CHESF, ELETRONORTE,
ELETROSUL, ITAIPU. Já as coligadas, que são
concessionárias estaduais, com a exceção da CESP, são
basicamente distribuidoras, gerando uma parcela pequena
de energia que comercializam.

Basicamente, esta especialização reflete a opção
estratégica que orientou o comando da expansão setorial
nas mãos do Governo Federal. O esgotamento dos potenciais
de geração nas regiões de concessão mais ricas colocava
duas alternativas. A primeira seria conceder
flexibilidade para que estas concessionárias passassem a
investir fora da sua região e mesmo fora do setor
elétrico ( por exemplo, em outras formas de energia),
dando continuidade a um processo de acumulação em moldes
empresarias estaduais. A segunda seria encontrar formas
de alocar os recursos fora das regiões/ concessões onde
eles eram gerados, sem que as empresas da reglao
assumissem uma dimensão nacional. Esta segunda opção é
que foi adotada, conforme já visto anteriormente. A
evolução do padrão de financiamento das concessionárias
estaduais mostra um dos aspectos desta opção, que
instaura a ruptura do processo de acumulação empresarial.
Em seu aspecto jurídico institucional, esta opção se
expressou, por exemplo na "Lei de ITAIPU" e na criação
dos grupos coordenadores. A Lei nO 5899, de 05/07/1973,
impunha a todas as conoe ssí.oná ri as das reqa.oes sul e
sudeste a compra obrigatória de toda a energia gerada por
ITAIPU. Mais ainda: em seu art. 14, condiciona qualquer
autorização para novas instalações geradoras ou
distribuidoras à prévia utilização daquela fonte
geradora, que ganhava assim prioridade absoluta em todo o
Sul/Sudeste do País.
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A Partir de meados dos anos 70, a ELETROBRÁS passou a
concentrar as frentes principais de expansão da
capacidade de geração em ITAIPU e TUCURUI. A opção por
concentrar o investimentos em obras de grande escala como
estas, exigia, por diversos motivos, um grau mais
avançado de integração do sistema e subordinação das
decisões ao comando central da holding. Por um lado, o
longo prazo de maturação exigia elevada concentração de
recursos na etapa da construção, retardando relativamente
a obtenção de receita operacional em comparação com a
opção por diversas obras de menor escala. Por outro, a
forte descontinuidade na capacidade produtiva do setor,
provocada por estas obras - a entrada em operação, em
curto espaço de tempo, de elevado acréscimo à capacidade
instalada - exigia controle e planejamento das expansões
de capacidade em outras concessões potencialmente
absorvedoras daquela capacidade, sob o risco de
inviabilizar o empreendimento. Isto era particularmente
importante, dado o fato de que estes grandes projetos
eram já a primeira iniciativa de aprovei tamento
hidráulico afastado dos grandes centros de consumo e
portanto, sem mercado próprio.

A concentração de recursos, corno visto, foi viabilizada
pelo padrão de financiamento implantado. Já desde 1971 se
definira a forte transferência de recursos setoriais para
a holding, através do IUEE, do Empréstimo Compulsório, da
RGR e dos aportes fiscais do Tesouro. Este primeiro
movimento garantiria à ELETROBRÁS condições básicas para
implementar seus grandes projetos, ainda que, diante do
estrangulamento tarifário, a própria holding fosse
forçada a ampliar seu endividamento. Um segundo movimento
seria dado pela equalização de remuneração, iniciada em
1974 e complementada em 1981. Com isto se garantia a
homogeneização do preço de energia elétrica ao nível
nacional, e um processo automático de transferência
inter-concessionárias que reduziria ao mínimo a
necessidade de participação da holding na complementação
do investimento das concessionárias, permitindo a ela
concentrar-se nas obras de geração.

A importância
considerando
prejudicadas
equalização,

deste segundo movimento fica explicitada
que as concessões mais fortemente

sua remuneração, pelo mecanismo de
exatamente aquelas das regiões mais

em
eram
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desenvolvidas. Entre elas se conta, principalmente as
concessionárias da área a ser suprida por ITAIPU. O
mecanismo de equalização operou, portanto, um
"enxugamento" da capacidade de inversões em áreas onde

··,elaera, num certo sentido ( pelo menos do ponto de vista
do Governo Federal) excedente.

ALMEIDA abordou em um trabalho que estuda o caso da
CESp48, a problemática do esgotamento das alternativas de
inversão. O autor mostra que, já no final dos anos 70, "a
maturação dos principais empreendimentos da empresa
incrementava extraordinariamente a receita própria da
CESP, ampliando as disponibilidades de capital de giro,
que poderiam apoiar a ação empresarial em novas áreas". 49

Esta situação se chocava com o esgotamento das
alternativas de inversão na sua região. Isto levou a
empresa a diversas iniciativas, tais como transformar-se
em uma Companhia Energética, disposta a aventurar-se em
outras alternativas não convencionais de geração de
energia. A empresa chegou a tomar iniciativas concretas
na pesquisa do metanol, além de estudos e intenções na
área nuclear e até fertilizantes. No início dos anos 80,
a CESP chegou a ensaiar investidas para ocupar recursos
hidráulicos fora de suas concessões, esbarrando em
radical oposição da ELETROBRÁS.

Diante deste quadro, cabe ilustrar, com o conjuntos de
dados a seguir, as relações citadas acima, que ocorreram
entre a holding, suas controladas e suas coligadas.

Em primeiro lugar, na tabela 13 mostra que as empresas
supridoras em geral, e as do grupo ELETROBRÁS em
particular, aumentam fortemente a sua participação no
investimento setorial, substituindo as distribuidoras. No
final da década as duas' grandes plantas da holding
absorviam 26,7% da inversão setorial.

48 Conf. ALMEIDA, Márcio W. de. Autonomia empresarial do Estado e
impasaesda política energética: o caso CESP. In: Estudos Econômicos,
IPE/USP, São Paulo, set/1981.
49 ALMEIDA, Márcio W., op, cit, 1981, p.12.
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Tabela 13

EMPRESAS DO SETOR ELÉTRICO
Comportamento dos Investimentos

(%)

EMPRESAS 1974 1977 1979

SUPRIDORAS 55,30 65,40 67,60

.Grupo ELETROBRÁS 29,70 52,40 57,60

..FURNAS + CHESF 23,30 27,70 24,90

..ELETRONORTE+ITAIPU 0,70 19,10 26,70

..Outras 5,70 5,60 6,00

.CESP 25,60 13,00 10,00

DISTRIBUIDORAS 44,70 34,60 32,40

TOTAL 100,00 100,00 100,00
Fonte:FUNDAP - elaboração a partir de dados do

Relatório de Pesquisa n08, Set/1989.

A elevada participação da CESP no início do período se
deve ao fortalecimento dos aportes do Governo Estadual,
excepcionalmente elevados nesta. fase50, Não se trata
portanto, da aplicação acima da média de recursos da
holding nas outras empresas coligadas.

Em segundo lugar, cabe enfatizar o processo de
substituição das concessionárias coligadas pelas
controladas (e entre estas, as supridoras) já abordado,
que retirou grande parcela da capacidade de investimento
das concessionárias estaduais.

Em terceiro lugar, a tabela 14 fornece outro indicador da
reorientação operada nas inversões: a parcela dedicada
pela holding a geração e transmissão elevou-se, enquanto
apresentou-se um declínio na parcela dedicada a
distribuição e instalações gerais, conduzindo estas obras
a um atraso relativo. Cite-se ainda, que posteriormente
"o atraso nas obras de transmissão a grande distância
ameaçava deixar a energia gerada por ITAIPU e TUCURUI sem

50 Conf. ALMEIDA, Márcio W.,op.cit., 1980, Cap.3.
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escoamento para os centros consumidores "51, uma vez que
os investimentos na área não evoluiram paralelamente aos
de geração.

Tabela 14

PROGRAMAS INVESTIMENTO NO SETOR ELÉTRICO

1970/1983
(%)

Anos

InstalaçOes

GeraçAo Transmissao Distribuiçtlo Gerais Total

1970 54,30 21,70 17,20 6,80 100,00
1971 58,80 22,90 12,40 5,90 100,00
1972 58,20 23,70 12,50 5,60 100,00
1973 56,30 23,60 14,70 5,40 100,00
1974 59,60 20,20 14, la 6,10 100,00
1975 53,60 29,70 11,10 5,60 100,00
1976 60,40 24,20 10,70 4,70 100,00
1977 61,60 23,50 10,70 4,20 100,00
1978 60,70 23,90 11,40 4,00 100,00
1979 55,20 28,60 11,50 4,70 100,00
1980 61,80 25,00 10,10 3,10 100,00
1981 63,20 22,30 10,70 3,80 100,00
1982 65,70 20,40 11,30 2,60 100,00
1983 66,00 20,40 10,70 2,90 100,00

Fonte: ELETROBRÁS

Concluindo, a tabela 15, mostra a participação de
diversos tipos de recursos na estrutura de fontes de
supridoras e distribuidoras, deixando claro que a
inversão das supridoras foi financiada com grandes
participação da holding, que dirigiu a maior parte de
seus recursos para elas, enquanto o investimento das
distribuidoras, se fazia a partir da geração própria de
recursos e da parcela estadual do IUEE.

51 FUNDAÇÃO DO DESENVOLVIMENTO ADMINISTRATIVO - FUNDAP. Economia do Setor
Público - Relatório de 1987, Volume 2, São Paulo, 1989, p.191.
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Tabela 15

FONTES DE RECURSOS NO FINANCIAMENTO DAS EMPRESAS DO SETOR ELÉTRICO
1974-1979

(%)

1974 1975 1976 1977 1978 1979
Geração Interna

Supridoras 27,70 23,00 23,00 21,60 20,00 19,20
Distribuidoras 34,50 33,50 33,40 28,20 24,60 25,10

IUEE
Supridoras 1,60 1,20 1,90 1,20 0,80 0,70
Distribuidoras 8,30 7,40 7,80 7,30 8,50 7,20

Part.Societ.ELETROBRÁS
Supridora 9,50 6,90 8,80 6,60 7,40 4,70
Distribuidora 1,90 2,10 2,70 2,20 1,60 2,40

Financiamento
ELETROBRÁS

Supridora 30,80 29,40 29,10 34,70 35,80 38,60
Distribuidora 16,00 11,60 12,90 10,30 9,00 6,20

Outras
Supridora 30,40 39,50 37,20 35,90 36,00 36,80
Distribuidora 39,30 45,40 43,20 52,00 56,30 59,10

Totais
Supridora 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Distribuidora 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Fonte: FUNDAP - elaboração a partir de dados do
Relatório de Pesquisa n08 - set/89.
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CAPÍTULO 111

CARACTERIZAÇÃO DA CRISE: 1983-1987

1. AMBIENTE POLÍTICO-ECONÔM7CO

o ano de 1983 é marcado pela eclosão da crise de liquidez
do mercado financeiro internacional, originada a partir
da moratória do México em fins de 1982. Essa crise, na
medida em que elimina as possibilidades de obtenção de
recursos "novos" pelos países devedores, põe a termo o
padrão de financiamento adotado pelo Brasil na década
anterior.

Com a elevação acentuada das taxas de juros em 1982,
puxadas pelo Tesouro americano, em conjunto com os
reflexos da moratória do México, pôs-se definitivamente
em xeque a estratégia de financiamento adotada pelas
empresas estatais. A deterioração do mercado
internacional de crédito e a evidente gravidade dos
desequilíbrios externos conduziram à formalização do
acordo com o FMI no início de 1983. Esgotou-se, portanto,
a forma de financiamento anterior, com a interrupção dos
fluxos internacionais de crédito.

Outra característica do início deste período é a
recessão econômica que o país enfrentava desde 1981. A
partir de 1983 foi mudada a política econômica,
caracterizando um notável aprofundamento do ajuste
recessivo, com implicações claras para todas as empresas
estatais. Em 1983, o PIB registra um desempenho negativo
de 3,40%, ano em que a inflação já alcançara o patamar de
211%, os investimentos globais do país sofreram uma queda
de 23%, situando-se em 1984 abaixo do registrado em 1980.
Apesar da conjuntura recessiva, o setor elétrico ainda
tinha sustentado expansão moderada nos investimentos até
1982, quando as inversões em termos reais se situaram 17%
acima dos níveis de 1980. Todavia, a precária situação
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econômico-financeira em que se encontravam as empresas
do setor não possibilitava a continuidade da expansão, de
tal modo que se observou declínio inédito dos
investimentos setoriais em 1983/84, da ordem de 30%.

Deste modo, a partir daí
experimentaram basicamente
explici tavam em grande medida
econômica governamental para
financeira de suas empresas.

todas as empresas estatais
quatro movimentos, que
a tendência da política

o SPE e a situação

A primeira trajetória característica foi a dos gastos de
investimento, que declinaram a partir dos patamares
anteriores, e sua estabilização num patamar reduzido,
seguido em 1988/89 de uma compressão ainda maior. Isso
significou reduzir o investimento das estatais aos níveis
de 30% do atingido em 1980.52

Um segundo traço característico do ajuste dizia respeito
ao comportamento de suas receitas operacionais. Nota-se
que a tarifa real do setor foi reajustada
sistematicamente abaixo da inflação até 1985. O esforço
de recuperação veio a operar apenas episodicamente em
1987.53

Um terceiro movimento constituiu na evolução da estrutura
de endividamento do setor, onde o elevado patamar
implicou que elevações substanciais da taxas internas e
externas de juros representaram uma restrição decisiva à
gestão corrente e às políticas de financiamentos e
crescimento das empresas. Caracterizou-se uma nítida
reversão das pos1çoes relativas no estoque da dívida
externa entre SPE e Governo. Entre 1982 e 1990, a parcela
das empresas estatais se reduz, em decorrência do
processo de transferência 'da dívida para o Tesouro, ou
seja, do que poderia ser chamado de "reestatização" da
divida externa.54

Um quarto traço característico da década é uma inédita
ampliação da intervenção governamental sobre as variáveis

52 Conf. FUNDAÇÃO DO DESENVOLVIMENTO ADMINISTRATIVO - FUNDAP. Economia do
Setor Público - Relat6rio de 1987, Volume 2, n010, São Paulo, 1989, p.16.
53 Conf. Fundap, op.cit.,V.2, nO 10, 1989, p.19.
54 Conf. PRADO, Sérgio (Coord.}. Proce.so de Privatizac;:ão no Brasil; a
ezperiência doa anos 1990-92, IESP/FUNDAP - Relatório de Pesquisa nO 11,
São Paulo, 1993, p.53.
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básicas de gestão das empresas do SPE. Ao controle
tarifário existente são acrescentados fortes esquemas de
controle de gastos (SEST e operações de crédito) e,
posteriormente, do Orçamento de Investimentos das
Empresas Estatais no OGU - Orçamento Geral da União e de
outros instrumentos complementares.55

Essa interferência governamental ocorreu em maior ou
menor grau durante toda a década de 80 e continua até os
dias atuais na forma do Decreto nO 137, de 27.05.91, que
criou o Comitê de Controle para as Empresas Estatais -
CCE. Nas palavras de BOUCINHAS, "lamentavelmente os
termos do Decreto 137, que criou o programa de gestão das
estatais e que tem como propósito 'compatibilizar a
gestão de suas empresas com a política econômica', aponta
para a centralização administrativa. Cabem ao CCE
decisões relacionadas à recomposição de tarifas e preços,
até aqueles relacionados à questões operacionais e de
política de pessoal. É a antiadministração".56

A contrapartida do estrangulamento na forma de
financiamento corrente das empresas foi a pressão
ampliada sobre o Governo Federal, inicialmente através do
chamado aviso GB-588 e posteriormente com os avisos MF-
09/10/30.57 Vale dizer que a rolagem da dívida externa das
empresas foi crescentemente assumida no âmbito das
autoridades monetárias e rebateu, em última instância, no
próprio Tesouro Federal, colocando restrições e
condicionamentos evidentes à formulação e gestão das
políticas monetária e fiscal.

O ano de 1984 representou um arrefecimento nessa volta
escondida à fiscalidade (entendida como obtenção de
recursos fiscais), dado o acordo firmado com o FMI e a
nova entrada de recursos externos. Em 1985/86, contudo,
quando cessou definitivamente essa forma de crédito,
intensificou-se novamente a pressão sobre as
disponibilidades do Governo Federal, o que manteve num
55 Conf. PRADO,S., op.cit.,1993, p.53.
56 Conf. BOUCINHAS,J.F.C., in "Contro1e da ••• tataia", Jornal: O Estado de
São Paulo, 05.07.1991.
57 Os Avisos MF (Ministério da Fazenda) de nOs 09 e 10 normatizam os
pagamentos relativos à Divida Externa junto ao Banco Central. Dessa
forma, o Banco do Brasil efetua adiantamentos correspondentes aos
compromissos vencidos do Serviço da Divida Externa dos diversos
devedores, assumindo, portanto, a condição de credor dessas instituições.
Em 1987, parte dessa divida foi capitalizada pela União na ELETROBRÁS.
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patamar elevado o endividamento de curto prazo. O ano de
1987 representou a institucionalização desse retorno.

Esse movimento se colocou num contexto particular de
deterioração financeira das empresas do setor, em face da
substancial elevação das amortizações externas, do
crescimento das despesas com encargos financeiros e sem
ampliação nas operações internas de crédito, cujo fluxo
anual vinha permanecendo num baixo patamar ao longo do
período recente.

Com o Plano Cruzado, em 1986, abriu-se espaço para a·
efetiva caracterização dos dilemas de financiamento da
própria economia e para a implementação, não
concretizada, das reformas nos sistemas de mobilização de
recursos incluindo a articulação externa e da
política de inversões.

Diante da magnitude dos impasses colocados pelo estoque
das dívidas, articulavam-se planos setoriais de
saneamento com o objetivo de aliviar a carga financeira
das empresas, repondo os parâmetros de rentabilidade
operacional e em meio a reestruturação dos passivos. Esse
movimento era de reposição, num grau ampliado, da
fiscalidade. Paralelamente, reconheceu-se a necessidade
de políticas realistas de tarifas, no sentido de não
aprofundar os desequilíbrios financeiros. Havia,
portanto, uma institucionalização dos repasses que já
vinham sendo feitos para o segmento empresarial.

Desde 1985, o saneamento do setor elétrico era objeto das
atenções governamentais, consubstanciadas no Plano de
Recuperação no Setor de Energia Elétrica - PRS.
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2. O PLANO DE RECUPERAÇÃO SETORIAL - PRS

o Plano de Recuperação do Setor de Energia Elétrica -
PRS, começou a ser delineado no período Dornelles, e
tomou forma acabada já com Dílson Funaro, em novembro de
1985.

Elaborado por vários organismos federais (Ministério das
Minas e Energia através de DNAEE e ELETROBRÁS, Secretaria
de Planej amento da Presidência da República através do
IPEA e SEST, Ministério da Fazenda através da SEAP) e
negociado com o Banco Mundial BIRD e Banco
Interamericano de Desenvolvimento BID, esse plano
objetivava a recuperação econômico-financeira do setor a
médio e longo prazos. Para tal, procurava definir: a
obtenção de aumentos reais de tarifas para permitir a
elevação da taxa de remuneração do setor elétrico a 7%,
8%, 9%, 10%, respectivamente em 1986, 1987, 1988, 1989;
eliminação dos subsídios e o aumento da capitalização por
parte do Governo Federal e dos Estados; a redução do
nível de endividamento; a montagem de um esquema de
financiamento que permitisse o desenvolvimento de um
programa plurianual de investimentos , compatível com a
expansão do setor.58

Com a implantação do Plano Cruzado em 1986, o setor ficou
impossibilitado de obter aumentos reais da ordem de 15%,
como previa o PRS. Para compensar a perda tarifária,
foram efetuadas novas negociações entre o Governo Federal
e o Banco Mundial, resultando daí uma revisão do PRS, em
maio de 1986.

Nessa revisão, buscou-se a definição de mecanismos para
compensar a redução da receita tarifária. No entanto, a
compensação, através de captação adicional, aconteceu
apenas para a ELETROBRÁS, que recebeu US$ 1.716 milhões,
através de novos empréstimos contratados pela União e da
assunção, também pela União, de passivos de Furnas e da

58 Conf. REDOSCHI, Dagoberto A., SOARES, José M. Dallari, PIMENTEL, Oscar
M. O Setor Elétrico no Brasil situação Atual e Perspectivas,
FIESP/CIESP - DENERG, 2a edição, São Paulo, abr/1988, Cap.2, Item 2.
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ELETROBRÁS.59 Portanto, novamente, o grupo ELETROBRÁS foi
favorecido, em detrimento das demais empresas do setor
elétrico.

59 Conf. FECAMP - Fundação Economia de Campinas. Empresas Públicas
Paulistas, Convênio: FECAMP/SEP, Relatório Final, Campinas, março/1988,
p.18.
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3. REFLEXOS EXPERIMENTADOS PELO SETOR

A crise que o setor elétrico viu aprofundar-se nos anos
8O, tinha componentes que vinham sendo gerados desde o
final dos anos 70 e resultavam numa forma de inserção do
setor na crise de financiamento do setor público. A crise
setorial podia ser vista em três níveis.

Em primeiro lugar, no plano financeiro mais geral, o
setor se reunia aos demais grandes blocos do SPE no
processo de estatização da dívida externa, o qual havia
um certo padrão de financiamento dos investimentos a que
se subordinou via restrição tarifária, bloqueio do
acesso ao crédito interno e redução das transferências
fiscais - à captação complulsória de volumes crescentes
do financiamento externo.

o segundo plano de manifestação da crise, por sua vez,
foi bastante específico do setor e decorria da sua
característica única e distintiva no contexto do SPE: a
composlçao da propriedade do capital, envolvendo por um
lado a União, através do grupo ELETROBRÂS, e os governos
estaduais, acionistas majoritários da maioria das
concessionárias distribuidoras regionais de energia. O
cerne do conflito que se estabelecia nesse plano era a
apropriação, pelo Governo Federal, via ELETROBRÁS, dos
parcos lucros gerados nas áreas de concessão mais
lucrativas (Sul/Sudeste) e a sua realocação para as
concessionárias de menor rentabilidade e para aplicação
nas áreas de atuação da ELETROBRÁS. Dentro da
classificação estabelecida por GIACOMETTI, este conflito
se enquadra nos problemas' normalmente enfrentados pelas
empresas públicas devido à conduta do Governo: "Political
problems rela ted to tansference, exchange and
distribution of political resources, involving autonomy
and control allocated and accrued by public
ent.erpr i ees=i=

60 GIACOMETTI, Haroldo Clemente. Public Entexpriaea: A Conceptual
Approach Uainq The Dimenaiona of Leaderahip, Power and Context, Thesis
for Doc:tor of Philosophy, University of Southern California,
January/1978, p.55 e seguintes.

86



As empresas do setor elétrico enfrentavam ainda uma série
de problemas administrativos e contextuais, ainda
conforme a classificação delineada por GIACOMETTI, que
redundaram em problemas ao nível operacional da geração e
da qualidade dos serviços de energia, que causaram graves
riscos de uma crise de oferta: "Managerial problems are
problems of administration and organization in the areas
of finance, pe xsoruie I , production, distribution of goods,
and other general problems of administra tions. " e
"Contextual problems are related to the factors
influencing the organiza tion fi t to a socio-poli tico,
technological and economic r contextual space r rr. 61 Desta
forma, o terceiro plano em que se manifestava a crise, e
que completava o seu quadro - o presente e inquietante
atraso das obras de expansão da capacidade produtiva,
diante do crescimento do consumo-, era essencialmente
resultado das dificuldades financeiras e institucionais
do setor.

Deste modo, a crise setorial pode ser desmembrada em três
componentes: a crise da estrutura de financiamento, a
crise institucional e a crise da oferta. Elas estão
estreitamente correlacionadas e, embora o quadro
institucional tenha problemas e conflitos específicos, é
indubitável qu~ o acirramento dos problemas de
financiamento determinam aí, o agravamento da crise nos
outros dois planoa.

61 GIACOMETTI, Haroldo Clemente, op.cit., 1978, p.55 e seguintes.
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4. A CRISE NA ESTRUTURA DE FINANCIAMENTO DO SETOR

Diante da reduzida capacidade de autofinanciamento do
setor, a crise financeira das esferas de Governo e da
crise do sistema financeiro internacional, a manutenção
do programa de investimentos do setor elétrico realizou-
se às custas de acelerado endividamento por meio de
operações financeiras de curto prazo e de créditos
obtidos junto a fornecedores de equipamentos e a empresas
da engenharia pesada nacional. A consequência desse
processo foi o estreitamento acentuado do horizonte
financeiro do setor elétrico, que enveredou pelo caminho
do endividamento de curtíssimo prazo, quando os pilares
da estrutura de financiamento já se encontravam
totalmente comprometidos.

Um claro reflexo disso é dado pela evolução dos Avisos MF
(Ministério da Fazenda), que se constituem dos valores
atrasados dos pagamentos da dívida externa das empresas
junto ao Banco do Brasil. Crescentes desde 1983, em
1987, atingem a Cz$ 563 bilhões, conf. tabela 16,
equivalentes a 20% do Total do Exigíve162 -do setor. O
saldo dessa dívida acumula-se no Passivo Circulante das
empresas, configurando exigibilidade a curto prazo (menos
de 360 dias).

TABELA 16

SETOR ENERGIA ELÉTRICA

SALDOS DE AVISOS - MF

( Cz$ Bilhões de 1987)

Data Valor

31.12.1983
31.12.1984
31.12.1985
31.12.1986
31.12.1987

117
26

192
373
563

Fonte: Balanços Patrimoniais
Consolidados

62 Total do Exigível Sornatória das Dívidas de Curto e de Longo Prazos.
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Dessa forma, o peso da dívida externa encontrava-se todos
esses anos em níveis críticos, não tanto pela dimensão
absoluta da dívida total, mas pelo seu perfil relativo.
Assim, enquanto a dívida total (Exigível) mantém-se ao
redor de 70% do Passivo Total, a dívida de curto prazo
tem ampliado sua participação relativa, de 13% em 1980
para 26% em 1987, conf. Tabela 17, equivalente a Cz$
1.060 bilhões. Esse crescimento se concentra no período
após 1982, com um aumento real da ordem de 57% a.a ..

Tabela 17

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
CONTAS DO PASSIVO 1980/87

(%)

CONTAS 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987

Circulante 13 12 11 14 12 16 21 26

Exigivel a Longo Prazo 50 52 54 55 58 56 48 46

Patrimônio Liquido 37 36 35 31 30 28 31 28

TOTAL DO PASSIVO 100 100 100 100 100 100 100 100

GRAU DE ENDIVIDAMENTO 63 64 65 69 70 72 69 72

Fonte: ELETROBRÁS/DEEC - nov/87 e jul/89

o Plano de Recuperação Setorial - PRS, gestado em 1984/85
pretendeu oferecer uma resposta a essa crítica sit.uação
econômico-financeira. O primeiro ano da sua vigência foi
1986. O equacionamento financeiro, que deveria viabilizar
os investimentos altamente prioritários previstos no
Plano, estava apoiado em três elementos básicos:
recuperação real das tarifas, transferências de recursos
de capital e empréstimos estrangeiros do BIRD e bancos
privados. O Plano embutia um grau de elevado otimismo no
que se refere à recuperação tarifária - atingir 10% da
remuneração até 1990 - e à céiptação de "new money" - US$
2,4 bilhões no biênio 1986/87. Na sua versão inicial, os
recursos tarifários cresciam sua participação de 54% em
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1986 para 86,5% em 1989, atingindo a elevada cifra de 71%
no período como um. todo. Os recursos externo, a serem
obtidos via Governo Federal - BIRD e co-financiamento -,
respondiam, por sua vez, por cerca de 12% do total em
1986 e 1987. As tabela 18 e 19 apresenta a estrutura de
financiamento prevista inicialmente para 1986 e 1987, e
revisões.

90



Tabela 18

PLANO DE RECUPERAÇÃO SETORIAL - PRS

ESTRUTURA DE FINANCIAMENTO - VERSÃO ORIGINAL E REVISÕES

1986/87

Em US$ milhões
Inicial 1& Revisão 2& Revisão

DISCRIMINAÇÃO Novembro/85 Maio/86 Janeiro/87
19861 1987 19861 1987 19861 1987

TOTAL DAS FONTES 9.533 9.939 9.702 10.142 9.854 11.011
Recursos Tarifários 5.149 6.347 3.433 4.787 3.328 5.150
Reembolso Usinas Nucleares 155 506 168 783 168 775
Capitalização ° ° ° ° 49 76
Orçamento da União 30 ° 25 ° 43 °Recursos Estaduais ° ° 234 81 86 199
BIRD - Emp. Programa O ° ° ° 500 500
BIRD - Emp. Setorial I 400 ° 400 ° ° °BIRD - Emp. Setorial II ° 400 O 400 ° °Co-Financiamento 645 800 632 800 532 700
FND - Fundo Nac. Desenv. O ° ° ° ° 500
Capit.de Dividas-BB,CEF,BNH ° ° 628 107 737 34
Empréstimos Extra-setoriais 3.154 1.886 4.182 3.184 4.411 3.077
Fonte: ELETROBRAS/DFF/DEEC/8S -PRS Revisão 1986/Revisão 1987

Tabela 19

PLANO DE RECUPERAÇÃO SETORIAL - PRS

ESTRUTURA DE FINANCIAMENTO - VERSÃO ORIGINAL E REVISÕES

1986/87

Inicial 1& Revisão 2& Revisão
DISCRIMINAÇÃO Novembro/8S Maio/86 Janeiro/87

19861 1987 19861 1987 1986f 1987

Composição Percentual

TOTAL DAS FONTES 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Recursos Tarifários 54,01 63,86 35,38 47,20 33,77 46,77
Reembolso Usinas Nucleares 1,63 S,09 1,73 7,72 1,70 7,04
Capitalização 0,00 0,00 0,00 0,00 0,50 0,69
Orçamento da União 0,31 0,00 0,26 0,00 0,44 0,00
Recursos Estaduais 0,00 0,00 2,41 0,80 0,87 1,81
BIRD - Emp. Programa 0,00 0,00 0,00 0,00 5,07 4,54
BIRD - Emp. Setorial I 4,20 0,00 4,12 0,00 0,00 0,00
BIRD - Emp. Setorial II 0,00 4,02 0,00 3,94 0,00 0,00
Co-Financiamento 6,77 8,05 6,51 7,89 5,40 6,36
FND - Fundo Nac. Desenv. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4,54
capit.de Dividas-BB,CEF,BNH 0,00 0,00 6,47 1,06 7,48 0,31
Empréstimos Extra-setoriais 33,09 18,98 43,10 31,39 44,76 27,94
Fonte: ELETROBRAS/DFF/DEEC/85 -PRS Revisão 1986/Revisão 1987
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o BIRD e o Co-financiamento, dois componentes básicos do
PRS, se revelaram frustados já ao longo de 1986. A busca
da recuperação tarifária foi atropelada pelo Plano
Cruzado, particularmente perverso para as tarifas
públicas. A captação de "new money", por sua vez,
fracassou no cO-financiamento, obtendo relativo sucesso
apenas na efetivação do empréstimo de US$ 500 milhões do
BIRD, em fins de 1986.

Essa frustação tornou necessária uma ampla revisão da
estrutura de financiamento. As linhas dessa revisão
foram: drástica redução na participação prevista para os
recursos tarifários; substituição dos recursos de
capitalização por recursos governamentais exógenos ao
setor, sem maior envolvimento imediato do Tesouro
Nacional; ampliação dos recursos de terceiros, captados
no país e no exterior.

Foi feita uma revisão do PRS alguns meses após o Plano
Cruzado, em maio de 1986, e outra no início de 1987. A
evolução dessas rev~soes permite visualizar como as
tendências referidas se manifestaram e elas já são
discerníveis na própria estrutura de financiamentos de
1986. Conforme os dados da revisão de 1987 (tabelas 18 e
19) nota-se que a perda tarifária perante o projeto
inicial envolve quase US$ 2 bilhões. Essa perda de 20% de
recursos foi compensada, em parte, pela ampliação dos
recursos de capitalização através da transformação de
dívidas do setor junto ao Banco do Brasil, CEF e BNH em
participação acionar~a. Por outro lado, expandiu-se a
participação de empréstimos extra-setoriais, que passaram
de 33% para 45%.
Através desses empréstimos extra-setoriais (detalhados na
tabela 20), o Governo socorreu financeiramente o setor
elétrico, diante da frustação das fontes previstas
(recuperação tarifária, co-financiamento e outros US$ 500
milhões do BIRD): as transferências oriundas das
autoridades monetárias, através dos mecanismos MF-10, que
propicia a concessão de empréstimos-ponte do Banco
Central e do Banco do Brasil para empresas públicas,
governos estaduais e municipais.
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Tabela 20

EMPRÉSTIMOS EXTRA-SETORIAIS DO SETOR ELÉTRICO

1986

DISCRIMINAÇÃO VALOR PARTICIPAÇÃO % DOS RECURSOS
(US$ milhões) (%) TOTAIS

Operações Internas 389,50 8,83 3,90
Operações Externas 873,20 19,79 8,90
"carry OVer" 1985 190,00 4,31 1,90
Aviso MF-10 2.958,70 67,07 30,00

Total 4.411,40 100,00 44,70

Fonte: PRS - Revisão 1987

No início de 1987, a precipitação da crise, com a
declaração da moratória, encerra definitivamente o
projeto de co-financiamento, que embora tenha ocupado
posição proeminente nos planos de financiamento e na
retórica do setor por dois anos, não obteve um centavo
sequer. Esse fracasso foi o fator básico· que levou à
substancial elevação da participação do Fundo Nacional de
Desenvolvimento - FND na estrutura de fontes do setor.

Quanto ao BIRD, a negociação dos outros US$ 500 milhões
arrastaram-se sem progresso até a edição do Plano de
Controle Macroeconômico de Bresser Pereira. As razões
básicas dessas dificuldades eram, então, a deterioração
tarifária que se reestabelecera, após indícios de
recuperação com o aumento concedido no Cruzado II, e o
próprio atraso na divulgação do Plano Bresser. A
proximidade das negociações com o BIRD, no fechamento de
seu ano fiscal em junho, terá tido, provavelmente, grande
influência na decisão de fixação do aumento recorde de
45% para as tarifas do setor elétrico, contida no Plano.
No entanto, o atraso na publicação terá sido
provavelmente decisivo para a não-aprovação naquele
prazo.

A continuação da negociação no segundo semestre também se
arrastou sem sucesso. A proximidade da retomada de
negociações com o FMI, então ensaiada pelo Ministro
Bresser, foi um dos fatores determinantes na protelação
por parte do BIRD. Correntes internas à instituição,
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próximas aos banqueiros internacionais, teriam
pressionado para que o Banco não concedesse "sinal verde"
ao Plano Bresser antes das negociaçÕes. Como
consequência, frustou-se uma das expectativas mais
otimistas do Governo brasileiro. A entrada de recursos
externos em 1987 ficou, portanto, restrita a empréstimos
setoriais de menor porte, ligados a obras específicas,
oriundos do BIRD e do BID.

o colapso nos recursos externos pôs em cheque o processo
de capitalização do setor elétrico. A alternativa de
curto prazo era, então, a ampliação da participação na
matriz de financiamento de recursos fiscais imediatamente
disponíveis. A ampliação de dotações orçamentárias era
uma possibilidade que vinha sendo evitada desde a
reformulação do PRS, a qual não previa qualquer recurso
oriundo do Tesouro. O Apoio fiscal ao setor elétrico
orientou-se, portanto, já no lnlcio de 1987, para a
ampliação das dotações previstas no FND. No entanto, a
prática revelou-se menos favorável. O cronograma de
liberações dos recursos do FND para o setor foi
prejudicado com as liberações se realizando abaixo do
previsto.

Portanto, nesse contexto de frustrações consecutivas, o
atendimento aos requisitos e dispêndio decorrentes dos
investimentos e parte do serviço da dívida foram em
direção aos avisos MF-10, devido à perda da capacidade de
autofinanciamentoi frustração dos fluxos de recursos
externos; impossibilidade de retomar a prática histórica
de participação ativas dos recursos tributários no
financiamento setorial.
Os recursos monetários, através da expansão do crédito
público, foram a unlca saída para o processo de
transformação da dívida externa em dívida interna junto
aos agentes financiadores oficiais. Tudo isso sob a
aparência de uma operação de transição "empréstimo-
ponte" - que, a rigor, deveria ter um prazo curto de
duração, anulando-se a expansão monetária a ele associada
com a quitação do empréstimo. Na realidade, à medida que
foi· usado para "antecipar" recursos que nunca vieram,
transformou-se em ativo financeiro não-liquidável em mãos
do Governo Federal.
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Deste modo, pressionado por um lado pelos encargos
financeiros e por outro com o empenho de não interromper
as obras em andamento, o setor ampliou em mui to suas
dívidas em empreiteiras, onde conces s í onár í as , como as
paulistas, acumularam atrasos crescentes perante Itaipu e
Furnas, assim como também atrasos, que num processo de
cadeia de inadimplência, rebateu também nos fornecedores
privados.

Em meados de 1987, a elevação de tarifas em 45% e o
início das liberações do FND permitiram à ELETROBRÁS e às
empresas paulistas iniciarem um cronograma de redução
desse passivo de curto prazo. No entanto, no final do ano
ele cresceu novamente.

Nesse ano, a política de reajustes praticada propiciou
aumentos reais significativos nas tarifas de energia
elétrica, e a taxa de remuneração dos investimentos só
não foi maior devido às novas imobilizações impostas
durante o ano (que aumentam os investimentos
"remuneráveis" ativos sobre os quais calculava-se a
taxa de remuneração setorial) e ao aumento das despesas
com salários e encargos, que reduziram a remuneração
líquida das empresas.

Pode-se observar que as tarifas de energia elétrica
industrial foram reajustadas em 1987 acima das demais
classes de maior importância para a formação da receita
setorial. Esse reajuste mais elevado para a classe
industrial - que é a de maior peso na receita do setor de
energia elétrica j á ocorrera em anos anteriores, à
exceção de 1986.

No tocante à classe residencial, deve-se observar que a
política de descontos por faixa de consumo, mais elevados
nas faixas mais baixas, e a fixação explícita de menores
tarifas para as faixas de menor consumo, a partir de
novembro/86, implicaram reajustes de fatos menores, para
todos os consumidores, do que os aplicados à faixa
superior de consumo residencial (visto que os reajustes
são progressivos e incidem cumulativamente sobre os
consumos adicionais).
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As dificuldades enfrentadas pelo padrão de financiamento
podem ser delineadas a partir da evolução apresentada
pelas tabelas 21 e 22.

TABELA 21

SETOR ELÉTRICO - FONTES DE RECURSOS - 1983/89*
( %)

Especificação 1983 1987 (1)19891984 1985 1986

Fontes de Recursos 100 100 100100 100 100

1.Recursos Próprios 69 57 62

Geração Interna
IUEE+RGR+EC
Gov.Federal
Gov.Estaduais
Outros

36
18
8
1
6

2.Recursos de Terceiros 31

Emp.Fin. Pais
Res. 63
~mp.Fin.Exterior
Rolagem/Avisos MF

3
2
9

17

40

17
16
5
1
2

60

8
O

47
5

41

23
13

O
1
4

59

7
1

28
23

52

25
10
11
1
4

48

10
2
8

28

29 42
9 13
11 2

1 2
8 3

43 38

3 6
1 O
9 7

30 25

Fonte: ELETROBRAS/DEEC-Fontes e Usos de Recursos do Setor Elétrico.
Obs. (l)Dados parciais, informados pela ELETROBRÁS via "fax"

Não foi possivel a obtenção dos dados referente ao ano de 1988,
também não sendo possivel dados mais recentes, o que atribui-se
à "operação desmonte" ocorrida na esfera federal, e a consequente
desativação da SEST e das áreas que forneciam tais informações,
por parte da ELETROBRÁS.
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TABELA 22

SETOR ELÉTRICO - USOS DE RECURSOS - 1983/89*
(%)

Especificação 1983 1984 1985 1986 1987 (2)1989

Usos de Recursos 100 100 100 100 100 100

1.Investimentos 52 37 40 35 41 25

2.Serviço da Divida 48 46 68 60 67 98

Amortizações 18 19 34 31 34 63
Juros 30 27 34 29 33 35

3.0utras Aplicações(l) -2 17 -8 5 -8 -23

Fonte: ELETROBRAS/DEEC - Fontes e Usos de Recursos do Setor Elétrico.
Obs. (1): Inclui capital Circulante Liquido.
Obs. (2): Dados parciais, informados pela ELETROBRÁS via "fax".

Não foi possivel a obtenção dos dados referente ao ano de 1988,
também não sendo possivel dados mais recentes, o que atribui-se
à "operação desmonte" ocorrida na esfera federal, e a consequente
desativação da SEST e das áreas que forneciam tais informações,
por parte da ELETROBRÁS.

QUANTO AOS RECURSOS PRÓPRIOS:

a) a GIR Geração Interna de Recursos continuou
deprimida em virtude da aceleração inflacionária, que
introduz sistemática defasagem real das tarifas. Só a
partir do Plano Bresser, em 1987, identifica-se a
recuperação dos patamares tarifários. A perda da
capacidade da GIR na cobertura dos dispêndios setoriais
pode ser observada pela tabela 23 a seguir, analogamente

....com relação aos tributos fiscais e para-fiscais do setor
(IUEE, RGR e Empr. Compulsório). A título de exemplo, em
1985, o índice de cobertura expandida de 0,69 significa
que os recursos próprios setoriais eram suficientes para
cobrir apenas 69% da dívida (acrescido dos dividendos);
ou seja, admitindo-se que o setor elétrico cumprisse,
efetivamente com o serviço da dívida, os investimentos só
poderiam ser financiados com recursos extra-setoriais.
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TABELA 23

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA

ÍNDICES DE COBERTURA

ANO SIMPLES (1) EXPANDIDA (2)
3,67 4,07
0,96 1,41
0,91 1,53
0,83 1,24
0,85 1,23
0,67 1,00
0,51 0,69
0,59 0,77
0,55 0,68

1975
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987

Fonte: ELETROBRAS/DEEC Nov. 1987/ Jul. 1989
(l)Cobertura Simples: GIR/Serviço da Divida+Dividendos
(2)Cobertuta Expandida: GIR+RGR+IUEE+Emp.Compuls6rio/

Serviço da Divida+Dividendos

b) O IUEE mantém a tendência declinante no total dos
recursos, acentuada em 1987, quando a tarifa fiscal não
acompanhou a recuperação da tarifa média. Observe-se que
pela nova Carta Constitucional, esse tributo teve sua
base de cálculo incorporada ao ICMSi63

c) A mesma tendência apresentam a RGR e o Empréstimo
Compulsório, cuja participação nas fontes totais caiu de
14% em 1983 para 7% em 1987. Com a instituição da
RENCOR64, estimava-se redução mais acentuada da RGR, uma
vez que se estabeleceu a garantia da taxa mínima de
remuneração de 10% para o setor (vide anexo:tabela 14-A).

d) A capi talização de recursos ficou condicionada
basicamente ao Governo Federal, mantendo-se reduzida até
1986 e 1987, quando se eleva a 11% das fontes totais,
devido ao aporte de recursos do BIRD, em 1986, e a
63 o fato gerador do IUEE foi incluído no campo de incidência do ICMS -
Imposto de Circulação de Mercadorias e Prestação de Serviços de
Transporte e Comunicações, passando assim para a esfera de competência
dos Estados e Municípios ( Constituição Federal, artigo 155).
64 RENCOR - Reserva Nacional de Compensação de Remuneração, instituída
pelo Dec.Lei n02432, de 17 de maio de 1988.
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capi talização de atrasados da dívida - Avisos MF e de
recursos do FND65 em 1987.

QUANTO AOS RECURSOS DE TERCEIROS:

a) O financiamentos em moeda nacional mantêm-se em
patamares reduzidos, atingindo nível máximo em 1986, com
10% do total de fontes;

b) Apesar da crise financeira internacional, a
participação dos recursos em moeda estrangeira ainda é
expressiva, correspondente a 52% dos recursos totais em
1984, devido ao processo de rolagem da dívida externa. A
redução para 40% em 1986/1987 deve-se à sensível
recuperação dos recursos próprios no setor, com aportes
de FND e redução dos empréstimos externos.

c) Nos recursos externos, cabe destaque ao item Avisos
MF, que vêm se ampliando desde 1983, chegando a 30% do
total das fontes em 1987.

QUANTO AOS USOS DOS RECURSOS:

Quanto aos Usos de Recursos, convém assinalar que, a
partir de 1983, o serviço da dívida é sistematicamente
superior ao montante de investimentos; esta tendência
permite observar que a recuperação do nível de
investimentos do setor elétrico encontra-se condicionada
ao tratamento que vier a ser conferido ao problema da
dívida externa brasileira.

65 o FND - Fundo Nacional de Desenvolvimento foi instituído em julho de
1986, visando à recuperação da capacidade de investimento do Setor
Público e compunha-se de recursos de Empréstimo Compulsório sobre
combustíveis, veículos e viagens ao 'exterior. Em 1987, a ELETROBRÁS foi
capitalizada em Cz$ 45 bilhões advindos desse Fundo. Conf. VIEIRA (1989,
p.28) •
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5. A CRISE INSTITUCIONAL

A outra face do processo de estrangulamento econômico-
financeiro do setor elétrico apareceu sob a forma de uma
crise institucional no âmbito do próprio setor.

As origens da crise institucional do setor elétrico
residem na traj etória de sua expansão desde o final da
década de 1960. Como assinalado anteriormente, o processo
de consolidação e expansão da Eletrobrás envolveu a
criação de subsidiárias, as empresas controladas,
atuantes em todo o território nacional, que fortaleciam o
papel da holding federal e refletiam a centralização
financeira e institucional promovida pelo Governo
Federal. Tal processo desenvolveu-se paralelamente à fase
de notável crescimento das empresas coligadas, de
propriedades de Governos Estaduais, especialmente aquelas
situadas na região centro-sul, que exibiam vasto
horizonte e amplas condições de expansão nos respectivos
mercados, como a CESP, a CEMIG e a COPEL, entre outras.

Assim, um aspecto bastante específico e peculiar do
setor, que consiste na da sua "federalização
inconclusa"66. O setor elétrico é o 6nico onde persiste,
ainda hoje, uma grande parcela dos ativos sob propriedade
dos governos estaduais. Em todos os demais setores
estatais onde os estados tiveram alguma participação nos
anos 40 e 50 (telecomunicações e siderurgia,
principalmente), o processo de transferência para as mãos
do Governo Federal, estava concluído já no fim dos anos
70. Essa divisão do capital em dois focos de gestão,
aliada a outra característica particular do setor a
delimitação de regiões geográficas de concessão para as
empresas estaduais -, origina grande número de problemas,
inexistentes no resto do SPE. Nesse quadro, assume
particular importância o problema da distribuição intra-
setorial dos recursos.

Durante largo período, que se estende até 1980, a
coexistência de concessionarlas controladas pelos
governos estaduais e a progressiva expansão de um grupo

.de empresas do Governo Federal - grupo ELETROBRÁS - se

66 Conforme FUNDAP op.cit., v.2, nO 10, 1989, Cap.!!!.
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desenvolveu harmoniosamente graças a um determinado
arranj o institucional que controlava a distribuição dos
recursos tarifários e fiscais obtidos pelo setor entre
empresas estaduais e o grupo ELETROBRÁS. As bases mais
gerais desse arranjo, estabelecidas por um amplo conjunto
de leis datadas desde os anos 50, poder ser resumida nos
seguintes pontos:

as concessionárias tem direito a uma remuneração
equivalente a 10% sobre o capital produtivo aplicado no
setor. Caso essa remuneração não seja atingida devido à
redução geral das tarifas, a União é responsável pela
complementação dessa remuneração. A lei estabelecia que
as diferenças (positivas ou negativas) com relação aos
10% seriam registradas numa conta de resultados a
compensar (CRC)i

- as concessionárias eram obrigadas a transferir para a
"holding" determinadas parcelas da receita operacional,
através da RGR, RGG e CCC;67

- a "holding" passou a deter a maior parte dos recursos
fiscais aplicados no setor. As transferências
provenientes do Tesouro passaram a assumir forma de
capitalização, e o IUEE, de cuja receita 40% pertenciam à
União, era também recurso de "holding";

as tarifas eram, como sempre foram, integralmente
controladas pelo DNAEE. Até 1974 havia uma tarifa
diferenciada para cada concessão, refletindo a idéia de
cobrar pelo custo do serviço. A partir daí, passou-se
progressivamente para uma plena equalização de tarifas em
nível nacional, já implementada em 1975;

- a RGG passou a ser usada pela ELETROBRÁS como um fundo
de equalização, alocando recursos compensatórios nas
concessionárias de regiões menos desenvolvidas que tinham
custos mais altos, o que permitia que elas suportassem
tarifas baixas. A fonte dos recursos era, evidentemente,
os 3% do capital mais elevado das concessionárias do
Sul/Sudeste.

67 CCC - Conta de Consumo de Combustível, criada em 1983, visava impor a
todas as concessionar~as uma contribuição para compensar o custo
adicional da geração termoelétrica predominante nas regiões isoladas do
País.
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Havia dois elementos básicos implícitos nesse esquema.
Primeiro, o papel centralizador da "holding", que passou
a ser principal supridora de recursos ( empréstimos e
capitalização) para as concessionárias, através das suas
empresas controladas (Furnas, CHESF, ELETROSUL e
ELETRONORTE), a canalizar cada vez parcela maior do
investimento setorial, conforme apresentado no Capítulo
11, tabela 5. Segundo, o complexo mecanismo de
transferências intra-setoriais, onde a RGG e RGR tinham
papel mui to importante. O fluxo básico de recursos aí
envolvido era o repasse dos recursos das grandes conexões
do Sul/Sudeste para a ELETROBRÁS e, através dela, para as
concessionárias do Norte e Nordeste.

A condição de viabilidade e sustentação desse esquema era
bem clara: a continuação dos fluxos de recursos fiscais
para o setor e uma remuneração adequada das tarifas.

A partir da crise do petróleo, como citado anteriormente,
ambas as condições passaram a se tornar críticas: tanto
as tarifas se reduziram fortemente em termos reais, como
as políticas de rigor e contenção do gasto público
levaram à redução das transferências fiscais. No final da
década, a parcela do IUEE que cabia à União foi
desvinculada do setor e destinada à receita fiscal.

A deterioração tarifária se iniciou em 1975/76. No final
da década, já era bastante acentuada. Por outro lado, a
necessidade de iniciar e acelerar grandes projetos fora
das concessões mais lucrativas, a cargo das empresas do
grupo federal, colocava com agudeza o problema de ampliar
relativamente as disponibilidades em mãos da "holding". O
passo definitivo para isso, diante da queda recorrente do
poder de autofinanciamento, foi a imposição do que veio a
se chamar "equalização da' remuneração", pela qual a RGG
deixou de ser calculada sobre o investimento e passou a
ser estabelecida tendo por base a diferença positiva, se
houver, entre a remuneração da concessionária e a
remuneração média do setor. O resultado direto dessa
medida foi, evidentemente, retirar das concessionárias
menos rentáveis a carga de 2% de seu investimento e
deslocar para as empresas rentáveis a responsabilidade de
transferir àquelas os recursos necessários à equalização.
Isso automaticamente, qualquer que fosse a remuneração
média do setor. Essa mesma lei autorizava o aumento para
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4% do recolhimento da RGR. O aspecto essencial das
mudanças operadas em 1981 residia em que a posição
hegemônica da "holding" foi preservada, impondo-se às
concessionárias um processo de "socialização da penúria"
através da RGG. É evidente que a conjugação da restrição
tarifária com a nova sistemática das transferências
intra-setoriais colocava urna camisa de força nas
concessionarlas de maior porte do Sul/Sudeste. A dimensão
progressivamente assumida pelas suas transferências
liquidas para a "holding" levou a diversos movimento de
protesto e tentativas de boicote ao longo dos anos 8O,
acompanhados sempre de quastionamento quanto à
constitucionalidade da "equalização de remuneração".

Releva salientar que as receitas das empresas os
critérios de fixação de preços bem como o seu controle -
são de competência do Governo Federal que, corno citado,
passou crescentemente a subordinar as decisões
empresariais do setor elétrico às conveniências de curto
prazo da politica economlca, através de uma série de
decisões "ad hoc", cuja preocupação exclusiva foi ora
minimizar o impacto dos reajustes nos indices de preços,
ora utilizar os preços de energia - junto com as demais
tarifas públicas corno âncora das expectativas
inflacionárias, relegando sistematicamente para segundo
plano a questão dos custos dos serviços.

Não bastasse esse desrespeito sistemático às regras
institucionais de fixação de preços do setor, acompanhado
de urnanotável redução do grau de autonomia empresarial,
a problemática do preço de energia de Itaipu vinha
acrescentar mais um escoradouro dos recursos gerados no
sul sudeste. Pela Lei n? 5899/73 (Lei de Itaipu), toda
energia gerada pela Usina de Itaipu deve ser
obrigatoriamente adquirida pelas empresas concessionárias
estaduais, com intermediação de FURNAS e ELETROSUL, a uma
tarifa suficiente para cobrir, além das despesas
operacionais, os encargos financeiros oriundos da
participação de créditos externos no empreendimento. Em
termos práticos, a energia de Itaipu tinha o seu preço
fixado em dólares, e portanto indexado à variação cambial
e sujeito às oscilações das taxas de juros
internacionais. O conflito dai resultante atravessa todo
o periodo ora analisado (Itaipu foi inaugurada em 1983),
e se prolonga até o momento presente, o que pode ser
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constatado, por exemplo, em declarações oficiais da CESP:
"No entanto, ao contrário do que ocorre no caso de
FURNAS, que está autorizada a cobrar uma tarifa de
transporte sobre a energia de Itaipu que repassa, a CESP
não obtém receita alguma nesse transporte de energia,
arcando ainda com os custos de manutenção das linhas e
equipamentos necessar10S a essa transmissão... É
importante lembrar, quanto a este tópico, que o Estado de
São Paulo está obrigado por lei a comprar, através da
CESP, 44% de toda energia gerada por Itaipu, sendo
forçado, muitas vezes, a subutilizar a sua capacidade de
geração própria. ...os dados mostram de modo inequívoco
que a CESP, apesar de ter comprado uma quantidade física
de energia 8,1% menor em 1991, foi obrigada a desembolsar
uma quantidade de cruzeiros 33% maior nesse ano."68
Explicando melhor: o aumento de 26%, em dólar, das
tarifas de Itaipu em outubro/90 (midi-desvalorização)
conduziu as empresas elétricas do Estado a uma situação
de desequilíbrio financeiro extremamente grave, uma vez
que a tarifa de compra de energia chegou a ficar acima da
tarifa de venda ao consumidor final, em alguns meses de
1991.
Nenhuma modificação estava então prevista nesse quadro
institucional quando foi criado o Plano de Recuperação
Setorial PRS. Esperava-se, aparentemente, que a
recomposição tarifária e os fluxos externos previstos
evitassem maior agravamento do problema. Urnavez que isso
se frustou, era previsível que as pressões sobre o modelo
institucional se revitalizassem. Então, porém, com uma
diferença em relação aos conflitos ocorridos nos anos 80:
a dimensão da crise era bem maior e, principalmente,
envolvia governadores escolhidos pelo voto e, portanto,
dotados de muito maior autonomia política.

Ao se aproximar do final do primeiro semestre de 1987, a
j á evidente frustração dos recursos externos e o atraso
na liberação do FND levaram ao ressurgimento do
questionamento ao modelo institucional e à apresentação
de propostas de reforma que punham em cheque a natureza
básica do mecanismo de realocação da receita operacional
controlado pela "holding". Como vimos acima, o primeiro
semestre evoluíra para uma situação de crise progressiva,

68 Conf. Relatório de Administração da CESP - Companhia Energética de São
Paulo, apresentado as Demonstrações Contábeis de 1990 e 1991.
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que se manifestara na acumulação de dívidas junto a
empreiteiras e dívidas de fornecimento junto a Furnas e
Itaipu. Além dessas, outra forma de dívida intra-setorial
começa a ser acumulada por diversas concessionárias, e em
alguns casos, desde os meses de janeiro e fevereiro: as
quotas de RGG e RGR. Inicialmente, essa prédica assumiu o
caráter de atraso temporário, supondo a "holding" que o
resgate viria à medida que se recuperassem as tarifas.

Em setembro, um inesperado movimento de seis governadores
de estado, em sua maioria doadores de recursos dessas
reservas (Minas Gerais, São Paulo, Rio Grande do Sul,
Santa Catarina, Paraná e Distrito Federal) decidiu
conjuntamente pela suspensão do pagamento das cotas
federais, dirigindo ao Presidente da República moção
solicitando a anulação da lei pertinente. A essência da
argumentação desses Estados residia na idéia de que não
seriam devedores, mas credores do Governo. Isso devido à
já referida conta de resultados a compensar, que
contabilizava as diferenças entre a remuneração mínima
legal (10%) e a efetiva, que constituía um crédito das
concessionar1as junto ao Governo Federal. Em fins de
1986, essa conta, que nunca fora quitada, registrava CZ$
85,4 bilhões (aproximadamente US$ 6,1 bilhões) referentes
ao período 1978/85, período em que a remuneração ficara
abaixo do piso.

Ao final de 1987, os resultados palpáveis eram, por um
lado, a explicação da crise institucional, e por outro, a
efetiva rejeição das transferências pelas grandes
empresas superávitárias. As transferências não foram
retornadas mais nesse exercício, apesar dos constantes
protestos dos estados beneficiários dos repasses.
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6. A CRISE DA OFERTA

As diferentes manifestações da crise setorial acabaram
tendo reflexos na qualidade dos serviços, que sempre foi
um item muito bem cuidado e no qual o setor sempre
obtivera padrões extremamente satisfatórios.

Nas palavras de seus dirigentes, "quando as tarifas dos
serviços passaram a ser contidas, quando começou-se as
compras de equipamento desnecessários no exterior, ao
mesmo tempo que obras importantes eram postergadas e
quando urna política salarial inconsequente desarticulava
os quadros profissionais das empresas, começou-se a ouvir
os reclamos e as ponderações das pessoas responsáveis,
alertando que o setor poderia dentro de poucos anos
reverter a sua tendência de evolução positiva e enfrentas
uma crise de sérias consequências para a sociedade
brasileira. Os primeiros sinais surgiram com o black-out
de 18 de abril de 1984 na região Sudeste; outro em 17 de
setembro de 1985 (também na região Sudeste); varlOS
menores, em todas as regiões do país, em 1985 e 1986 ...
desde o lnlcio de 1986, outros fatos extremamente
negativos têm ocorrido, quais sejam os racionamentos de
energia, isto é, não mais de forma intempestiva e por
poucas horas (black-out), mas de forma programada e por
vários meses, o consumidor se vê privado da utilização da
energia elétrica como necessita ou como quer ... Vê-se que
desde 1984, mais que sinais, têm aparecido evidências de
que o setor já começa a mostrar perigosas dificuldades".69

Em 1986, verificaram-se na região sul grandes restrições
de suprimento devido às condições hidrológicas
desfavoráveis, sanados em 1987 pela progressiva entrada
em operação das máquinas de Itaipu e também pela taxa
reduzida de crescimento industrial no período. No
Nordeste, em 1987, as dificuldades com o nível
hidrológico na bacia do São Francisco apresentaram
perspectiva de racionamento na região. No início do ano,
tratou-se de impor 10% de racionamento em toda a região,
através de tarifas punitivas. Esse racionamento só foi

69 PAIXÃO, Lindolfo E. (Diretor da CESP e Membro do Cons. de
Administração de Furnas) Os Riscos da Deteriora9io do Setor Elétrico,
"paper", São Paulo, novembro/198?
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suspenso no final do ano, e as dificuldades geradas pelo
período seco forçaram à aceleração de programas
emergenciais de investimentos governamentais dirigidos à
duplicação das linhas de Tucurui e a aceleração das obras
da usina de Itaparica.

Em 1987, a queda no ritmo de crescimento econômico,
acabou por representar uma pausa necessária ao setor
elétrico, o consumo de energia elétrica cresceu apenas
3,3%, postergando parcialmente a pressão sobre as
condições de suprimento. As estimativas embutidas nos
planos governamentais de expansão eram apoiadas na
hipótese de uma taxa média de crescimento do PIB da ordem
de 6,8% entre 1985 e 1990, do que derivava uma hípótese
de cerca de 5,5% de crescimento do consumo em 1987,
conforme o Plano 201070 da ELETROBRÁS.

Apesar da crise econômica do início do período, o mercado
de energia elétrica reagiu sob o impulso das tarifas
especiais subsidiadas, com o consumo industrial de
eletricidade registrando um crescimento de 13,4% em 1982
e 5,8% em 1983.
A redução das margens de capacidade ociosa do sistema de
geração, pela via das tarifas especiais, acabou por
justificar a manutenção de um patamar mínimo de
investimentos do setor elétrico, que, não obstante a
sensível queda verificada em 1983-84 e a presença de
acentuado estrangulamento econômico-financeiro, situou-se
nesses anos em patamar correspondente a 90% do maior
nível alcançado na década de 1970.
A Previsão do PRS, era atingir uma potência instalada
45.424MW e 48.539MW em 19~6 e 1987, respectivamente. As
dificuldades enfrentadas em 1986 impediram que a meta
fosse alcançada e a tentativa de compensar o atraso em
1987 não chegou a ser bem-sucedida, embora o crescimento
de 4.450MW obtido (10,4%) fosse expressivo. A capacidade
instalada atingiu 42.860MW em 1986 e 47.310MW em 1987,
70 o Plano 2010, elaborado em 1986 e 1987, previa que a taxa média anual
de crescimento da demanda de energia elétrica no período 1987/1996
atingisse 6,5% (considerando as metas do Programa Nacional de Conservação
de Energia Elétrica - PROCEL). O seu atendimento requeria investimento
anual médio de US$ 7 bilhões. Logo que saiu, o Plano foi questionado
acerca de premissas relevantes como a taxa de crescimento de demanda e a
disponibilidade de recursos financeiros, ambas no sentido da redução.
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sendo que maior parte da expansão se deveu, na realidade,
à entrada em operação das máquinas de Itaipu.

Diante das restrições no financiamento, o setor
(principalmente o grupo ELETROBRÁS) optou por se
concentrar nas obras em andamento, deixando de iniciar
muitas obras previstas para esse ano, e que deveriam
entrar em operação por volta de 1992/93. É evidente que a
continuidade de taxas de expansão do PIB abaixo do
previsto no Plano 2010, tal como ocorrido em 1987, se
refletiam no alongamento dos prazos em que os níveis de
risco se tornariam insuportáveis.

O cenário definido pelo consumo e pelo suprimento mostra
que, no curto prazo, embora com problemas localizados na
região nordeste, a redução do ritmo de crescimento
econômico permitiu relativo equilíbrio. Os problemas mais
graves situam-se na evolução a médio prazo (tempo médio
de construção de uma usina: cinco a seis anos) da
capacidade instalada, devido ao virtual abandono de novas
obras em 1987.
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CAPÍTULO IV

EVOLUÇÃO RECENTE E O MOMENTO ATUAL DO SETOR - 1988-1993

o período recente se desenvolveu para o Setor Elétrico
sob o signo da instabilidade. Entremeadas pelos diversos
planos econômicos, em maior ou menor grau heterodoxos, o
setor se defrontou com diversas tentativas de
estabelecimento de um novo estatuto de funcionamento,
envolvendo mudanças no modelo institucional e econômico-
financeiro.
Nesse sentido, procurou-se delinear a evolução do quadro
setorial, de acordo com os movimentos da política
econômica e da forma cornoforam encaminhados os conflitos
internos ao setor, o que levou o presente capítulo à
obediência mais estrita da ordem cronológica dos eventos.

Pode-se caracterizar a evolução do setor elétrico corno
ainda emoldurada pela ampla crise desenhada no Capítulo
III: num âmbito mais geral, a difícil situação que
envolve todo o aparato produtivo estatal brasileiro e no
que diz respeito à dificuldade de equacionamento
financeiro particularmente no tocante à dívida externa
acumulada por estas empresas. No âmbito intra-setorial,
as questões colocadas dizem respeito à relação muitas
vezes não amistosa entre a "holding" e as concessionárias
estaduais. E finalmente, o conjunto de tais restrições
impõe limites à capacidade de investimentos do setor, o
que torna o racionamento de energia uma ameaça sempre
presente.
Pode-se afirmar que, no período até 1992, o setor não
logrou avançar na resolução dessas questões. As medidas
adotadas ou propostas enfrentavam alto grau de
resistência e posteriormente sofriam descontinuidade.
Apenas em meados de 1993 pode-se caracterizar uma
aIteração qualitativa no "sta tus-quo" setorial, com as
modificações decorrentes do Decreto nO 8.631.
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1. O AGRAVAMENTO DA CRISE SETORIAL E O ESMORECIMENTO DO
PRS

o início desse período é marcado pelo esmorecimento do
PRS e pelos reflexos da orientação contraditória da
política tarifária.

A estratégia do Plano de Recuperação Setorial - PRS -
para o setor elétrico fracassou duplamente. Primeiro,
porque o processo de recuperação tarifária, ensaiado em
1987 com algum sucesso e motivado pela busca de
liberação de recursos do Banco Mundial, naufragou nas
demandas da política antiinflacionária a partir de 1988.
Segundo, dos recursos solicitados ao Banco Mundial não se
obteve mais que uma pequena parcela, e nenhum sucesso foi
logrado quanto às tentativas de co-financiamento. Em
consequência, no período de 1986/88, o financiamento do
setor elétrico repousou plenamente no recurso em última
instância propiciado pela sistemática dos Avisos MF.71

Até o mês de abril de 1987, as tarifas de energia
elétrica acumulavam um ganho de 34% sobre março de 1986.
Tal diferença vinha ao encontro da recomposição tarifária
definida no PRS para esse ano, que deveria elevar a
remuneração legal média das concessionárias de um nível
de 4% para 6% até o final de 1987, aumentando
gradativamente, até atingir 10% em 1990.

Todavia, conforme determinação do Conselho
Interministerial de Preços - CIP, a partir de maio/87, os
reajustes do setor elétrico passaram a ser equivalentes a
80% da inflação do mês anterior. Com a decretação do
Plano de Ajuste Macroeconômico (Plano Bresser), em junho,
foi definido elevado reajuste tarifário, precedendo o
período de congelamento de preços e tarifas.

o resultado imediato do Plano Bresser foi a redução da
inflação, que no mês de junho acusou a taxa recorde de
26% a.m., para 3,5% em julho. Este resultado, no entanto,

'não se sustentaria, e após aLquns meses verificou-se um
71 Conf. PRADO, S., op.cit., 1993, p.64.
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movimento ascendente da taxa inflacionária, chegando em
outubro a registrar 9,18%.

As ações governamentais voltaram-se para o controle da
inflação, direcionando esforços ao controle do déficit
público (estimado em 6,7% do PIB), tido como causador do
quadro desfavorável da economia. O Plano contemplava
ainda um ajustamento externo, que visava dois aspectos. O
primeiro, a Balança Comercial, pois eram essenciais
crescentes superávits comerciais para fazer frente à
necessidade de recompor as reservas internacionais, cujo
nível baixo motivara a decretação da moratória em
fevereiro/87. Outra intenção era implementar uma
negociação em padrões não convencionais para a dívida
externa, onde as condições do acordo permitissem um
crescimento da economia de 7% a.a.

Apesar da falência do Plano Bresser, a política de
contenção do déficit público levada a efeito durante
1987, no que se refere à recomposição das tarifas do
setor público, deu condições às empresas do setor
elétrico de iniciarem sua recuperação econômico-
financeira. Contribuiu para isso, também, a criação da
RENCOR, que deixou de penalizar as concessionárias com o
peso dos recolhimentos.

Revisão Institucional do Setor Elétrico - REVISE:

Criada em 1987, a REVISE foi consubstanciada por quatro
grupos de trabalho, tendo como objetivos principais:
analisar amplamente os aspectos institucionais do setor,
inclusive de suas políticas básicas; identificar as
modificações desejáveis na atual estrutura do setor, de
modo a refletir mais apropriadamente as realidades
políticas e regionais do país, inclusive a
descentralização; explorar a possibilidade de maior
participação da iniciativa privada; reformular a
estrutura institucional e política do setor para a
solução dos problemas diagnosticados.

111



No que se refere ao modelo organlco do setor, a proposta
básica da estrutura de gestão e decisão setorial baseou-
se em três blocos: finalidade básica, principais funções
e atuação operacional. Uma das necessidades detectadas
foi a maior integração e articulação dos canais de
decisão, através de sugestões de diversos órgãos
colegiados do setor a nível energético e empresarial.

Com relação ao modelo econômico financeiro, foram
examinados os tópicos: política tarifária de suprimento e
de fornecimento (manutenção da equalização tarifária);
sistema da transferência intra-setorial de recursos;
financiamento da expansão e melhoria dos sistemas
elétricos; participação da iniciativa privada.

Quanto à legislação, concluiu-se que a mesma fosse
reformada mediante ações em três níveis: atos legais
transitórios (Leis, Decretos e Portarias); Lei geral
(criação do Código de Energia Elétrica ou reformulação do
Código de Águas); regulamentação dos serviços de energia
elétrica (reformulação do Decreto 41.019, de 26.02.57).

Quanto à participação da iniciativa privada, o enfoque
principal se direcionou para a busca de alternativas e
formas para atrair a sua participação, considerando-se as
seguintes justificativas: grave crise econômico-
financeira, com baixa capacidade de poupança e elevado
grau de endividamento; atraso no programa de
investimentos, com perspectivas de racionamento de
energia; a participação do capital privado deveria
conferir maior transparência na gestão do setor,
minimizando a ingerência política e otimizando a
aplicação de recursos; tendência à desestatização.

o abrangente bloco de recomendações constituído pela
REVISE não chegou a ser implementado; contudo, pode-se
afirmar que os estudos serviram de base para algumas
importantes mudanças verificadas posteriormente na
legislação do setor.

112



2. O RECRUDESCIMENTO I~IONÁRIO E A LU'l'A PARA A
SUSTENTAÇÃO DOS PATAMARES TAluFÁRIOS

o ano de 1988, caracterizou-se pela obtenção de
significativo superávit comercial, com o setor exportador
exercendo papel relevante na sustentação do nível de
atividade econômica. Sem o concurso de qualquer choque
antiinflacionário, o Índice de Preços ao Consumidor
encerrou o ano com uma variação acumulada de 933%,
registrando níveis inéditos na longa história brasileira
de economia inflacionária.

No entanto, apesar dos elevados níveis inflacionários, as
tarifas de energia elétrica conseguiram manter-se
estáveis em termos reais. Porém, em dezembro, o Governo
aumentou de 6% para 30% a alíquota de Imposto de Renda
sobre o lucro das empresas de energia elétrica, além de
criar a contribuição social de 8%, prejudicando a
continuidade do processo de recuperação econômico-
financeira iniciado em 1987, que já não era suficiente
para equacionar de forma adequada a questão do
financiamento dos investimentos demandados pelo Setor.

A explosão dos preços em 1988 levou a novo choque logo em
janeiro de 1989. O Plano Verão, calcado numa visão
imediatista, foi acompanhado por uma sucessão de recursos
por parte do Governo e cinco meses após sua edição já se
tornara inócuo. Atuando dentro dos estreitos parâmetros
ditados pela estratégia de preservação da riqueza velha,
não reduziu o poder espuculativo dos detentores de

-riqueza e não estabeleceu bases para a renegociação das
dívidas interna e externa, para a reconstrução do padrão
de financiamento da economia e para a articulação de uma
estratégia de desenvolvimento. Incapaz de enfrentar esses
desafios, o Estado não teve possibilidade de estabilizar
efetivamente a moeda.72

72 Conf. CARNEIRO, Ricardo. Crise, Estagnação e Biperinflação - a Economia
Brasileira nos anos 80, Tese de Doutoramento, UNICAMP, Campinas, 1991,
p.10.
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Desta feita, houve contenção tarifária, acompanhada pela
progressiva liberação dos demais preços da economia, o
que achatou as tarifas reais praticadas com o consequente
comprometimento ainda maior da taxa de remuneração e da
capacidade de investir das empresas do Setor Elétrico. As
perdas acumuladas desde a edição do Plano Verão,
produziram, até dezembro de 1989, defasagem tarifária da
ordem de 30%.

No ano de 1988 houve, por um lado, a frustração do
empréstimo de US$ 500 milhões do Banco Mundial e, por
outro, para fazer face aos seus compromissos externos, a
ELETROBRÁS e as demais concessionárias tiveram novamente
que recorrer ao Tesouro, através dos "empréstimos-ponte"
do Banco do Brasil, conhecidos como Avisos MF. Com
efeito, apenas em 1988 o resultado líquido de tais
operações representou um fluxo de US$ 1.922 milhões.

Em 17 de maio de 1988, o Decreto-lei n? 2432 criou a
Reserva Nacional de Compensação de Remuneração - RENCOR,
alterando a estrutura econômico-financeira' do setor de
energia elétrica, que passou a tomar por base uma
remuneração garantida de 10 a 12%, e todo o valor que
excedesse a essa remuneração, seria recolhido pela
concessionária a um fundo que era a RENCOR. Assim, as
empresas superávitárias que estivessem acima dos 10 a
12%, recolheriam para esse fundo, administrado peloDNAEE
através da ELETROBRÁS, que repassaria para as empresas
deficitárias, aquelas que estivessem com remuneração
inferior aos 10%.
Além disso, o Decreto nO 2432 estabeleceu o recolhimento
das Cotas de Reversão, que seriam valores que os
concessionários deveriam recolher à ELETROBRÁS, da ordem
de até 3% do total dos seus ativos que estariam em função
do serviço, com o objetivo de que no final da vida útil,
ou melhor até o final da concessão desses
concessionários, a ELETROBRÁS, teria recursos suficientes
para efetuar a encampação, e a finalidade básica desses
recursos era formar recursos para expansão do sistema,
para financiar os grandes projetos do próprio setor.
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Essa legislação estabeleceu ainda que as concessionárias
poderiam reter 50% dos valores dessas cotas para
financiar os seus projetos próprios dentro dos seus
Estados ou de suas áreas de concessão, os outros 50% é
que seriam alocados para a ELETROBRÁS para que ela
formasse esse fundo para financiamento dos projetos, não
só do grupo ELETROBRÁS mas do setor como um todo e sobre
esses valores, tanto das parcelas retidas quanto das
parcelas transferidas para a ELETROBRÁS eram
capitalizados juros de 5% a.a. e 'atualizados
monetariamente.

O que é importante destacar dentro desse decreto, é que o
seu advento representou um benefício para as empresas
repassadoras (normalmente do Sul/Sudeste), uma vez que,
pela regra antiga, tal repasse ocorreria sempre que a
remuneração da concessionária fosse superior à taxa média
do setor, que era sistematicamente inferior a 12%. E
ainda, possibilitou às empresas receber o saldo a seu
favor registrado na CRC, desde que fizessem a devida
compensação pelo não-recolhimento da RGG e da RGR. Isso
trouxe a perspectiva de capitalização por parte das
empresas através do próprio sistema tarifário.

Os efeitos da Constituição Federal de 1988:

A Constituição de 1988 apresentou duas consequências mais
diretas para o setor de energia elétrica. A primeira
relacionada aos aspectos de sua organização institucional
e a segunda aos aspectos econômicos.
No primeiro grupo, deve-se ressaltar que a constít.u í.ção
preservou a exclusividade da União como poder concedente,
mantendo as prerrogativas gerais para legislar, outorgar
concessões, definir os planos e programas nacionais.

Com relação ao segundo grupo de questões, a supressão de
alguns tributos que se constituíam em fonte de recursos
para o setor, bem como a criação de encargos adicionais
são os elementos mais relevantes. Essas alterações
oneraram ainda mais o setor ~ediante as perdas provocadas
pela eliminação de recursos e pela criação de impostos e
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contribuições, aliados ao aumento de alíquotas, ou
mudanças de base de cálculo dos mesmos, conforme segue:

Imposto Único de Energia Elétrica - IUEE: em 1989 este
imposto, que retornava aos Estados e Municípios para
aplicação na geração, transmissão e distribuição de
energia elétrica, na forma de aumento de capital nas
concessionárias, foi extinto.

Imposto de Renda: O Imposto de Renda sobre o Lucro, era
calculado à alíquota de 6% até 1987, em 1988 a mesma foi
elevada para 30%. No entanto, arguindo
inconstistucionalidade, os concessionários conseguiram
sua aplicação efetiva somente a partir de 1989.
Atualmente a alíquota deste imposto é de 25% (Lei
8541/92).
Além disso, passou-se a recolher o adicional estadual de
5% sobre o imposto de renda ao fisco federal, que
recentemente foi julgado inconstitucional pelo Superior
Tribunal Federal.

Contribuição Social: A
Contribuição Social sobre
anual, após a dedução do IR.

Lei 7689/88
o Lucro, à

instituiu
alíquota de

a
8%

Imposto de Importação lI, Imposto
Industrializados IPI e Imposto sobre
Mercadorias e Serviços - ICMS: até 1988
isento destes impostos nas compras de
serviços.

sobre Produtos
Circulação de

o setor estava
mercadorias e

Compensação Financeira - "Royalties": A partir de 1990
foi instituída a Compensação Financeira pela utilização
de recursos hídricos à base de 6% sobre o montante da
geração de energia, a uma tarifa de referência, para
compensar os muní.c í.p í.os e estados impactados pela
inundação provocada por usiriashidrelétricas.
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Outros Impostos: A Constituição Federal foi rígida com as
concessionárias de energia elétrica ao suprimir isenções
tributárias de menor impacto de que gozavam desde a
década de 40, como o Imposto Predial e Territorial Urbano
- IPTU e o Imposto Sobre Serviços - ISS.

Há ainda encargos trabalhistas destacando-se pelo seu
impacto no setor, decorrente da limitação em 6 horas para
a jornada de pessoal que trabalha em turnos ininterruptos
e sob o regime de revezamento.
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3. O SETOR NA TRAJETÓRIA DA PRIVATIZAÇÃO

o Plano Collor I, programa de estabilização decretado em
março de 1990, promoveu um amplo bloqueio da liquidez da
economia, todavia abrindo uma série de brechas para
conversão de cruzados em cruzeiros, beneficiando
desigualmente os setores da economia. O caráter limitado
e restrito da desvalorização da dívida póblica e de seu
alongamento compulsório serviu apenas para ampliar,
temporariamente, o raio de manobra para sua
administração, aliviando as despesas financeiras do
Tesouro Nacional e diminuindo as pressões para o seu
refinanciamento. Defendida como instrumento de
modernização da estrutura produtiva e de intensificação
do grau de concorrência, o movimento de liberalização do
comércio exterior transformou-se em expediente de
curtíssimo prazo para administrar pressões inflacionárias
localizadas, todavia, desvinculado de uma solução para o
problema da dívida externa e da definição de políticas
industrial e agrícola. A incapacidade de redefinir o
padrão de financiamento doméstico e internacional da
economia brasileira levou o Estado brasileiro ao mais
completo imobilismo, restando-lhe apenas, como óltimo
recurso para continuar protelando a explosão de preços, o
aprofundamento da recessão.73

O Plano Collor II não reconheceu que os limites de
atuação do Estado permanecem estreitos, devido ao grande
volume de riqueza financeira e sua elevada liquidez
(decorrente do caráter limitado do bloqueio dos ativos

promovido pelo PC I). O caráter recessivo das políticas
salarial, monetária e fiscal reforçou a instabilidade do
sistema econom~co. Agravando a incerteza estrutural e
introduzindo o risco de uma onda de falências, a política
econômica exacerbou a fuga das grandes empresas para a
liquidez. Diante dessa situação, o Governo criou uma
armadilha quando optou por uma política recessiva. As

73 Conf. SAMPAIO Jr., P.A. 8a1an90 e Li9Õea de 1990, texto preparado para
o Forum Nacional do BNDES, em Janeiro/91, "paper", São Paulo, 1990.
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pressões sobre as taxas de juros agravaram o efeito
inflacionário da retornada da financeirização dos preços.74

Pode-se afirmar que a política econômica nos anos 80
caracterizou-se por ser altamente instrumentalizadora e
nociva para o equilíbrio financeiro microeconomlco,
acabando sempre por operar com instrumentos de contenção
e enquadramento das estatais aos objetivos imediatos de
ajuste fiscal. Com o Governo Collor, ao contrário, essa
gestão fragmentária, que tentou apoiar-se, após 1986, no
binômio saneamento financeiro com capitalização/
recuperação tarifária, passa a ser constituída por um
processo de privatização que é, ele mesmo, a política do
governo para as estatais. Parece que, incapaz de
assimilar e ordenar os grandes complexos industriais que
se desenvolveram ao longo de quarenta anos, o Estado
opta, finalmente, por eliminá-Ios.75

Nesse sentido, o Governo Collor apropriou-se basicamente
da mesma agenda que o Governo Sarney encaminhou diversas
vezes ao Legislativo, e do modelo institucional montado
pela anterior Comissão de Desestatização, divulgando o
Plano "Brasil Novo" para lançar o atual Programa Nacional
de Desestatização - PND, que foi apresentado à sociedade
como uma peça-chave do ajuste fiscal pretendido. A
estratégia utilizada, única se comparada a tentativas
anteriores, foi alinhar o PND às demais medidas
anunciadas pelo Ministério da Economia, associando a um
programa mais amplo de saneamento financeiro do Estado.
Assim, pela primeira vez, o Governo adotou como
estratégia atrelar seu programa de privatização à
política macroeconômica, na qual o ajuste interno pareceu
ser a preocupação central, dentro de uma opção, portanto,
predominantemente fiscal.7G

Concomitantemente a essas pOlíticas econômicas seguiu-se
a "operação desmonte", que iniciada sutilmente no Governo
Sarney, foi ganhando corpo e se aprofundando no Governo
Collor, de modo a fazer uma devassa na maioria dos órgãos
públicos federais, no sentido da privatização de setores
da administração indireta, e no desmantelamento

74Conf. ANDREI, C. e SAMPAIO, F.A. Plano Collor 11: Voluntarismo
Arriscado, Boletim do CORECON, São Paulo,março/1991.
75Conf. PRADO, S., op.cit., 1993, p.68.
76 Conf. PRADO, S., op.cit., 1993, p.90.
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arbitrário da administração direta, atingindo a órgãos
como a SEST, além de áreas da ELETROBRÁS, que por sinal
consolidavam e forneciam os dados utilizados no presente
trabalho, que após 1989 sofre pela inexistência de
informações mais recentes.

Correção de Ativos:

A Lei nO 8200, de junho de 1991 veio corrigir as
distorções decorrentes das defasagens das manipulações
dos índices oficiais, permitindo que as empresas fizessem
a atualização para valores próximos ao de mercado.

Com a finalidade de manter o valor real do ativo
imobilizado no ambiente de inflação alta e acelerada,
típico da econômia brasileira, institucionalizaram-se
índices específicos para a correção do ativo das
empresas. Entretanto, os índices de correção monetárias
determinado pelo Governo Federal ao longo dos anos
demonstraram-se inferiores à evolução das taxas de
inflação, impondo significativas defasagens ao valor dos
ativos no decorrer do tempo. Dado a elevada participação
do imobilizado na estrutura patrimonial das empresas de
energia elétrica esse processo resultou na deterioração
da taxa de remuneração calculada sobre o ativo,
escasseando os recursos gerados por essa fonte.

Amparadas na Lei 6404/76 e 8200/91 as concessionárias
corrigiram seus ativos imobilizados. Ao adequar os
valores da taxa de remuneração então obtidas, aos novos
valores positivos corrigidos, a medida tornou
transparente a deficiência do nível tarifário.
Consequentemente passou-se a acumular valores expressivos
na CRC a serem recuperados em receitas futuras. Reduziu-
se a carga tributária, em decorrência do aumento da
depreciação. Por outro lado, obteve-se significativas
melhorias dos índices econômico-financeiros das empresas,
particularmente a geração interna de recursos e do valor
patrimonial da ação, colaborando para favorecer a
captação de recursos via mercados de capitais.
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Plano Especial de Melhoria da Eficiência do Setor - PMS:

o PMS, lançado em outubro/91, estava vinculado ao PBQP -
Programa Brasileiro de Qualidade e Produtividade, e sua
implementação se realizaria num horizonte de três anos
consecutivos (92,93 e 94), com a adesão voluntária por
parte das concessionárias. Seu objetivo era atingir e
manter o patamar de US$67/MWh e US$34/MWh para as tarifas
de fornecimento e suprimento respectivamente, e
solucionar alguns problemas como: equacionamento de
dívidas e créditos das concessionárias com a União.

Com base em um diagnóstico e plano de ação, buscou-se
racionalizar gastos e estimular a eficiência através de
acompanhamento por indicadores e medidas que permitam
ganhos de produtividade, aumentando a remuneração e a
melhoria do sistema.
A aplicação deste programa objetivava tornar as
concessionárias financeiramente atrativas para o capital
privado, porém, dada a pequena adesão por parte das
empresas, o programa foi reeditado em julho de 1993.

Receita de Transferência - o Decreto 409/91:

Com o intuito de interromper o processo de inadimplência
intra-setorial, os órgãos controladores sinalizaram a
desequalização tarifária através do Decreto n° 409, de
30.12.91.
Na verdade o Decreto se traduzia num instrumento de
confisco de receita das empresas. As faturas de vendas de
energia e as contas de luz teriam seus valores
desdobrados em dois: Receita de Transferência e Receita
Própria. Elas teriam a seguinte destinação: a primeira
seria depositada em conta do Banco do Brasil e
administrada pela ELETROBRÁS, e se destinaria à cobertura
de suprimento de energia, transporte, quotas de juros de
RGR, quotas de consumo de combustíveis CCC e
compensação financeira; a segunda se destinaria à
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cobertura dos demais custos operacionais e remuneração do
concessionário.

Esta iniciativa foi obstada pelas
base em questionamentos legais
operacionalização.

concessionárias com
e em sua difícil

Reescalonamento de Dívidas:

As Leis 7.976/89 e 8.388/91, estabeleceram diretrizes
para a consolidação e o reescalonamento das dívidas dos
Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, incluídas
as administrações diretas e indiretas, entre as quais os
concessionários de energia elétrica. Apesar de estarem
vigorando desde a data de sua publicação, ainda não
surtiram os efeitos pretendidos.
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4. A REESTRUTURAÇÃODO SETOR DE 1993

Não obstante os avanços inicialmente·representados pelo
Decreto 2432/88, as empresas concessionárias ainda assim
permaneceram em dificuldades, porque a política do
Ministério da Fazenda repetiu ainda uma vez a prática de
contenção tarifária, à guisa de combate à inflação,
atingindo um achatamento inédito dos preços do setor no
período após a posse de Itamar Franco. Todos os
concessionários ficaram com remuneração sistematicamente
abaixo dos 10%, não havendo base para o recolhimento
tanto do fundo de reversão quanto da RENCOR, e as
empresas do Norte/Nordeste que são extremamente
deficitárias passaram a ter dificuldades sérias de caixa,
ficando proxlmas da insolvência, nesse sentido havia
necessidade de um grande acordo nacional, que se
concretizou com a homologação da Lei 8631.

Assim, na iminência de se verificar um colapso no setor,
frente às dificuldades mencionadas nos tópicos
anteriores, e considerando o esgotamento das medidas de
superação da crise existente, foi negociado pelos
concessionários, no Congresso Nacional, um projeto de Lei
de iniciativa do Poder Executivo que culminou com a
edição da Lei 8.631 de 04.03.93. Esta dispôs sobre a
fixação das tarifas para o serviço público de energia
elétrica, extinguiu o regime de remuneração garantida,
promoveu um amplo encontro de contas intra e extra-
setorial e deu outras providências, sendo regulamentada
pelo Decreto nO 774 de 18.03.93.

A lei 8631 contemplou: desequalização tarifáriai busca de
competitividadei encontro de contas.
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-Desequalização Tarifária:

o processo de desequalização tarifária introduzido pela
Lei 8631 incorpora importantes alterações para o
funcionamento das empresas do setor elétrico no tocante
aos mecanismos e instrumentos de controle, voltadas,
principalmente, para o estabelecimento de uma nova
filosofia empresarial. A grande diferença é que a
remuneração não é mais garantida e as tarifas passaram a
ser desequalizadas, com o objetivo de que as empresas se
tornem mais eficientes no sentido da administração dos
seus custos e de otimização de suas margens.

Para que as empresas pudessem se adaptar ao novo regime
tarifário e garantir a recuperação de preços aos níveis
tarifários de setembro/92 (US$ 52,OO/MWh para o
consumidor final), foi acordado entre o Governo Federal e
os concessionário a concessão de seis aumentos reais no
período de maio a outubro de 1993, sendo 8,77% para o
suprimento em grosso e 8% para o fornecimento. Só se
beneficiariam deste acordo os concessionários que
firmassem contratos de suprimento de energia~

Os concessionários proporão a fixação de tarifas
trienalmente, as quais, após homologadas pelo DNAEE,
poderão ser revistas quando fatores relevantes assim
exigirem. As tarifas serão também, reajustadas de acordo
com fórmula paramétrica de cada concessionário, de acordo
com a variação dos custos do mês em referência, ponderada
pela participação destes no custo total.

Desta forma, objetiva-se manter o reajuste dos preços
atrelado tão somente à variação dos custos dos
concessí.onár i.os , inibindo os ganhos não acompanhados de
melhoria da produtividade, bem como protegê-Ias das
perdas alheias ao desempenho econômico-financeiro das
empresas.
AS tarifas propostas deverão permitir o equilíbrio
econômico-financeiro operacional, ou seja, a cobertura de
todos os custos empresariais. Entretanto, tem sido
sinalizado pelo DNAEE que os novos aumentos reais das
tarifas deverão vir acompanhados de ganhos de
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produtividade, devendo as empresas buscar o equilíbrio
operacional através de medidas de redução de custos.

Merece destaque também a implementação, a partir dessa
legislação, do Conselho de Consumidores, com o objetivo
de verificar as políticas que estariam sendo efetivamente
implementadas pela empresa, suas condições econômicas, a
forma como estariam sendo praticadas as suas tarifas para
cobertura dos seus custos, para verificar se elas são
eficientes.

-Busca da Rentabilidade:

A adoção de uma filosofia empresarial para o Setor
Elétrico propiciada pela competitividade entre os
concessionarlos, pela liberdade para a fixação das
tarifas - e o monitoramento do desempenho das empresas
através do DNAEE e do Conselho de Consumidores, aliados
ao equac í.onament;o de suas dívidas de energia comprada,
estabeleceram as condições precípuas para a busca da
rentabilidade. Essas dinâmicas serão acentuadas com a
aprovação da Nova Lei de Concessões, ora em discussão no
Congresso Nacional.

-Encontro de Contas:

Com a Lei 8631, além da remuneração garantida, que
acabou, e as tarifas que passaram a ficar desequalizadas,
ocorreu o acerto das contas de resultados a compensar,
que eram as contas registradas pelas concessionárias, com
a diferença entre a remuneração efetivamente auferida com
a remuneração que legalmente elas deveriam ter, ou seja a
insuficiência de remuneração, que seria uma remuneração
que o Governo Federal estaria devendo para as empresas de
energia elétrica.
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Os créditos de CRC acumulados até a data de publicação da
regulamentação da Lei, excluídos os efeitos da correção
monetária especial da Lei 8200 de 28.06.93, permitiram a
compensação dos débitos dos concessionários oriundos da
energia comprada, de contratos firmados com a ELETROBRÁS,
da CCC, da compensação financeira, da RENCOR e de
tributos federais, vencidos até 31.12.92.

A forma que ficou estabelecida a partir dessa legislação
é que poderia ser feito um encontro de contas, entre o
crédito que haveria com as contas de CRC com os débitos
que haveria com a União, e os saldos remanescentes depois
desses encontros de contas seriam trocados com débitos do
Aviso 09, a dívida cujos valores foram honrados pelo
Banco do Brasil.

Então, após o encontro de contas do saldo da CRC com
esses avisos 09, o saldo ainda remanescente seria
refinanciado nas condições da Lei n° 7976. Empresas que
ainda detivessem saldos de CRC, poderiam repassá-los para
outras concessionárias, ou vender esses créditos para as
empresas que se interessariam em comprá-los para
refinanciá-los, para trocar depois com a dívida do
próprio Banco do Brasil. Concluída esta fase, os
concessionários que ainda possuíssem saldo remanescente
de CRC, o registrariam em conta especial, atualizada
monetariamente pelos mesmos índices de correção de seus
ativos permanentes, podendo ser utilizado durante o
período de respectiva concessão ou em seu término, na
forma e para fins estabelecidos pelo Ministério da
Fazenda, ouvido o Ministério de Minas e Energia.

Estabeleceu-se como condição básica para a realização do
"Encontro de Contas" a celebração do Contrato de
Suprimento e Intercâmbio de Energia Elétrica até a data
de 30/06/93. O saldo devedor apurado até 31.12.92
incorreu em atualização monetária e juros originalmente
contratados.
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Na tabela 24 a seguir, são apresentados os valores totais
dos créditos da CRC aprovados pelo DNAEE para o setor,
que ultrapassaram os US$ 26 bilhões. Nas negociações com
o Congresso Nacional, foi aprovado em outubro de 1993 um
redutor a ser aplicado nesses valores (Lei 8724),
reduzindo o montante dos créditos da CRC para US$ 23,5
bilhões (CRC disponível), suficientes para melhorar
significativamente a situação patrimonial e de
endividamento das empresas do setor, conforme
exemplificado na tabela 25.

Tabela 24

CONTA DE RESULTADOS A COMPENSAR - CRC

Em US$ milhões de 31/05/93
Concessionário CRC Deságio Enc.d.e contas CRC Comp.clativo Saldo

Aprovada CRC Intra-setorial Disponível da União Remanescente

Federal 12.768,10 -1.874,30 4.594,70 15.488,50 11.283,70 4.204,80

Estadual 13.501,60 -961,50 -4.589,80 7.950,20 3.506,20 4.444,20

Municipal 3,40 -0,30 -1,10 2,00 0,20 1,70

Particular 96,90 -2,30 -3,80 90,90 9,70 81,10

Total 26.370,00 -2.838,40 0,00 23.531,60 14.799,80 8.731,80
Fonle:DNAEE
Nota: Deságio CRC foi utilizado para compensar a isenção do IRPJ - Lei 8724/93.
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o reflexo dessas alterações na situação econômica das
empresas do setor elétrico pode ser avaliado a luz de uma
estimativa elaborada pela CESP, que engloba os efeitos da
troca de CRC por dívidas e das renegociações em andamento
com o Governo Federal (conforme as citadas Leis 7976 e
8388) I denotando uma expressiva evolução favorável dos
índices de endividamento.

Tabela 25

EVOLUÇÃO DAS CONTAS DA CESP
(dados estimativos)

Maio Após Maio
ITEM 1993 1993

1. DíVIDA (U8$ bilhões)
-Curto prazo
-Total

7,9
9,6

2,0
6,4

2. PATRIMÔNIO LÍQUIDO (U8$ bilhões) 11,1 13,0

3. ÍNDICE DE ENDIVIDAMENTO (%)
-Curto Prazo
-Total

71
86

15
49

Fonte: Plano Estratégico CE8P 1994-2003.
Obs.: A Lei 8631 produziu efeitos a partir de junho/93.
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Lei de Concessões:

Um outro aspecto importante que encontra-se em discussão
na legislação ateniente ao setor, é a Lei de Concessões,
que tramitava no Congresso na forma do Projeto de Lei n.o
202-F de autoria do deputado José Carlos Aleluia. Segundo
esse projeto, todos os serviços públicos, incluindo
energia elétrica, passariam a ser licitados a partir do
término das suas concessões, e isso faria com que as
empresas obrigatoriamente, embora com as suas tarifas
desequalizadas, sejam obrigadas a zelar por suas margens,
para manter preços adequados, a nível da sociedade. Isto
porque, na hora em que fosse ser licitada a sua própria
área de concessão ou, no caso de participar da conquista
de novos mercados sempre sob licitação a
concessionária teria de apresentar o requisito da
competitividade.

Novas Perspectivas de Captação de Recursos:

Com a recuperação tarifária e a normalização do fluxo
financeiro intra-setorial e consequentemente a conquista
de uma situação de adimplência, abre-se a perspectiva de
obtenção de recursos no mercado financeiro, tais corno
lançamento de ações, emissão de debêntures, CTE's-
Certificados a Termo de Energia, etc. Nesse particular
algumas operações efetuadas na bolsa de valores tem
demonstrado forte valorização das ações das empresas do
setor elétrico.
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CONCLUSÃO

Enquanto num primeiro período, o Setor de Energia
Elétrica contava com recursos tarifários suficientes,
além de aportes de capital do Governo Federal e dos
governos estaduais e de recursos fiscais e para-fiscais,
assim entendidos, o Imposto Único sobre Energia Elétrica
- IUEE, o Empréstimo Compulsório e as Cotas de Reserva
Global de Reversão - RGR e de Reserva Global de Garantia
- RGG, num segundo momento, com o primeiro choque do
petróleo e consequentes desequilíbrios externos nas
contas do País, o setor passou a ser crescentemente
instrumentalizado pela política econom1ca do Governo,
tanto para captação de recursos para cobertura do Balanço
de Pagamentos, quanto para combater as crescentes
expectativas inflacionárias.

Com a eclosão da moratória do México, caracterizou-se um
terceiro período, no qual se rompe a estrutura de
financiamento do setor, devido à não existência de
recursos externos "voluntários", aliado às condições
financeiras dos governos federal e estaduais, e aos
baixos níveis tarifários que acabaram resultando no
acirramento dos conflitos intra-setoriais, que diziam
respeito basicamente à disputa por recursos entre a
"holding" federal e as concessionárias estaduais.·

As diversas tentativas de recuperação e saneamento do
setor acabaram fracassando devido a não atacarem as
efetivas causas da crise, principalmente, a nível
econômico-financeiro e também a nível institucional.

A última tentativa articulada de resolução dos problemas
do setor, que foi o PRS - Plano de Recuperação Setorial,
começou a esmorecer em 1988, e a partir daí,
generalizaram-se os atrasos intra e inter-setoriais.
Nesse sentido, o setor passou a viver um período de
grandes competições e conflitos internos. As diversas
tentativas de recomposição dos interesses internos, como
o REVISE, RENCOR, Decreto nO 409, sofreram grandes
resistências e posteriormente descontinuidades.
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A política
aumento das
década de
financeiro,

econonu ca federal para o setor, que desde o
ingerências das estatais, datadas do final da
70, vinha enfatizando o seu saneamento

sofre brusca descontinuidade em 1990.

o Governo Collor de Mello, que não tinha uma política
definida para as estatais, começa a enfatizar a redução
do tamanho do setor público estatal e a palavra de ordem
dessa sua política passa a ser a privatização.

Nessa conformidade, todos os planos e programas atinentes
à gestão das estatais, trazem como principal
condicionante um esforço de reestruturação e
reformulação, de preparação do caminho para a absorção
dessas empresas pelo setor privado.

o encontro de contas e a desequalização tarifária de
1993, acrescidos da nova lei de concessões e outros
dispositivos a serem abordados no atual processo de
revJ.sao constitucional, são coerentes com essa
estratégia.
Assim, dentre as trajetórias que vêm sendo desenvolvidas,
na busca de aLternativas para solucionar a crise do
setor, apontam-se implicitamente, a criação de pré-
condições para a privatização, na recente administração
das estatais.
Nesse momento, em que se busca uma reestruturação do
setor e uma transposição da crise existente,
possivelmente uma nova política de desenvolvimento, com
aliança entre o capital estatal e o privado, seria um
importante passo para a reativação do setor, e assim, do
ciclo econômico (o setor como dinamizador da economia),
onde o setor continuaria a prestar bons serviços ao país.
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Tabela IA

PARTICIPAÇÃO DO SETOR ELÉTRICO
NA FORMAÇÃO BRUTA DE CAPITAL FIXO DO BRASIL

(Cr$/Cz$ milhões)

PRODUTO INTERNO BRUTO FORMAÇÃO BRUTA DE CAPITAL FIXO ThNESTINrnNTOSDO SEToRELÉTIUco

ANO VALOR ICRESCIMENTO VALOR IPARTICIPAÇÃOICRESCIMENTO VALOR IPARTICIPAÇÃOTCRESCIMENTO

(A) ANUAL(%) (B) % (BlA) ANUAL (%) (C) % (CIB) ANUAL (%)

1960 3182 500 15,7
1961 4652 8,5 609 13,1 -9,6
1962 7452 6,7 1156 15,5 26,5
1963 13375 0,6 2279 17,0 10,5
1964 26213 3,2 3928 15,0 -9,2
1965 42661 2,9 6276 14,7 1,0
1966 62788 6,7 9994 15,9 15,5 920 9,2
1967 82782 4,2 13408 16,2 6,1 1283 9,6 10,3
1968 115170 9,8 21519 18,7 26,7 2035 9,5 25,2
1969 151399 9,5 28925 19,1 11,9 2484 8,6 1,6
1970 194317 10,3 36598 18,8 8,7 3725 10,2 28,8
1971 260064 ll,3 51420 19,8 16,8 4920 9,6 9,8
1972 347198 12,1 70468 20,3 15,1 6754 9,6 15,3
1973 485424 13,9 104253 21,5 20,6 8847 8,5 6,8
1974 713520 9,0 162778 22,8 15,8 12973 8,0 8,8
1975 1004888 5,2 244840 24,4 12,3 20961 8,6 20,7
1976 1628727 9,8 366603 22,5 1,4 33025 9,0 6,7
1977 2490532 4,6 532138 21,4 -0,7 52652 9,9 9,0
1978 3626684 4,8 805385 22,2 9,0 82517 10,2 12,8
1979 6059033 7,2 1392588 23,0 11,O 126515 9,1 -1,6
1980 12626400 9,1 2835319 22,5 6,6 236335 8,3 -2,2
1981 24551017 -3,1 5155180 21,0 -9,4 526545 10,2 11,0
1982 48776616 1,1 9934237 20,4 -1,9 1092971 11,O 5,6
1983 ll9106225 -2,6 19214462 16,1 -23,0 2139522 11,1 -22,1
1984 390572556 5,7 60435667 15,5 1,4 6128935 10,1 -7,7
1985 1418088263 8,4 236520665 16,7 16,8 22243522 9,4 8,3
1986 3826268 8,1 709201 18,5 20,1 51356 7,2 -7,5
1987 12788578 2,9 2514763 19,7 9,2 250700 10,0 50,3

Fontes: IBGE - Estatisticas Históricas Brasileiras, dados de 1960 a 1970.
IBGE - Anuário Estatistico Brasileiro, dados de 1970 a 1987.
ELETROBRÁS - Fontes de Financiamento do Setor Elétrico, Junho de 1989.
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Tabela 2A

EVOLUÇÃO DA POT~NCIA INSTALADA NO BRASIL
(MW)

POTÊNCIA FONTES TAXA DE CRESCIMENTO
ANO TOTAL HIDRAuLIel TERMIeA ANUAL I (%)

(A) (B) (e) (B) (e)

1960 4800 3642 1158 9,8 44,9
1961 5205 3809 1396 4,6 20,6
1962 5729 4126 1603 8,3 14,8
1963 6355 4479 1876 8,6 17, o
1964 6840 4894 1946 9,3 3,7
1965 7411 5391 2020 10,2 3,8
1966 7566 5524 2042 2,5 1,1
1967 8042 5787 2255 4,8 10,4
1968 8555 6183 2372 6,8 5,2
1969 10262 7857 2405 27,1 1,4
1970 11233 8828 2405 12,4 0,0
1971 12650 10224 2426 15,8 0,9
1972 13249 10721 2528 4,9 4,2
1973 15354 12495 2859 16,5 13,1
1974 17526 14285 3241 14,3 13,4
1975 19056 16150 2906 13,1 -10,3
1976 20827 17670 3157 9,4 8,6
1977 22491 19293 3198 9,2 1,3
1978 25300 21740 3560 12,7 11,3
1979 27970 24265 3705 11,6 4,1
1980 31147 27014 4133 11,3 11,6
1981 35734 31452 4282 16,4 3,6
1982 38989 32975 6014 4,8 40,4
1983 39584 33464 6120 1,5 1,8
1984 41662 35524 6138 6,2 0,3
1985 44989 37950 7039 6,8 14,7
1986 45994 38990 7004 2,7 -0,5
1987 50286 43271 7015 11,0 0,2

Fontes: IBGE - Estatisticas Históricas Brasileiras,
Vo1. 3 , 1987, dados de 1960 a 1984.
IBGE - Anuário Estatistico Brasileiro 1987,
dados de 1985 a 1987.
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Tabela 3-A

EVOLUÇÃO DO CONSUMO DE ENERGIA
SETOR ELÉTRICO

(GWh)

NÃO
ICRES=:

ANO INDUSTRIAL INDUSTRIAL TOTAL

1963 11.555 11.063 22.618 3,6
1964 11.958 11. 563 23.521 4,0
1965 12.108 12.160 24.268 3,2
1966 13.596 12.898 26.494 9,2
1967 13.861 14 .127 27.988 5,6
1968 16.116 15.283 31.399 12,2
1969 17.266 16.935 34.201 8,9
1970 19.345 18.328 37.673 10,2
1971 22.094 20.393 42.487 12,8
1972 25.024 22.350 47.374 11,5
1973 28.532 24.310 52.842 11,5
1974 31. 674 27.067 58.741 11,2
1975 35.616 30.397 66.013 12,4
1976 41. 748 33.519 75.267 14, O
1977 46.526 37.463 83.989 11,6
1978 52.438 41.261 93.699 11,6
1979 58.791 46.034 104.825 11,9
1980 64.287 51.587 115.874 10,5
1981 64.303 55.407 119.710 3,3
1982 72.914 59.201 132.115 10,4
1983 77.150 64.265 141. 415 7,0
1984 89.068 68.060 157.128 11,1

Fonte: IBGE Estatistic~s Históricas do Brasil,
Vol.3, Séries Estat.isticas Restropectivas,
Rio de Janeiro, 1987.
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Tabela 4-A

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
FONTES DE RECURSOS

1967/1973

Em Cr$ milhões correntes
ESPECIFICAÇÃO 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973

FONTES DE RECURSOS 1.810 2.540 3.348 4.911 6.284 8.954 11. 454

1-REC. PRÓPRIOS 1.339 1.873 2.261 3.312 4.219 6.527 8.545
Geração Interna 446 558 630 1.225 1.349 2.171 2.908
IUEE 90 162 225 323 511 852 1.207
RGR O O O O O 75.8 1.203
EC 145 201 275 510 725 793 1.073
Gov. Federal 145 174 229 304 429 568 779
Gov. Estadual 422 600 627 735 788 889 1.508
Outros 91 178 275 215 417 496 -133

2-REC. DE TERCEIROS 471 667 1.087 1.599 2.065 2.427 2.909
Empr.Fin. no Pais 235 353 510 752 843 368 740
Resolução 63 O 16 91 53 44 O 12
Empr.Fin.no Exterior 236 298 486 794 1.178 2.059 2.157

Fonte: ELETROBRÁS-DEEC-Setor de Energia Elétrica-Fontes e Usos de Recursos
Série Retrospectiva 1967/1977.

Tabela 5-A

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
USOS DE RECURSOS

1967/1973

Em Cr$ milhões correntes
ESPECIFICAÇÃO 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973

USOS DE RECURSOS 1.810 2.540 3.348 4.911 6.284 8.954 11. 454

l-INVESTIMENTOS 1.283 2.036 2.485 3.725 4.920 6.754 8.847

2-SERVIÇO DA DíVIDA 297 407 570 688 928 1.267 1.663

Amortizações 150 214 307 419 548 719 949
-Moeda Nacional 59 61 107 141 159 214 285
-Moeda Estrangeira 91 153 200 278 389 505 664

Juros e Encargos 147 193 263 269 380 548 714
-Moeda Nacional 29 51 80 84 119 154 173
-Moeda Estrangeira 118 142 183 185 261 394 541

3-0utras Aplicações 232 96 293 497 394 932 946

4-CAPITAL CIRC.LIQ. -2 1 O 1 42 1 -2
Fonte: ELETROBRÁS-DEEC-Setor de Energia Elétrica-Fontes e Usos de Recursos

Série Retrospectiva 1967/1977.
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Tabela 6-A

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
I

FONTES DE RECURSOS
1967/1973

Em Percentagem
Especificação 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973

FONTES DE RECURSOS 100 100 100 100 100 100 100

l-RECURSOS PRÓPRIOS 74 74 68 67 67 73 75
Geração Interna 25 22 19 25 21 24 25
IUEE 5 6 7 7 8 10 11
RGR O O O O O 8 11
EC 8 8 8 10 12 9 9
Gov. Federal 8 7 7 6 7 6 7
Gov. Estadual 23 24 19 15 13 10 13
Outros 5 7 8 4 7 6 -1

2-RECURSOS DE TERCEIROS 26 26 32 33 33 27 25
Empr.Financ. no Pais 13 14 15 15 13 4 6
Resolução 63 O 1 3 1 1 O O
Empr.Financ. no Exterior 13 12 15 16 19 23 19

Fonte: ELETROBRÁS-DEEC-Setor de Energia Elétrica-Fontes e Usos de Recursos
Série Retrospectiva 1967/1977.

Tabela 7-A

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA-
USOS DE RECURSOS

1967/1973

Em Percenta~em
Especificação 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973

USOS DE RECURSOS 100 100 100 100 100 100 100

l-INVESTIMENTOS 71 80 74 76 78 75 77

2-SERVIÇO DA DíVIDA 16 16 17 14 15 14 15

Amortizações 8 8 9 9 9 8 8

-Moeda Nacional 3 2 3 3 3 2 2

~Moeda Estrangeira 5 6 6 6 6 6 6

Juros e Encargos 8 8 8 5 6 6 6
-Moeda Nacional 2 2 2 2 2 2 2

-Moeda Estrangeira 7 6 5 4 4 4 5

3-0utras Aplicações 13 4 9 10 6 10 8

4-Capita1 Circulante Li~ido O, O O O 1 O O

Fonte: ELETROBRÁS-DEEC-Setor de Energia Elétrica-Fontes e Usos de Recursos
Série Retrospectiva 1967/1977.
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Tabela 8-A

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
FONTES DE RECURSOS

1974/1982

Em Cr$ milhões correntes
ESPECIFICAÇÃO 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1.981 1.982

FONTES DE RECURSOS 19.074 31.99646.68572.766 116.638207.879 397.006893.091 1.672.427

I-REC. PRÓPRIOS 14.21723.50532.71946.046 70.294 114.878 210.351 541.823 974.849
Geração Interna 6241 10466 14487 22.771 34.921 78.818 126.964 310.335 554.589
IUEE 1613 2135 3097 4863 6811 9302 17.653 41.842 63.509
RGR 1654 2404 4337 6289 9430 13073 24.196 80.470 133.722
EC 1400 2021 3274 4366 7632 11165 21.479 45.121 88.845
Gov. Federal 1460 2236 2721 2281 4676 5916 9030 44.650 82.760
Gov. Estadual 1651 2898 3339 4528 6709 5595 11.265 18.591 52.366
Outros 198 1345 1464 948 115 -8991 -236 814 -942

2-REC. DE TERCEIROS 4857 8491 13.966 26.720 46.344 93.001 186.655 351.268 697.578
Empr.Financ. no País 1666 2802 6521 6435 13716 41971 66364 80.140 137.682
Resolução 63 86 185 527 1163 1601 5856 24095 65.277 81.563
Empr.Financ. no Exterior 3105 5504 6918 19122 31.027 45.174 96.196205.851 478.333

Fonte: ELETROBRÁS-DEEC-Setor de Energia Elétrica-Fontes e Usos de Recursos
Série Retrospectiva 1967/1977.

Tabela 9-A

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
USOS DE RECURSOS

1974/1982

Em Cr$ milhões correntes
ESPECIFICAÇÃO 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1.981 1.982

USOS DE RECURSOS

l-INVESTIMENTOS

2-SERvrço DA DíVIDA

Amortizações

-Moeda Nacional

-Moeda Esttangeira

Juros e Encargos

-Moeda Nacional

-Moeda Estran&cira

3-Oulras Aplicações

19.074 31.93846.68572.766 116.368 207.879 397.006893.091 1.672.427

12.897 21.161 31.677 51.323 78.633 121.007 222.930 492.155 1.064.922

2.403 4.188 5.959 11.130 21.300 52.685 134.569266.834 679.364

1.278 2.391 2.885 5.565 9.661 21.697 56.962 99.670 228.731
565 1.217 1.222 2.041 4.371 10.112 26.421 38.782 94.507
713 1.174 1.663 3.524 5.290 11.585 30.541 60.888 134.224

1.125 1.797 3.074 5.565 11.639 30.988 77.607 167.164 450.633
241 437 919 1.936 4.561 13.430 23.547 41.229 135.546
884 1.360 2.155 3.629 7.078 17.558 54.060 125.935 315.087

175 202 55 75 567 1.139 3.370 2.629 9.676

4-CAPITALCIRC.LIQ. 3.599 6.387 8.99410.238 15.868 33.048 36.137131.473 -81.535
Fonte: ELETROBRÁS-DEEC-Setor de Energia Elétrica-Fontes e Usos de Recursos

Série Retrospectiva 1967/1977.
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Tabela 10-A

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
FONTES DE RECURSOS

1974/1982

Em Percentagem
ESPECIFICAÇÃO 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982

FONIES DE RECURSOS 100 100 100 100 100 100 100 100 100

l-REC. PRÓPRIOS 75 73 70 63 60 55 53 61 58
Geração Interna 33 33 31 31 30 38 32 35 33
IUEE 8 7 7 7 6 4 4 5 4
ROR 9 8 9 9 8 6 6 9 8
EC 7 6 7 6 7 5 5 5 5
Gov. Federal 8 7 6 3 4 3 2 5 5
Gov. Estadual 9 9 7 6 6 3 3 2 3
Outros 1 4 3 1 O -4 O O O

2-REC. DE TERCEIROS 25 27 30 37 40 45 47 39 42
Empr.Financ. no Pais 9 9 14 9 12 20 17 9 8
Resolução 63 O 1 1 2 1 3 6 7 5
Empr.Financ. no Exterior 16 17 15 26 27 22 24 23 29

Fonte: ELETROBRÁS-DEEC-Setor de Energia Elétrica-Fontes e Usos de Recursos
Série Retrospectiva 1967/1977.

Tabela H-A

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
USOS DE RECURSOS

1974/1982

Em Percentagem
ESPECIFICAÇÃO 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1.981 1.982

USOS DE RECURSOS 100 100 100 100 100 100 100 100 100

l-INVESTIMENTOS 68 66 68 71 68 58 56 55 64

2-SER VIÇO DA DÍVIDA 13 13 ra 15 18 25 34 30 41

Amortizações 7 7 6 8 8 10 14 11 14
-Moeda Nacional 3 4 3 3 4 5 7 4 6
-Moeda EsttaDgeíra 4 4 4 5 5 6 8 7 8

Juros e Encargos 6 6 7 8 10 15 20 19 27
-Moeda Nacional 1 1 2 3 4 6 6 5 8

-Moeda EsUangeira 5 4 5 5 6 8 14 14 19

3-0uIras Aplicações 1 1 O O O 1 1 O 1

4-CAPITAL CIRC.LIQ. 19 20 19 14 14 16 9 15 -5
Fonte: ELETROBRÁS-DEEC-Setorde Energia Elétrica-Fontes e Usos de Recursos

Série Retrospectiva 1967/1977.
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Tabela l2-A

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
FONTES DE RECURSOS

1983/1987

Em Cz$ milhões correntes
ESPECIFICAÇÃO 1983 1984 1985 1986 1987

FONTES DE RECURSOS 3.898 17.363 58.393 144.787 531.571

1-REC. PRÓPRIOS 2.685 6.866 23.701 75.408 301.488
Geração Interna 1.404 2.957 13.430 35.668 154.869
IUEE 150 470 1.667 4.645 11.379
RGR 382 1.528 3.409 4.104 19.604
EC 173 642 2.238 6.267 14.026
Gov. Federal 323 852 217 16.329 56.532
Gov. Estadual 32 135 457 862 4.407
OutrOs 221 282 2.283 7.533 40.671

2-REC. DE TERCEIROS 1.213 10.497 34.692 69.379 230.083
Empr.Fin. no Pais 136 1.481 3.877 13.999 18.326
Resolução 63 60 71 835 2.809 7.843
Empr.Fin.no Exterior 350 8.161 16.262 11.856 45.639

Fonte: ELETROBRÁS-DEEC-Setor de Energia Elétrica-Fontes e Usos de Recursos
Série Retrospectiva 1967/1977.

Tabela 13-A

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
USO DE RECURSOS

1983/1987

Em Cz$ milhões correntes
ESPECIFICAÇÃO 1983 1984 1985 1986 1987

USOS DE RECURSOS 3898 17363 58393 144787 561571

l-INVESTIMENTOS 2108 6446 23330 50727 230567

2-SERVIÇO DA DíVIDA 1874 7948 39449 86938 378511

Amortizações 695 3323 19642 45239 193351
-Moeda Nacional 209 383 3882 12836 77547
-Moeda Estrangeira 486 2940 15760 32403 115804

Juros e Encargos 1179 4625 19807 41699 185160
-Moeda Nacional 168 632 5841 12936 93887
-Moeda Estrangeira 1011 3993 13966 28763 91273

3-0utras Aplicações 76 433 1637 3137 14583

4-CAPITAL CIRC.LIQ. -160 2536 -6023 3985 -62090
Fonte: ELETROBRÁS-DEEC-Setor de Energia Elétrica-Fontes e Usos de Recursos

Série Retrospectiva 1967/1977.
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Tabela 14-A

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
FONTES DE RECURSOS

1983/1989
Em Percentagem

Especificação 1983 1984 1985 1986 1987 (1) 1989

FONTES DE RECURSOS 100 100 100 100 100 100

l-RECURSOS PRÓPRIOS 69 40 41 52 57 62
Geração Interna 36 17 23 25 29 42
IUEE 4 3 3 3 2 8
RGR 10 9 6 3 4 3
EC 4 4 4 4 3 2
Gov. Federal 8 5 O 11 11 2
Gov. Estadual 1 1 1 1 1 2
Outros 6 2 4 5 8 3

2-RECURSOS DE TERCEIROS 31 60 59 48 43 38
Empr.Financ. no Pais 3 8 7 10 3 6
Resolução 63 2 O 1 2 1 O
Empr.Financ. no Exterior 9 47 28 8 9 7
Rolagem/BB/Avisos MF 17 5 23 28 30 25

Fonte: ELETROBRÁS-DEEC-Setor de Energia Elétrica-Fontes e Usos de Recursos
Série Retrospectiva 1967/1977.

Obs. (1)05 dados ref. 1989 são parciais, informados pela ELETROBRÁS, via "Fax".

Tabela 15-A

SETOR DE ENERGIA ELÉTRICA
USOS DE RECURSOS

1983/1989
Em Percentagem

Especificação 1983 1984 1985 1986 1987 (1) 1989

USOS DE RECURSOS 100 100 100 100 100 100

l-INVESTIMENTOS 54 37 40 35 41 25

2-SERVIÇO DA DíVIDA 48 46 68 60 67 98

Amortizações 18 19 34 31 34 63
-Moeda Nacional 5 2 7 9 14
-Moeda Estrangeira 12 17 27 22 21

Juros e Encargos 30 27 34 29 33 35
-Moeda Nacional 4 4 10 9 17
-Moeda Estrangeira 26 23 24 20 16

3-0utras Aplicações 2 2 3 2 3 19

4-Capital Circulante Li~ido -4 15 -10 3 -11 -42
Fonte: ELETROBRÁS-DEEC-Setor de Energia Elétrica-Fontes e Usos de Recursos

Série Retrospectiva 1967/1977.
Obs. (l)Os dados ref. 1989 são parciais, informados pela ELETROBRÁS, via "Fax".
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