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ENTRE A AUSTERIDADE
E A FINANCEIRIZACAO

As privatizacoes e os desafios dos
servicos publicos no Brasil

Fernando Amorim Teixeira'
Gustavo Teixeira Ferreira da Silva?

INTRODUCAO

A mercantilizacao dos servicos publicos tem impactado fortemente as po-
pulacdes mais vulneraveis dos paises pobres e em desenvolvimento. Des-
de a adocdo das recomendacoes neoliberais expressas no Consenso de
Washington, muitas das solucoes prometidas para melhorar a qualidade e os
precos dos servicos publicos infelizmente ndo aconteceram. Pelo contrario,
as privatizacoes, concessoes e/ou parcerias publico-privadas (PPPs), defen-
didas como a grande panaceia para os problemas histéricos, acabaram, em
muitos casos, gerando prejuizos a populacdao em termos de acesso aos ser-
vicos publicos. O resultado é que o enorme déficit em infraestrutura econé-
mica e social permanece como uma das marcas do subdesenvolvimento em
paises como o Brasil.

Durante o Pés-Guerra houve certo consenso internacional de que a recupe-
racdo da economia mundial e o processo de desenvolvimento ndo ocorreriam
por meio de forcas espontaneas do mercado. No campo tedrico, a “revolucao’
keynesiana e as teorias estruturalista e desenvolvimentista* influenciaram o
planejamento estatal através do desenho e aplicacdo de politicas econdmicas
nos paises capitalistas do centro e da periferia. Nos paises periféricos, os go-
vernos promoveram investimentos em setores considerados como priorita-

U

" Doutorando pelo PPGE/UFF, pesquisador do Grupo de Pesquisa em Financeirizacdo e Desen-
volvimento (FINDE) e Técnico do Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Socioeco-
némicos (DIEESE).

2 Doutorando pelo PPGE/UFF, pesquisador do Grupo de Pesquisa em Financeirizacdo e Desen-
volvimento (FINDE), assessor do Coletivo Nacional dos Eletricitérios, e Diretor do llumina.

>Ver mais em: https://vulnerabilityatlas.org/usando-o-mapa?lang=pt#proximamente.

4 Com destaque para as teorias cepalinas, no caso da América Latina.
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rios a estratégia de industrializacdo por meio da substituicdo de importacoes,
bem como a ampliacdo de servicos de utilidade publica em nivel nacional, re-
gional e local.

No Brasil, a formacao e expansao dos “blocos produtivos estatais” forne-
cedores de servicos e insumos bdsicos viabilizaram a base produtiva pesada
do setor industrial. Nesse periodo foram criadas as maiores empresas esta-
tais, dentre elas o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES - 1952), as Centrais Elétricas Brasileiras S.A (Eletrobras - 1962)°, e a
Companhia Estadual de Aguas e Esgoto do Estado do Rio de Janeiro (CEDAE
- 1975)¢. Também foram constituidos fundos para-fiscais para providenciar o
direcionamento de crédito a expansao da infraestrutura econémica e social.
Exemplos sdo o Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS - 1966), me-
canismo fundamental para a Caixa Econdmica Federal financiar saneamento
e habitacdo popular, e o Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT - 1990), meca-
nismo chave para os desembolsos de longo prazo do BNDES.

Entretanto, o avanco das “ideias anti-keynesianas” a partir da década de
1970, e em especial a convergéncia teérica no campo ortodoxo (Liberal) nas
duas Ultimas décadas do século passado, acabaram por interditar - ao invés de
aprimorar - o debate sobre como deveria ocorrer a participacdo do Estado na
economia. As proposicoes de politica econémica que resultaram deste “Novo
Consenso” serviram de orientacdo para a realizacdao de importantes mudan-
cas institucionais, que, assentadas nos principios das “financas saudaveis” e
da austeridade, confinaram a acdo estatal a um conjunto de regras e restri-
¢oes orcamentarias. Diante do contexto de maior mobilidade dos capitais in-
ternacionais, cresceu a obrigatoriedade do controle das financas publicas e o
papel da politica fiscal em defesa da valorizacdo do capital. Coube a politica
fiscal, o papel de garantir a efetividade da politica monetaria e servir de “an-
cora” as expectativas dos agentes quanto ao comportamento das principais
varidveis macroecondmicas (LOPREATO 2006, p. 4)7.

> A Eletrobras é uma holding que controla empresas de Geracdo e Transmissdo de energia
elétrica com atuacdo em todas as regides do pafs. A Companhia Hidrelétrica do Sdo Francisco
(CHESF - 1948) atua na regido Nordeste e é a empresa mais antiga do Grupo.

¢ A CEDAE foi criada no ano da fusdo entre os estados da Guanabara e do Rio de Janeiro. A
Companhia nasceu da unido de trés empresas: a Companhia Estadual de Aguas da Guanabara
(CEDAG - 1966), a Empresa de Saneamento da Guanabara (ESAG - 1972) e a Companhia de Sa-
neamento do Estado do Rio de Janeiro (SANERJ - 1972).

7 Em sintese, o “Novo Consenso Macroecondmico” consistiu-se na incorporacao de elementos
centrais das duas principais correntes teéricas do mainstream econdmico que surgiram no bojo da
crise das politicas keynesianas. Nesse sentido, preceitos defendidos principalmente no que tange
a prevaléncia da politica monetéria e a inviabilidade dos instrumentos fiscais no ajustamento da
demanda agregada, se tornaram o ntcleo duro desse novo paradigma (LOPREATO 2006).
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Dentro dessa nova realidade, o processo de globalizacdo financeira tem
sido interpretado pela literatura heterodoxa como uma etapa de “interna-
cionalizacdao” do fenémeno que se convencionou chamar de “financeirizacao”.
Em seu aspecto mais amplo, a financeirizacdo pode ser definida como “o papel
crescente das motivacoes financeiras, mercados financeiros, atores financei-
ros e instituicoes financeiras na operacionalizacdo das economias nacionais
e internacional” (EPSTEIN 2005, p. 3). Como fenémeno, vem sendo discutido
com foco principal na economia dos Estados Unidos e outros paises centrais
desde o fim do sistema monetario de Bretton Woods, mas, no periodo recen-
te (marcado pelo quadro econémico recessivo generalizado), o interesse se
estendeu para as economias emergentes, onde possui implicacdes particula-
res de acordo com cada pais e tipo de agente econémico (familias, empresas-
-nao financeiras, instituicoes financeiras, Estado).

E nesse contexto de maior desregulamentacdo da economia, como parte
das politicas de corte neoliberal nos anos 1990, que os investidores institu-
cionais e instituicoes financeiras especializadas tornaram-se os proprietarios
(acionistas) dos grandes grupos empresariais. Sob uma estratégia de valori-
zacao aciondria, esses agentes tendem a exigir maior flexibilidade e rentabi-
lidade de curto prazo em detrimento de investimentos de longo prazo. Como
forma de atender aos anseios desses investidores, o esforco internacional em
promover PPPs contou com o apoio de instituicdes multilaterais como o Gru-
po Banco Mundial. O International Finance Corporation (IFC) - em articulacdo
com grupos dos paises mais desenvolvidos como G7, G20, dentre outros® -, por
exemplo, tinha atuacdo voltada a construcdao de consensos sobre a necessi-
dade de estimular arranjos de financiamento com maior participacdo privada
em projetos de infraestrutura com foco nos paises em desenvolvimento.

Com a eclosdo da crise financeira internacional de 2008, diversos governos
se viram obrigados a adotar medidas de incentivo a atividade econémica de
forma mais ou menos auténoma, utilizando-se do arcabouco institucional a
disposicao. O Brasil, nesse sentido, foi um caso de relativo sucesso a partir da
acdo de suas estatais financeiras e produtivas e da execucdo de programas de
investimento publico em habitacdo popular. Esse esforco, porém, foi paralisa-
do em 2014 por conta de uma crise de multiplas causas.

Diante da instabilidade institucional p6s-impeachment da Presidenta
Dilma Roussef em 2016, a onda privatista voltou a prevalecer. A agenda de
PPPs, instituida pelo Programa de Parceria do Investimento (PPI) no gover-
no Temer tornou-se um dos principais eixos de politica governamental e foi

8 \VVer mais em Teixeira & Rodriguez ( 2020).
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acompanhada por mudancas importantes no papel do BNDES, que deixou
de ser o indutor de investimentos coordenados, para se tornar um agente
de apoio a alienacdo de ativos. O novo papel do Banco pode ser ilustrado
pelas capitalizacoes de empresas holding de controle estatal, ou mesmo
pela criacdo e abertura de capital de empresas subsididrias®, em diferentes
instancias da federacao.

O presente estudo busca discutir a politica de privatizacdo dos servicos
publicos no Brasil nos governos Temer e Bolsonaro a partir das perspectivas
da austeridade e da financeirizacdo. Para tanto, foram selecionados dois ca-
sos recentes para analise: a “capitalizacao” do Grupo Eletrobras que ocorreu
em junho de 2022, e a divisdo e privatizacdo dos negdcios (ou do core business,
no termo em inglés) da CEDAE. O texto estd estruturado em trés partes. A
primeira traz um breve resgate histérico do novo paradigma de atuacdo do
Estado no contexto da financeirizacdo, com foco no Brasil. A segunda, apre-
senta o arcabouco da politica de privatizacdo no Brasil p6s-2016. Os estudos
dos casos de privatizacdo da Eletrobras e da CEDAE sdo o tema da ultima se-
¢do. Por fim, a titulo de conclusao, sao apresentadas algumas consideracoes
acerca dos impactos econdmicos e sociais que podem resultar dessa agenda.

BREVE RESGATE HISTORICO

Concomitantemente a maior mobilidade e instabilidade dos fluxos interna-
cionais decorrente do processo de globalizacdo financeira, em diversos pai-
ses passaram avigorar regras fiscais na década de 1990'°. Neste contexto, os
constrangimentos fiscais fForam sendo ampliados e adotaram-se limites sobre
o endividamento publico, despesas publicas e até mesmo sobre as receitas'.
A chamada “dncora” fiscal se tornou, assim, elemento preponderante na ava-
liacdo do risco-pais. No Brasil, em particular, a vinculacdo do orcamento pu-
blico as despesas do tipo custeio fez com que a contencdo orcamentaria re-
caisse, majoritariamente, sobre as despesas de investimento e, para sinalizar
austeridade aos agentes do mercado financeiro internacional, os governos

° |sso porque, para facilitar e acelerar a venda de bens publicos tem se verificado a abertura
de capital de subsidiarias, bem como a criacdo de novas empresas (a serem vendidas), que até
pouco tempo representavam parte de departamentos de empresas holdings.

0 Ver Gobetti, 2014.

" As regras fiscais passaram a ser definidas como “restricdes permanentes a politica fiscal por
meio de limites numéricos sobre os agregados orcamentarios”, um “mecanismo institucional
destinado a apoiar a credibilidade e a disciplina fiscal” (FMI 2009, p. 4).
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suspenderam (ou mesmo abandonaram) os projetos estruturantes e empre-
sas publicas passaram a ser privatizadas.

Um dos resultados dessas medidas foi a desestruturacdo dos setores de in-
fraestrutura no pais, sendo que a reorganizacao patrimonial do setor publico
eliminou um dos elementos formadores do pacto federativo brasileiro: a ar-
ticulacdo de empresas estatais federais e suas congéneres a nivel estadual, o
que permitia a utilizacdo de um modelo especifico de formulacao de politicas
setoriais e de distribuicdo regional dos investimentos publicos (LOPREATO
2013). Nesse sentido, na virada do século foram implementados instrumentos

“permanentes” de restricao fiscal com a prerrogativa de garantir o ajuste das
contas publicas, reforcando aimposicdo de regras de controle financeiro para
estados e municipios. Os altos gastos com juros da divida publica, o compro-
misso em gerar superavits primarios’? e o baixo volume de investimento pu-
blico Foram as principais caracteristicas dos anos iniciais desse novo arranjo
institucional no Brasil.

Em consonancia a esse processo, a financeirizacdo das economias foi apro-
fundada. No tocante as empresas do setor produtivo, a queda do nivel de
investimento é uma das consequéncias da reorientacdo das empresas para
estratégias de maximizacdo do valor aciondrio, e repercute negativamente
no nivel de produto e de emprego. A redistribuicdo de lucros pode ser veri-
ficada pela queda relativa dos lucros provenientes do setor nao-financeiro
frente aos lucros do setor financeiro®.

No ambito estatal, a financeirizacdo vem se manifestando através de di-
ferentes vias: (i) instituicoes publicas adotam motivos financeiros; (ii) enti-
dades estatais se engajam em inovacdes financeiras via criagdo de novos ins-
trumentos financeiros e mercados; (iii) governos se engajam em estratégias
de acumulacdo financeira atuando nos mercados como firmas privadas e; (iv)
instituicoes politicas e estatais contribuem direta ou indiretamente para a
financeirizacdo da vida dos cidadaos™.

2 Ao assumir o papel central da politica fiscal, as metas de resultado primario passaram a impor
um carater intrinsecamente pré-ciclico, tendo seu comportamento explicado mais pela evolu-
cdo da arrecadacdo do que da despesa, comportamento que se inverteu a partir da crise finan-
ceirainternacional, quando a receita liquida passou a crescer a taxas menores do que a despesa
(DWEK & TEIXEIRA 2018).

3'H4 um aumento da parcela do lucro ndo-operacional (financeiro) na participacdo do lucro
total das firmas ndo-financeiras como uma estratégia de compensar a retracdo das ativida-
des tradicionais através do aumento da atividade financeira (PALEY 2013; KARWOWSKI &
STOCKHAMMER 2016).

™ Ver mais em: Karwowski & Centurion-Vicenzio (2022).
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O novo paradigma de atuacao do Estado na globalizacdo financeira

O comportamento ciclico dos fluxos de capital durante o processo de libera-
lizacdo financeira dos anos 1990, acabou constituindo-se em um elemento
adicional de instabilidade para as economias nacionais. A tendéncia de apre-
ciacdo cambial foi um dos efeitos da financeirizagdo “periférica” em paises
como o Brasil, e passou a ser identificada como uma das principais causas do
processo de desindustrializacdo prematura’. Além de reduzir o espaco de po-
litica econémica, também se manifesta na gestao do setor publico, alterando
as relacoes entre o ente publico, os cidadaos e o mercado financeiro. No caso
das despesas com provisdes sociais, se traduz por meio da transformacao de
servicos publicos em ativos financeiros negociaveis.

Frente a sistemas financeiros cada vez mais desregulamentados, refor-
cou-se a dimensao do chamado “capitalismo de fundos”, caracterizado por
uma maior centralidade de fundos de pensao com gestdo internacionaliza-
da, fundos soberanos, fundos matuos, fundos fiducidrios de bancos, fundos
administrados em geral (entre outros) em projetos de infraestrutura e ofer-
ta de servicos publicos essenciais’®. No caso brasileiro, essa nova realidade
se faz presente e os investimentos privados, com grande participacdo de
fundos internacionais tem sido sintomatico desde meados dos anos 2000.
O Quadro 1, a sequir, é ilustrativo ao demonstrar, com base em dados do
Banco Mundial, a evolucdo da participacdo privada em infraestrutura nos
paises emergentes e no Brasil.

> Conforme Oreiro, Feijé e Punzo (2021, p. 21) “a politica fiscal pro-ciclica adotada em 2015,
durante a grande recessao brasileira (2014-2016), é uma prova clara do efeito da financeirizacdo
periférica sobre a reducdo da autonomia de politica econémica”.

6 \Jer mais em O brien & Pike (2017).
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QUuADRO 1. PARTICIPACAO PRIVADA EM INFRAESTRUTURA NOS PAISES EMERGENTES E NO BRASIL*
- TOTAL E POR SETORES SELECIONADOS, 1995-2020, em USD
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Fonte: World Bank (2022). Nota (*): (i) total do investimento contratado, (i) montante e nimero
de projetos. O setor elétrico concentrou a maior parte dos investimentos em infraestrutura nos
paises emergentes e no Brasil. Disponivel em: https://ppi.worldbank.org/en/ppi

Além de evidenciar um comportamento similar, chama a aten¢do nos grafi-
cos acima o crescimento no Brasil dos investimentos com participacdo priva-
da em infraestrutura, em especial em 2012, quando comparado com o0 conso-
lidado de mais de uma centena de paises de renda média e baixa.

A crise financeira internacional 2008 e seus desdobramentos

A crise financeira internacional de 2008 impactou diretamente as teses do
consenso liberal. A necessidade de resposta dos governos através de politi-
cas econdmicas contraciclicas provocou mudancas importantes, inclusive, no
receitudrio do Fundo Monetdrio Internacional (FMI) que passou a adotar (ain-
da que temporariamente, até meados de 2010), uma posicao mais pragmatica
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quanto a utilizacdo de estimulos Fiscais discricionarios'. Surgiram assim pro-
postas para que os regimes fiscais dos paises contemplassem explicitamente
a expansao do investimento publico, sobretudo por meio de programas de
infraestrutura. O compromisso global com a transicdo para uma economia de
baixo carbono tornou-se, ademais, elemento central na defesa da interven-
cao estatal (IEA & FMI 2020; FMI 2020).

No que refere ao papel das empresas estatais, o receituario seguiu o mes-
mo principio aplicado as financas publicas, isto é, os governos deveriam mi-
nimizar sua discricionariedade. Apenas recentemente é que o FMI passou a
recomendar a ampliacdo de investimentos no setor de infraestrutura atra-
vés da utilizacdo dessas empresas como forma de impulsionar a recuperacao
econdmica e alavancar politicas domésticas e globais voltadas a transicao
energética e ecoldgica, ainda que defendendo a participacdo minoritaria dos
Estados nestas empresas (FMI 2020)8.

O investimento publico no Brasil no contexto da crise
financeira internacional

Em meados dos anos 2000, o Brasil registrou uma ligeira recuperacao das taxas
de investimento publico quando comparado aos anos anteriores. O avanco se
concentrou entre os anos de 2005 e 2010 e decorreu da reorientacdo na estra-
tégia de intervencao estatal através da formulacdo de programas para alavan-
car o investimento produtivo, tais como o Projeto Piloto de Investimentos (PPI
-2005) e o Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC I - 2007). A expansao
do investimento publico foi ainda facilitada pelo aumento da arrecadacao de-
corrente da melhora do cenario econémico doméstico e internacional, e pela
adocao de medidas de flexibilizacdo do arcabouco institucional vigente.

Na esteira da crise internacional de 2008, foram adotadas medidas comple-
mentares: a ampliacdo da oferta de crédito por parte dos bancos publicos, a
flexibilizacdo de restricoes a tomada de crédito por parte dos governos esta-
duais e empresas estatais e o incremento de capital dessas empresas. Neste
contexto, as duas maiores empresas estatais federais, Petrobras e Eletrobras,

7 Esta posicdo, gue ndo mais endossava totalmente a idéia da austeridade, mas também ndo
incorporava principios mais heterodoxos ficou conhecida por “Novo Fiscalismo” (FIEBIGER &
LAVOIE 2017, p. 315).

'8 O Fundo manifesta uma série de preocupacdes quanto a gestdo de empresas estatais, dentre
elas o risco fiscal relativo ao endividamento e a possibilidade de regaste por parte do governo
de empresas estatais em dificuldades financeiras.
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foram retiradas da contabilidade da necessidade de financiamento do setor pu-
blico. J4 0o BNDES passou a ser o principal instrumento de politica contraciclica
do governo brasileiro. Segundo Dweck & Teixeira (2018), os empréstimos feitos
pelo Tesouro ao banco podem ser equiparados ao Quantitative Easing realiza-
do pelos paises centrais, pois garantiu que os desembolsos do Banco triplicas-
sem entre 2007 e 2010, numa tentativa pioneira de utilizacdo da divida publica
como mecanismo direto de financiamento do investimento produtivo™.

Em parte, as acoes do BNDES contemplaram o guidance do Banco Mundial
sobre estimulos as PPPs, o que contribuiu para que centenas delas fossem
viabilizadas em diferentes setores e instancias federativas, incluindo parce-
rias com as estatais (Ver Teixeira & Silva 2019). Nesse sentido, ao longo da
década seguinte — mais especificamente a partir de 2011 — o Banco passou
a ser um instrumento incentivador da participacdo do mercado de capitais
em projetos de infraestrutura. Defendia-se que as chamadas debéntures de
infraestrutura, combinadas com diversas engenharias financeiras, impulsio-
nariam os financiamentos quando fosse viabilizado o “aprofundamento” do
mercado secundario para a comercializacdo desses papéis®.

O ano de 2011, marca também o fim do excedente or¢camentario para fins
de investimento publico, que, desde entdo passou a declinar progressivamen-
te. Dentre as hipéteses apontadas para essa queda, considera-se que: (i) os
constrangimentos orcamentarios aos investimentos voltaram a se intensifi-
car; (ii) a reorientacdo da politica econdmica passou a privilegiar subsidios e
desoneracoes - sendo que os subsidios foram os que mais cresceram dentro
das despesas primarias; (iii) houve desaceleracdo da arrecadacdo, devido ao
fraco desempenho do PIB; (iv) o aumento da rigidez dos gastos sociais; (v) a
ocorréncia de amarras legais para a execucdo dos grandes projetos; (vi) hou-
ve prioridade aos investimentos privados através de concessoes de servicos
publicos; (vii) a instabilidade politica e; (viii) a piora das condicoes de liquidez
do mercado internacional?'.

9 Para permitir que a politica anticiclica fosse implementada, transferiu-se para o BNDES o mon-
tante de RS 440,8 bilhdes em titulos do Tesouro Nacional entre 2008 e 2014. Até 2022, o Banco
ja devolveu RS 609,4 bi (em valores correntes), incluindo juros, adiantando-se aos prazos previa-
mente acordados. Vale mencionar que até entdo a principal fonte era FAT. Disponivel em: (https://
www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/recursos-do-tesouro-nacional).

20 Com vistas a permitir que isso acontecesse, uma série de leis e normas foram se desenhando
para licitacdo e contratacdo e o novo desenho do mercado combinaria Fundos de Investimen-
to em Participacdes em Infraestrutura (FIP-IE) e outros mecanismos de remuneracdo variavel,
além de inovacdes em relacdo ao fundo garantidor de parcerias, direcionando “poupanca” para
novos projetos em condicoes e prazos adequados.

21\Ver mais em: Orair (2016, p.27).
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A NOVA ONDA DE REFORMAS LIBERAIS E PRIVATIZAGCOES
NO BRASIL

A partir de 2015 o pais passou a enfrentar um periodo conturbado. As den(n-
cias da operacdo “Lava-jato” encontraram eco em parcelas influentes da so-
ciedade brasileira, jogando as empresas estatais federais no epicentro da cri-
se politico-institucional. A “condenacao” de empresas, tanto publicas quanto
privadas, no lugar de criminalizar apenas seus dirigentes, acabou impactando
negativamente toda a atividade econdémica e servindo como “justificativa”
para uma nova politica de privatizacao??.

O documento intitulado “Uma Ponte para o Futuro"?3, elaborado pelo parti-
do do entdo vice-presidente da republica, Michel Temer, pode ser considera-
do um marco para os anos seguintes, dado que trazia as principais diretrizes
do que acabou sendo implementado com o impedimento da Presidente Dil-
ma Roussef. De forma geral, as propostas contidas no documento reforgavam
adimensdo de que uma nova rodada de reformas liberalizantes estava por vir,
com foco na Reforma Trabalhista (2017), Reforma da Previdéncia (2019), pri-
vatizacoes e concessoes, dentre outras medidas. O diagnéstico era que havia
a necessidade de um forte ajuste fiscal e de transferéncia de atribuicdes do
Estado para o setor privado “no que fosse possivel”, principalmente em seto-
res de infraestrutura.

Para viabilizar a guinada politica e econémica no primeiro momento, e ao
mesmo tempo ndo deixar margem para que futuros governos pudessem em-
preender politicas mais ativas, em 2016 foi aprovada a Emenda Constitucional
n° 95 (EC 95), maisuma regra fiscal com vistas a restringir as despesas publicas.
Também conhecida como Teto de Gastos, impunha limites (no prazo de 20
anos!) ao crescimento destas e, dentro deste novo regramento, o endivida-
mento de estados e municipios com a Unido passou a ser ancorado por Regi-
mes de Recuperacao Fiscal (RRF).

Aretirada do Estado contou ainda com novos componentes, extrapolando
a (mera) retoérica das privatizacdes dos anos 1990 a respeito da maior “efi-
ciéncia alocativa” por parte do mercado, pois trouxe a agenda da austeridade
como um fim em si mesma. Nesse sentido, essa seqgunda onda de reformas
pode ser definida por seus trés aspectos principais: (i) desmonte institucional,
(ii) regimes de austeridade fiscal e (iii) privatizacdo de servicos publicos. Neste

22\/er mais em: DIEESE/CUT/ 2021.
23 https://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2016-05/acoes-do-governo-temer-esta-
rao-baseadas-no-documento-uma-ponte-para-o
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novo cendrio, as privatizacoes tém ocorrido tanto no modelo tradicional (via
transferéncia de ativos para a iniciativa privada), quanto por meio de mecanis-
mos mais “sofisticados” e modelagens mais complexas.

A mudanca no papel do BNDES

Uma mudanca importante se refere ao financiamento dos projetos estrutu-
rantes, simbolizada no desmonte das capacidades de inducdo e coordenacao
de investimentos?*. Neste aspecto, a transformacao do BNDES foi radical. Ao
longo dos anos 2000, frente ao regime de metas de inflacdo ancorado em ele-
vadas taxas de juros reais (dentre as maiores do mundo), os juros subsidiados
pelo banco foram condicdo sinequanon para que ndo houvesse uma paralisia
completa do investimento de longo prazo. Desde 2016, entretanto, houve
movimento coordenado para impedir que o BNDES atuasse como instrumen-
to direcionador de crédito. O aumento do endividamento publico e dos défici-
ts primarios foram, propositadamente, atribuidos a captacdao de empréstimos
do Banco através de repasses de titulos do Tesouro Nacional.

A taxa de juros de longo prazo (TJLP), referéncia criada no inicio do Plano
Real (em 1994, e atualizada periodicamente pelo Conselho Monetario Na-
cional) foi entdo substituida por uma taxa semelhante as taxas de mercado
no nivel e na volatilidade, a Taxa de Longo Prazo (TLP). Sacramentada em
2018, a medida tinha como pressuposto permitir que os agentes de mer-
cado, finalmente, se inclinassem ao financiamento de longo prazo no pais.
O resultado é que os niveis de desembolso regrediram consideravelmente,
com severas repercussoes nos investimentos produtivos, conforme mostra
o Grafico a sequir.

24 A politica macroecondmica e financeira que rege o sistema financeiro doméstico ha mais de
trés décadas, ao mesmo tempo em que alimenta a sua “disfuncionalidade”, permite estratégias
de gestdo extremamente rentdveis, incluindo os bancos publicos. https://valor.globo.com/fi-
nancas/noticia/2022/04/18/dos-10-bancos-mais-rentveis-do-mundo-4-so-brasileiros.ghtml
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GrAFICO 1. DEsEmMBoOLSOS DO BNDES PARA INFRAESTRUTURA — SETORES SELECIONADOS,
1995-2021, M RS (EM VALORES NOMINAIS)
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Fonte: BNDES — Elaboracdo dos autores.

Nos anos mais recentes, por fim, delibou-se que o BNDES ndo mais seria
um banco de desenvolvimento, mas de “inteligéncia”. Para tanto, o chamado
Hub de Projetos®® relegou toda a expertise desenvolvida por décadas a se tor-
nar um mecanismo estruturador de PPPs e de desestatizacdo, em detrimento
da promocao de politicas publicas.

O arcabouco legal das privatizacoes de Temer e Bolsonaro

Em linha com a politica de austeridade, a orientacdo para as empresas esta-
tais em ambito Federal se alterou radicalmente a partir de 2016, e a gestao
dos ativos passou a ter como foco a recuperacdo da rentabilidade em detri-
mento da manutenc¢do dos investimentos. Instituido por Medida Proviséria
(Medida Provisoria 727/2016), o Programa de Parcerias do Investimento (PPI)
tinha como prerrogativa reduzir entraves burocraticos e interferéncias por
parte do Estado, passando a priorizar o papel da iniciativa privada em novos
investimentos em infraestrutura, o que incluia a transferéncia de ativos esta-
tais. Vale ressaltar que tanto no PPI, quando no Hub de Projetos do BNDES, as
privatizacoes incluem concessao de florestas e parques nacionais.

Com vistas a agilizar o processo, as regulamenta¢des do novo Programa
Nacional de Desestatizacdo?® se deram por meio de decretos presidenciais
(DIEESE 2017, p.4)?".Em 2018, 191 empreendimentos haviam sido qualificados

25 https://hubdeprojetos.bndes.gov.br/pt/
26 PND, Lei 9.491 de 1997.
27 https://www.dieese.org.br/notatecnica/2018/notaTec189Estatais.pdf
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para serem concedidos a iniciativa privada. Desses, 105 ja haviam sido con-
cluidos ao final daquele ano. Ainda segundo o documento, a arrecadacao com
bonus de outorga de concessdes publicas atingiu R$ 46,3 bilhoes, e, em tese,
geraria R$ 200 bilhoes em investimentos ao longo dos anos subsequentes.
Como destacado, as estruturas de financiamento, nesse contexto, também
foram fortemente alteradas.

Nessa linha, uma primeira tentativa de privatizacdo da Eletrobras (Projeto
de Lein®9.463/2016) foi enviada ao congresso pelo executivo federal poucos
dias ap6s a consumacao do processo de impeachment. A proposta buscavare-
verter a politica adotada pela presidente Dilma que definiu as condicoes para
a prorrogacao de um conjunto importante de concessdes de energia elétrica
em 2013 (Medida Proviséria n°® 579 de 2012, convertida na Lei n® 12.783/2013).
De forma sintética, a medida estabeleceu que concessdes a vencer — usinas
hidrelétricas (UHES) e sistemas de transmissdao — permanecessem sob a ope-
racdo das empresas, desde que passassem a praticar tarifas modicas?®. O ob-
jetivo central era provocar uma mudanca estrutural no patamar da tarifa de
energia elétrica brasileira, uma das mais caras do mundo, a despeito da nossa
matriz ser predominantemente renovavel?.

Através do PPI, o governo empenhou-se em redesenhar o aparato estatal
para uma nova onda de privatizacdo, o que incluiu empresas publicas esta-
duais dos setores de saneamento e energia elétrica. Para isso, o BNDES foi
encarregado de aglutinar os interesses privados através da criacdo de uma
entidade privada, o Fundo de Apoio a Estruturacdo de Parcerias (Faep) com
fins de estruturar e modelar PPPs em conjunto com a Unido, estados e mu-
nicipios. A Resolucdo n° 4 do Conselho do PPI, por exemplo, se posicionava

“pela qualificacdo de empreendimentos publicos estaduais de saneamento
por meio de contratos de parceria com o setor privado”, ja sugerindo, inclusi-
ve, as datas para o edital e o leildo das empresas de saneamento dos Estados
do Rio de Janeiro (CEDAE), Para (COSANPA) e Rondénia (CAERD).

28 As concessoes de servico publico de energia elétrica (geracdo, transmissao e distribuicdo de ele-
tricidade) sdo de competéncia federal, ou seja, a Unido é o poder concedente deste tipo de servico.
Nesse particular, é a Lein®8.897/1995 (Lei de Concessdes) que dispde sobre o regime de concessdo
previsto no art. 175 da Constituicdo Federal de 1988. De acordo com o art.42 da referida Lei, “(10)
Vencido o prazo mencionado no contrato ou ato de outorga, o servico poderd ser prestado por
6rgdo ou entidade do poder concedente, ou delegado a terceiros, mediante novo contrato”.

2 Todavia, acabou alcancando apenas as concessoes da Eletrobras, pois outros grupos estatais
estaduais envolvidos — Cemig, Cesp e Copel —ndo aceitaram as condicdes de renovacao, que se
resumiram no pagamento de um valor a titulo de indenizacdo por ativos ndo amortizados, e
novas tarifas ao custo de operacdo e manutencao.
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Além de contarem com diversos mecanismos de incentivos a investidores
privados (ja tratados ao longo deste texto), as novas privatizacoes, trouxeram
outros elementos, como é o caso das amarras relacionadas aos chamados Re-
gimes de Recuperacao Fiscal. Como parte do processo de renegociacdo das
dividas dos estados com a Unido, esses regimes foram instaurados por meio
da Lei Complementar n° 156/2016, pelo Teto de Gastos (EC 95) e da Lei Com-
plementar n® 159/2017 (que versava sobre repactuacao das dividas estaduais).

Os planos de recuperacao fiscal para os estados previam, dentre outras
acoes, a privatizacdo de ativos estaduais como contrapartida da renegocia-
¢do e do alongamento do prazo para o pagamento das dividas a Unido. A CE-
DAE, que se mantinha 100% publica, Foi o exemplo mais sintomatico, e veio
em linha com a privatizacdo das Companhias Estaduais de energia elétrica e
de saneamento do RS (CEEE e CORSAN), além de outras propostas em curso
como a da Companhia de energia elétrica de MG (CEMIG). Em 20 de fevereiro
de 2017, a Assembleia Legislativa do Rio de Janeiro (ALERJ) aprovou o proje-
to de Lei enviado pelo Executivo estadual para autorizar a venda de acoes da
CEDAE como contrapartida para viabilizar um empréstimo de RS 3,5 bilhdes
do governo federal ao estado.

A situacdo das contas publicas de diversas unidades da federacdo piorou
com a crise econdmica iniciada em 2015 e, de fato, o quadro fiscal do Rio de
Janeiro talvez seja o mais complicado no que tange ao endividamento e a
dificuldade em gerar receitas e arcar com os compromissos financeiros. Essa
complexidade, entretanto, tem raizes antigas e estd associada aos tempos
em que este deixou de ser capital da Republica e a breve existéncia do cha-
mado estado da Guanabara3®. Atualmente, o estado é altamente dependen-
te das receitas do petréleo. A extracdo de 6leo e gas, associada aos precos
do petroéleo, por sinal, tiveram duas consequéncias complementares a partir
dos anos 2000. De um lado, um incremento da arrecadacao por contado do
aumento do repasse de recursos de compensacao (Royalties e participacoes
especiais). De outro lado, o aprofundamento da dependéncia de receitas
extraordindrias, sujeitas a todos os tipos de especulacdo. Nesse cenario, os
investimentos privados se tornam ainda mais pro-ciclicos, atados a classifica-
cdo das agéncias internacionais.

30 A estrutura de receitas do Rio de Janeiro foi fortemente abalada nessa transicdo. Basta consi-
derarmos que, como capital do pais, o Rio sediava diversas empresas nacionais e internacionais,
era o principal centro financeiro e tinha dinamismo em sua atividade econdémica. Apenas para
exemplificarmos os efeitos da quebra da estrutura econdmica, apesar de deter um dos maiores
PIBs do pais, em termos de arrecadacao per capita o Rio aparece entre os piores do pafs, muito
por conta da baixa base para arrecadacdo de impostos.
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Em 2010, por exemplo, o Rio de Janeiro recebeu o “selo bom pagador” da
Standard & Poor’s (S&P), o que facilitou a obtencdo de novos empréstimos,
gerando uma “ilusdo fiscal” de que poderia se endividar acima da sua capa-
cidade de pagamento. A construcao de infraestruturas para a Copa do Mun-
do de 2014 e as Olimpiadas de 2016, acabaram gerando endividamentos com
altos custos para o estado no momento posterior a realizacdo. Exemplo do
periodo de “bonanca”, foram as diversas PPPs que ganharam corpo, principal-
mente na capital, como a reforma do estddio do Maracang, o incremento da
infraestrutura de transportes (VLT e BRT) e a drea central da cidade (a regido
batizada como “Porto Maravilha") que se tornou uma PPP com garantias pu-
blicas no que tange as receitas oriundas de sua exploracao.

No periodo compreendido entre os dois grandes eventos, e exatamente
em um cenario de queda dos precos internacionais, entretanto, o quadro re-
cessivo ja se apresentava. A légica da financeirizacdo, associada as agéncias
de classificacdo de risco mostrou entdo sua face perversa, quando a prépria
S&P rebaixou a nota de crédito de “BBB-" para “BB+", retirando o grau de in-
vestimento do estado do Rio de Janeiro®'. A situacao de insolvéncia financei-
ra vindoura culminou com o “decreto de calamidade financeira” e, na sequén-
cia, com a adesdo ao primeiro RRF3?, em 2017. Desde entao, foram 3 regimes
negociados com a Unido, partindo da logica de que este funcione como um
mecanismo de reenquadramento das contas publicas estaduais.

O resultado verificado entre 2016 e 2020, entretanto, foi de deterioracdo
do quadro fiscal, justamente pela légica proé-ciclica desse tipo de ajuste. A
titulo de ilustracado, a retroalimentacao entre os juros da divida e os encargos
contratuais, num contexto de recessdo econdémica, gerou aumento do de-
sequilibrio e, como “solucdo”, garantiu-se a captacdo de mais R$ 2,9 bilhdes
(junto ao banco BNP Paribas), tendo as acoes da CEDAE de garantia. Deta-
lhes sobre as consequéncias dessas medidas serdo tratados na proxima secao,
com a intencdo de discutir as privatizacoes recentes a partir da légica dos
regimes de austeridade e de financeirizacao.

3 Nos anos seguintes, o Rio de Janeiro ultrapassou o limite de despesas de 200% estabelecido
pela Lei de Responsabilidade Fiscal, chegando em 2020 a 315,74% (RS 187,85 bilhdes) da Recei-
ta Corrente Liquida.

32 https://tesourotransparente.gov.br/publicacoes/regime-de-recuperacao-fiscal-do-estado-
-do-rio-de-janeiro/2019/30
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OS CASOS DE PRIVATIZAGAO DA CEDAE E DA ELETROBRAS

Esta secdo busca explicitar como ocorreram os processos de privatizacao
da Companhia Estadual de Aguas e Esgoto do Estado do Rio de Janeiro
(CEDAE) e das Centrais Elétricas Brasileiras S.A (Eletrobras), sacramentados
nos ultimos anos no Brasil, bem como seus possiveis desdobramentos eco-
ndmicos e sociais.

Em ambos os processos, os principios norteadores da agenda neoliberal
de que o Estado deve se retirar da provisdo de servicos publicos (mantendo-
-se apenas como regulador setorial) seqguem valendo, mas ha novos elemen-
tos associados a austeridade fiscal e a crescente financeiracao das economias
e do Estado, conforme serd demonstrado.

Para tanto, fFaremos um breve resgate da privatizacdo de empresas de sa-
neamento nas Ultimas trés décadas no Brasil. A ideia é evidenciar problemas
associados ao ndo cumprimento de metas, que acabaram, em alguns casos
tendo como consequéncia a reestatizacdo desses servicos, para em seguida
nos debrucarmos sobre o caso da CEDAE propriamente dito. Na andlise da
Eletrobras, buscaremos demonstrar como tal iniciativa deve subordinar a em-
presa (e os investimentos no setor elétrico como um todo) a légica financeira,
retirando do Estado a capacidade de coordenar um setor crucial para o de-
senvolvimento do pais.

Privatizacao do Saneamento: o caso da CEDAE

Os servicos de saneamento bdsico no Brasil tém algumas peculiaridades que
remetem ao periodo da Ditadura Militar. As concessoes, por exemplo, sdo
municipais, mas a operacao do saneamento é realizada por empresas esta-
duais. Na primeira onda de privatizacdes nos anos 1990 e 2000, varias empre-
sas foram privatizadas ou abriram seu capital, com repercussdes importantes
em termos de servicos e tarifas para a populacao®:.

3 Em 2018, segundo a Associacdo Brasileira de Concessiondrias Privadas de Servicos Publicos
de Agua e Esgoto (Abcon), a iniciativa privada operava os servicos de fornecimento de dgua e
esgotamento sanitario em 316 municipios de 18 estados no Brasil. Dentre os 258 contratos de
prestacdo de servicos naquele ano, 133 eram de concessoes plenas, 28 parciais, 15 parcerias
pUblico-privadas (PPPs), 3 locacbes de ativos e 1 subdelegacdo de servicos e outros 78 contra-
tos de assisténcia técnica. De acordo com o Sindicato Nacional das Concessionéarias Privadas de
Servicos Publicos de Agua e Esgoto (Sindcon), seis empresas concentravam em torno de 95%
dos negécios privados: OAS, GS Inima, Odebrecht Ambiental, Aguas do Brasil, Aegea e Cab Am-
biental. Ao mesmo tempo, grupos estrangeiros como o japonés Itochu, o fundo de investimen-
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Diversos problemas surgiram nos modelos privados de gestdo. No tocante
as concessoes plenas, os dois casos mais emblematicos sdo os dos municipios
de Manaus, no Amazonas, e de Itu, em Sao Paulo. No primeiro, a Manaus Am-
biental (parceria entre os grupos Aguas do Brasil e Solvi) é a responsavel pelo
tratamento e distribuicdo de dgua, coleta e tratamento de esgoto. Essa em-
presa, vale ressaltar, substituiu a também privada Aguas do Amazonas, em-
presa que assumiu os servicos em 2000 ap6s a empresa francesa Suez vencer
o leildo da Manaus Saneamento. A antiga concessiondria deveria fazer inves-
timentos e melhorias no sistema de abastecimento, mas ndo houve evolucdo
satisfatoria e a populacdo continuou sofrendo com a falta de 4gua, ensejan-
do uma repactuacao (em 2007), mas ainda assim os resultados ficaram longe
dos prometidos. Em maio de 2012, a Aguas do Amazonas foi substituida pela
Manaus Ambiental. Por fim, diversos conflitos relacionados a agua foram do-
cumentados ao longo das ultimas décadas no municipio, em especial no que
se refere aos impactos sobre as mulheres.3*

Ja em Ity, a gestdo do saneamento basico passou a ser privada a partir de
2007. Entretanto, a prefeitura decretou intervencao em junho de 2015 e encer-
rou o contrato de concessao. Em janeiro de 2017, a Camara Municipal criou a
Companhia ltuana de Saneamento (CIS) e devolveu ao poder publico a adminis-
tracdo dos servicos no municipio. O objetivo era evitar a repeticdo do longo ra-
cionamento de agua, ocorrido entre 2014 e 2015. As justificativas que levaram
ao rompimento do contrato foram o ndo cumprimento dos investimentos previs-
tos, aumento abusivo de tarifa e sucateamento de equipamentos e instalacoes.

No que se refere as PPPs, a parceria celebrada em 2013 entre o governo
do estado de Pernambuco por meio da Companhia Pernambucana de Sanea-
mento (Compesa) e a Odebrecht Ambiental se mostrou bastante problemati-
ca. Ainda que estivesse no contrato universalizar os servigos de esgotamento
sanitdrio (Qumentar a coleta de esgotamento sanitario de 30% para 90% e
o tratamento de 10% para 100%) o corpo técnico do Tribunal de Contas de
Pernambuco (TCE) constatou irregularidades?®s.

to canadense Brookfield e o fundo soberano GIC, de Cingapura, comecavam a aumentar sua
participacdo nos investimentos, principalmente via aquisicdo de papéis desses grandes grupos
citados. Em 2017, por exemplo, o Brookfield adquiriu a participacdo da Odebrecth no capital da
Odebrecth Ambiental (70%), maior grupo privado do saneamento. Os outros 30% permanece-
ram com o antigo acionista da Odebrecht, o Fundo de Investimento do FTGS (F-FGTS) adminis-
trado pela CEF. Aempresa passou a se chamar BRK Ambiental.Ver mais em: https://www.dieese.
org.br/notatecnica/2017/notaTec183saneamento.html

34 https://www.equit.org.br/novo/wp-content/uploads/2013/03/a-provatizacao-da-agua.pdf.

3 Apébs 2 anos de atraso no cronograma de obras, a parceira privada ndo teve a receita diminui-
da e, de acordo com o contrato, a Odebrecht Ambiental recebia da Compesa 86,5% do que a
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Em Tocantins, uma concessdo parcial entre a Odebrecht Ambiental e a
Saneatins para atendimento das maiores cidades do estado do Tocantins tam-
bém gerou problemas que levaram a suspensao do contrato e a retomada dos
servicos pela Agéncia Tocantinense de Saneamento (ATS). No periodo entre
2013 e 2015 foram instauradas duas Comissoes Parlamentares de Inquérito
(CPI) para investigar a Saneatins/Odebrecht Ambiental, incluindo denlncias
de diferenciacdao nas cobrancas dos servicos nos municipios atendidos pelo
consércio, distorcdes por conta da metodologia para afericdo do valor da tari-
fa, entre outras O aumento das tarifas de dgua e esgoto, cobranca abusiva de
instalacdo de equipamentos nas residéncias, destruicao de ruas para instala-
cdo de equipamentos sem os devidos reparos, cobranca de tarifa minima em
contas suspensas, classificacdo de consumidores residenciais como consumi-
dores industriais, fForam alguns dos resultados dessa concessao.

Esses exemplos sdao importantes por dois motivos. Por um lado, chama a
atencdo que muitos dos servicos prestados pela iniciativa privada no Brasil
nao se mostraram mais eficientes do ponto de vista econémico-financeiro, e
nem impactaram positivamente a qualidade e o preco dos servicos presta-
dos. Por outro lado, permitem problematizar a aposta feita a partir do Novo
Marco do Saneamento aprovado em 2020 (Lei 14.026/2020), como a nova pa-
naceia para atracdo de investimentos para o setor. O Novo Marco, ademais,
apenas pode ser entendido se associado aos regimes fiscais em vigor no pais,
intrinsecamente conectados com a financeirizacdo dos servicos publicos.

O caso da CEDAE

A intencdo dos governos do estado do RJ de privatizar a CEDAE é antiga.
Para tanto, ao longo da década de 2010, a empresa foi sendo paulatinamen-
te administrada com vistas a reducdao de custos operacionais e terceiriza-
cdo de servicos, de modo a facilitar um posterior processo de privatizacao.
Medidas de imunidade tributdria e o “tarifaco” para o setor de saneamento
em nivel nacional, aprovado em 2016, por exemplo, permitiram ajustes nos
balangos patrimoniais®®.

estatal pernambucana recolhia nos locais atendidos pela PPP, o que significava algo em torno
de RS 15,0 milhdes por més.

36 O lucro liquido saltou de RS 280 milhdes em 2017 para R$ 1,02 bilhdo em 2019 (crescimento
de 264%), a empresa se tornou credora liquida e houve maior capacidade de geracdo de caixa.
Concomitantemente, houve reducao do investimento, ainda que algumas melhorias na cobertura
paraa populacdo tenham acontecido. Destaca-se, entretanto, que as melhorias poderiam ter sido
mais relevantes, caso a empresa ndo estivesse sendo saneada para atrair investidores privados.
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Em 29 de dezembro de 2020 foi divulgado o edital com os termos da priva-
tizacdo, uma das condicdes de adesao ao RRF. Os servicos, antes prestados em
sua totalidade pela empresa, foram entdo divididos em dois (desverticalizados),
os chamados upstream (servicos de reserva, captacao, aducdo e tratamento de
agua) e downstream (distribuicdo de dgua ao usuario final, coleta e tratamento
de esgotos e disposicao final de efluentes). A CEDAE?" por esse novo recorte,
permaneceu como responsavel pelas atividades upstream na Regido Metropo-
litana do Estado do Rio de Janeiro (RMRJ), enquanto o segmento de downs-
tream fFoi privatizado em blocos — nos municipios do interior ambas as etapas
foram delegadas a concessiondrias privadas. Quanto as areas geograficas de
atuacdo, quatro blocos foram leiloados: os blocos 1, 3 e 4 foram arrematados
pela Aguas do Brasil por, respectivamente, RS 8,2 bilhdes, RS 7,2 bilhdes e RS
2,2 bilhoes; ja o bloco 2 foi adquirido pela Igud por RS 7,3 bilhdes. No total,
foram arrecados cerca de R$ 25 bilhdes, sendo que, desse montante, R$ 15 bi-
lhoes entraram nos cofres estaduais, R$ 1,5 bilhdo se destinou para a remanes-
cente CEDAE e o restante para o caixa das prefeituras dos municipios.

Chama a atencdo que a separacao em “blocos” foi realizada para atrair em-
presas para as regides mais lucrativas e com menores riscos (sejam eles de
demanda, de inadimpléncia, de “furto” de 4dgua, etc.). Nesse sentido, as re-
gides das periferias e as comunidades mais pobres, onde residem as familias
mais vulnerdveis, tiveram menor interesse por parte do mercado e devem
ter servicos mais terceirizados?® Destaca-se ainda que, em todo o processo,
o BNDES funcionou como assistente 3° sobretudo na licitacdo que escolheu

3" Em termos de composicdo aciondria, o que sobra da CEDAE permanece sendo 99,9996% do
ERJ e 0,0004% de acionistas minoritarios.

3¢ A Aguas do Brasil é uma empresa que atua desde 1998 no pafs e atualmente detém 13 conces-
sionarias em 15 municipios do pais, com destaque para o Rio de Janeiro. Em 2018, diante de sua
estratégia de expansdo no setor de concessoes privadas, recebeu da Fitch Ratings classificacdo
nota AAA (bra). A empresa Igud, nasceu em 2017, detém 15 concessoes e tem participacdo em 3
PPPs, atendendo 39 municipios no Brasil.A composicdo acionaria da empresa é distribuida entre:
FIP Igua (17,63%), FIP Mayim (41,17%), CPP Investments (14,91%), BNDESPar (13,21%) e AIMCO
Ltda (13,08%). No caso dos Fundos de Investimento em participacdes, todos sdo geridos pela 1G4
Capital, empresa fundada em 2016 com escritérios em Londres, Washington, Madri, Sdo Paulo,
Santiago e Lima e que, atualmente, é uma das maiores do segmento de privateequity no Brasil.

3 Conforme ja foi mencionado, o adiantamento de R$ 1,5 bilhdo relativo ao processo de privatiza-
cdo representa apenas uma parcela do que a CEDAE deve receber, e seria em tese, utilizado para
responder a queda esperada das receitas em 2022. Conforme a Companhia, “os ativos intangiveis
nao amortizados relacionados aos bens reversiveis referentes aos quatro blocos ocorridos no lei-
30 totalizam RS 7.888.154,00 na data-base de 31 de marco de 2022 0s quais encontram-se em
anélise por parte da Administracdo”. Ou seja, toda a infraestrutura fisica existente ainda precisaria
ser remunerada, mas ndo se sabe exatamente em que termos serdo negociadas essas remunera-
¢oes. Ver mais em: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/imprensa/noticias/conteu-
do/definido-vencedor-da-licita-o-para-contrata-o-de-consultoria-da-desestatiza-o-da-cedae
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o consércio responsavel pela modelagem, composto pelo Banco Fator S/A,
a Concremat Engenharia e Tecnologia S/A e a Vernalha Guimaraes & Pereira
Advogados Associados.

A privatizacao da Eletrobras

A proposta de privatizacdo da Eletrobras — derrotada no governo Temer - foi
retomada por Bolsonaro justamente durante a pandemia do coronavirus e as
vésperas do pleito eleitoral de 2022, quando o governo federal correu para
atender interesses de agentes financeiros na gestdo da Eletrobras. A medida
controversa foi alvo de criticas por parte de diferentes segmentos da socie-
dade, mas recebeu aval (ainda que com ressalvas) do Tribunal de Contas da
Unido (TCU).

A proposta foi extemporanea e infelizmente seqguiu a linha “negacionista”
assumida pelo executivo federal na gestao da pandemia e dos eventos extre-
mos em decorréncia do fendmeno das mudancas climaticas. O caminho inver-
so do que vem ocorrendo frente a adocdo de politicas de enfretamento as
mudancas climaticas e as ameacas a seguranca energética geradas pela guer-
ra da Ucrania®. E nesse sentido que governos de varios paises tém procurado
utilizar suainfluéncia sobre as empresas de energia (estatais) para “alavancar”
politicas energéticas com justica social, tal qual foi feito, por exemplo, com o
programa Luz para Todos no Brasil, executado pela Eletrobras e reconhecido
como um dos maiores programas de inclusao social do mundo.

Editada na forma de medida proviséria (MP 1.031/2021) e encaminhada
em regime de urgéncia ao congresso nacional no inicio de 2021 — enquanto
o Brasil registrava recordes de casos e mortes por covid-19 - foi tratada a
época pelo Ministro da Economia como parte do conjunto de prioridades do
governo no combate a pandemia. Em uma entrevista, o Ministro afirmou:

Apresentei 16 reformas — uma por semana. Minha primeira rea¢ao a cri-
se do coronavirus foi estruturante: reforcar o sistema imunoldgico da
economia” [...]. Temos trés semanas, posso indicar as trés medidas mais
urgentes. Se a aprovarem a privatizacdo da Eletrobras, temos R$ 16 bi-
hdes. Fica agora no orcamento e vendo no segundo semestre [...]*".

40 https://g1.globo.com/mundo/noticia/2022/07/06/franca-vai-estatizar-totalmente-a-empresa-
-de-energia-edf.ghtml

4 https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2020/03/dados-do-bc-mostram-que-contagio-e-
-mais-rapido-no-brasil-diz-paulo-guedes.shtml
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Durante a tramitacdo na Cdmara Federal a proposta acabou incorporando
elementos estranhos ao seu objeto, sendo o principal deles a contratacdo de
usinas térmicas a gds mediante a exigéncia de contratacdo de usinas a se-
rem instaladas em estados da federacdo onde ndo existe gas e nem gasoduto.
Esse ponto tem gerado muitas criticas por parte do setor produtivo que esti-
ma que, além dos impactos ambientais, o custo adicional possa ultrapassar RS
100 bilhoes*?. A despeito disso, a proposta foi aprovada pelo Plenario do Se-
nado Federal em junho de 2022.

A modelagem da privatizacdo da Eletrobras (MP 1.031/2021) teve como
eixo central justamente a quebra dos contratos que foram alcancados pela
politica de renovacdo das concessoes do governo Dilma (Lei 12,783/2013) em
prejuizo do consumidor cativo. Os contratos de concessao que definem a alo-
cacdo da energia das usinas renovadas em regime de cotas para o mercado
cativo serdo extintos e a chamada “descotizacdao” permitird a comercializacao
dessa energia a precos de mercado. Em contrapartida, impdem-se o fim do
controle estatal da Eletrobras, das concessoes renovadas em 2013 e de todos
os demais ativos do grupo, com excecdo da Eletronuclear e da usina binacio-
nal de Itaipu que irdo constituir uma nova estatal criada em 2022, a Empresa
Brasileira de Participacdes em Energia Nuclear e Binacional S.A. (ENBPar)*3.

Através da diluicdo da participacdo acionaria da Unido por meio de oferta
de novas acoes, a Eletrobras foi privatizada por “capitalizacdo”, tornando a
empresa uma corporacao sem acionista controlador - modelagem semelhan-
te as privatizacoes que ocorreram com as grandes empresas de energia da
Europa nas décadas de 1980 e 1990. Posteriormente, a Unido podera vender
suas acoes, reduzindo ainda mais (ou alienando totalmente) sua participacao
no capital do grupo. Com a operacao, o governo arrecadou recursos suficien-
tes para o bénus de outorga pago a Unido cobrado pela “descotizacao” da
energia, em parte revertido para mitigar no curto prazo os impactos do au-
mento das novas tarifas; e constituir fundos regionais, de modo a atender os
interesses de oligarquias politicas locais.

A modelagem interessou, sobretudo, aos investidores institucionais, fun-
dos soberanos, fundos de pensao e gestoras de fundos privados, os quais vém

42 Ver documento da Abrace - Associacdo dos Grandes Consumidores Industriais de Energia e
dos Consumidores Livres.

4 A medida ainda relega o financiamento do Centro de Pesquisa de Energia Elétrica controlado
pela Eletrobras e referéncia em pesquisa na drea de eficiéncia energética, a sua propria sorte.
Ou seja, a proposta de privatizacdo da Eletrobras esta estruturada de modo a desfazer a politica
instituida no governo Dilma de manter UHEs e ativos de transmissdo sob operacdo estatal e
ofertando tarifas médicas a populacdo.
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adquirindo ou aumentando sua participacdo (e influéncia) no capital de impor-
tantes companhias brasileiras, dentre elas a Eletrobras. A justificativa utilizada
pelo governo de que a Eletrobras ndo possuia capacidade de investimento ndo
se sustenta, pois, apesar dos impactos provocados pela reducao das receitas re-
lativos a prorrogacao das concessoes em 2013, hoje o Grupo apresenta uma si-
tuacdo financeira invejavel e, sobretudo, possui bons indicadores operacionais.
Atitulo deilustracao, a Eletrobras foi privatizada com uma reserva de lucros de
RS$ 20 bilhdes em seu balango patrimonial e mais de de R$ 12 bilhdes em Caixa.

Com a desestatizacao, o Estado brasileiro se associa de forma subordinada
aos interesses do capital financeiro no processo de acumulacdo de riqueza do
setor energético nacional. A atual politica de precos e dividendos da Petro-
bras é um exemplo desse processo e indica o que deve ocorrer com 0s precos
daenergia elétrica com a privatizacdo da Eletrobras. Na pratica, a privatizacao
criard um monopdlio privado, operando quase a metade dos reservatorios hi-
drelétricos do Brasil, que equivale a 2,5% da capacidade hidraulica instalada
no mundo“. Nenhum pais que possui recursos hidricos semelhantes aos nos-
sos (EUA, Canada, Noruega e outros) privatizou seus reservatorios, abrindo
mao da gestdo das dguas. Ademais, quase 70% da energia elétrica consumida
no pais passa pelo sistema de transmissdo da Eletrobras.

Vale lembrar que os ativos privatizados foram constituidos ha décadas, e
parte ja estad totalmente amortizada. Nao ha nenhuma garantia de que os
novos acionistas realizardo os investimentos necessarios. Pelo contrario, a
vantagem que decorre da concentracdo de mercado indica que a estratégia
empresarial devera seguir rumo oposto. E por essa razao que a concentracdo
de mercado resultante da modelagem de privatizacdo da Eletrobras é temida
até por entusiastas histéricos da sua privatizacdo*.

Deste modo, ao privatizar a Eletrobras o governo avanca nadirecdao de uma
maior financeirizacdo no setor energético nacional. Ao adotar tal estratégia,
vai na contramao do que tem sido feito pela maioria dos paises para lidar com
acrise climatica e os desafios da transicdo para uma economia de baixo carbo-
no e com justica social. Com intuito de compartilhar dos retornos financeiros
oriundos da privatizacdo (descotizacdo), o estado brasileiro recusa-se a cum-
prir suas obrigacoes e responsabilidades com os cidadaos, abdicando de sua
funcdo no planejamento e na coordenacdo de politicas publicas voltadas para
o crescimento e o desenvolvimento econémico, social e sustentavel.

4 InternationalHydropowerAssociation. Disponivel em: https://www.hydropower.org/iha/dis-
cover-facts-about-hydropower
4 https://epbr.com.br/concentracao-de-mercado-da-eletrobras-privatizada-preocupa-agentes/
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Nao é demais lembrarmos o caso do apagdo do estado do Amap4, em 2020,
quando a causa principal foram problemas operacionais em uma concessao
de transmissdo controlada por um fundo (especializado em reestruturacao
de dividas), em que a populacdo ficou 20 dias sem energia. Foi justamente a
Eletronorte, uma das subsidiarias da Eletrobras, que atuou para restabelecer
o sistema.

REFLEXOES FINAIS

A 3gua e a energia elétrica sdo recursos basicos para a vida e o bem estar dos
seres humanos. A pandemia e a guerra na Ucrania ressaltaram sua grande
importancia, sobretudo para garantir satde e higiene para as populacdes mais
vulneraveis. A falta de saneamento basico adequado e as formas como sao
desenhadas politicas de hidroeletricidade acabam tendo implicacdoes econo-
micas, sociais e ambientais, exatamente por mexerem com a gestao dosrios e
mananciais. A privatizacdo desses servicos, ademais, afeta o acesso tanto por
conta de eventuais investimentos nao realizados em areas onde se mostram
menos lucrativas, quanto pelo alto preco cobrado ao consumidor final.

O Atlas de Vulnerabilidade, parceria da Latindadd e da Jubileee USA, traz
alguns dados que evidenciam a gravidade da situacdo brasileira no que se re-
fere a auséncia da gestdo sobre os recursos hidricos. De acordo com o Atlas,

“um indicador negativo representa a perda de recursos de 4gua doce renova-
veis em um periodo de 10 anos e sua magnitude mostra o aumento da vul-
nerabilidade para enfrentar a crise dos que requerem acesso a esse recurso
vital". A perda do Brasil entre 2007 e 2018, chegou a um indicador de -9,8.

Sendo assim, os dois estudos de caso contidos no presente estudo dialo-
gam com os aspectos sociais, ambientais e climdticos das privatiza¢oes recen-
tes. No setor de saneamento, tanto a captacdo de dgua, quanto o despejo de
residuos, tendem a impactar os mananciais de dgua doce e a vida das pessoas
que dependem do acesso a esse recurso, em especial das mulheres brasilei-
ras. Se, por exemplo, o servico basico de dgua encanada ndo chega as casas
nas localidades mais pobres, sdo exatamente as mulheres que deixam de tra-
balhar de forma remunerada para ir a bica mais préoxima. Da mesma forma, o
adoecimento de familiares por conta de insalubridade associada ao esgoto,
coloca as mulheres no cuidado imediato de idosos e criancas*¢. Jd na geracao
elétrica, os impactos mais evidentes se referem a deterioracdao das margens

46 \er mais em: https://www.equit.org.br/novo/?p=3500.
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por assentamentos urbanos ndo planejados, alagamentos de plantacoes e
areas agricultaveis, destruicdo da vegetacdo natural, deslocamento de comu-
nidades ribeirinhas tradicionais, dentre outros.

O Brasil vive um desmonte acelerado do arcabouco estatal construido des-
de os anos 1950. No contexto de emergéncias ambientais, as imprevisibili-
dades e incertezas econdémicas tendem a se acentuar e, ndo por outra razao,
paises centrais tém reforcado o papel do Estado no financiamento e inves-
timento publico. No caso brasileiro, entretanto, ao invés de reforcarmos e
adaptarmos os instrumentos existentes para enderecar respostas aos novos
desafios do desenvolvimento, optamos por privilegiar interesses de curto
prazo e ganhos especulativos.

Nos anos 2000, a utilizacdo de fundos publicos e empresas estatais, fo-
ram essenciais para que investimentos em infraestrutura econémica e social
ocorressem*’. Ndo obstante, o desmonte, iniciado em 2015/16, incluiu a priva-
tizacdo de empresas prestadoras de servicos publicos essenciais como ener-
gia elétrica, saneamento basico, entre outras, e se insere num contexto mais
amplo, de regimes de austeridade e criminalizacdo do gasto publico e tém na
financeirizagdo sua caracteristica distintiva.

A dominancia financeira sobre a vida da populacdo, na qual ativos de in-
fraestrutura sofrem transformacdes com vistas a atender investidores insti-
tucionais dos paises desenvolvidos, segundo Gabor (2021), é denominada de
“Consenso de Wall Street”. Na pratica, tal agenda visa acelerar as transforma-
coOes estruturais dos sistemas financeiros domésticos para se adequarem as
exigéncias globais.

Nos ultimos meses, as tentativas de desvincular o FAT do BNDES para dire-
ciona-lo a financiar flexibilizacbes de contratos de trabalho, por um lado, e a
liberacao da utilizacdo de uma parcela do FGTS para a aquisicao de papéis de
empresas em processo de privatizacdo, por outro, sdo parte do mais recente
capitulo de nosso desmonte institucional na financeirizacdo. As engenharias
financeiras em curso no incipiente processo de capitalizacdo da Eletrobras —
como é o caso dos chamados Fundos MUtuos de Privatizacdo (FMP) —sao face-
tas do processo.

47 Para além do FAT/BNDES, o FGTS, cedido para ser gerido pela Caixa Econémica Federal (Caixa)
se destinou, historicamente, a subsidiar o financiamento a infraestrutura social e habitacio po-
pular. Esse arranjo institucional, por sinal, constituiu-se em base do financiamento imobilidrio
no pais, impulsionando a construcao civil e viabilizando moradia digna para setores da popula-
¢do. O Programa Minha Casa Minha Vida (MCMV), por exemplo, se tornou vidvel exatamente
pela existéncia desse arranjo e pela experiéncia e capilaridade da Caixa no territério nacional.
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No atual quadro socioecondémico brasileiro, essa l6gica se impoe sobre uma
realidade perversa. Basta atentarmos para o fato que o desemprego segue
em nivel elevado e a informalidade disparou nos ultimos anos, impactando
negativamente a renda da populacdo. O processo inflacionario, em boa medi-
da pelas escolhas do governo Bolsonaro com a politica de precos de paridade
internacional, fez com que o custo de vida tenha se encarecido substancial-
mente, principalmente por conta do aumento dos precos de itens basicos.
Nesse contexto, o endividamento das familias explodiu, atingindo 85,3% em
agosto de 2022, segundo dados da Confederacdo Nacional do Comércio. Vale
mencionar, que toda essa situacdo, afetou principalmente as mulheres brasi-
leiras, que tem tido que buscar empréstimos para sobreviver (Instituto Equit,
2022)8 e pagar contas de dgua e luz. A privatizacdo de servicos essenciais a
vida afeta o cotidiano e a renda em especial das mulheres, justamente em
virtude do papel na reproducao social que as sociedades lhes destinam. As
caracteristicas do trabalho ndo pago exercido na esfera do cuidado acabam,
assim, limitando sua prépria insercao no mercado de trabalho, e forcando seu
endividamento pelo alto custo dos servicos privatizados.
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