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PELA VALORIZACAO DA ELETROBRAS
JUSTIFICATIVA

Em funcdo de déficit fiscal do pais e as movimentacées do Ministério da Economia
no sentido de vendas de ativos das Empresas do grupo Eletrobras é necessario antes
de qualquer edigdo das medidas, um levantamento do seu real valor de mercado e
do debate de sua relevancia como propulsora da expans&o do Setor Elétrico
Brasileiro.

PROPOSTA DE TEXTO

Em 2018, o Excelentissimo Senhor Presidente da Reptblica Jair Messias Bolsonaro, durante
campanha eleitoral, fez mengdo da importancia estratégica da Eletrobrés, se referindo 3 Soberania
e Seguranca Nacional.

A Eletrobrds é uma Companhia lucrativa, estratégica, propulsora da expansdo do setor elétrico e
promotora de politicas socioambientais.

A Eletrobrds vem se reestruturando profundamente apos a vigéncia da MP579/2012 que reduziu de
forma significativa suas receitas. A queda abrupta nas tarifas de geracao e a obrigacdo institucional
de operar distribuidoras deficitarias fez com que a Eletrobras subsidiasse redugdo expressiva na
conta de luz de milhes de consumidores residenciais e comerciais brasileiros, o que levou a registrar
prejuizos no periodo de 2012 a 2015.

Recentemente, a Eletrobrds se reestruturou por meio da privatizagao das distribuidoras
federalizadas, cortes de custo, redugdo de 45% do seu quadro de pessoal e diminuigio expressiva
de sua divida, ainda que pagando dividendos e realizando RS 80 bilhdes de investimentos nos
Ultimos 8 anos. Com numeros auditados em balango, hoje temos uma Eletrobras reerguida com
geragdo de caixa potente, mesmo apds a reducio de cerca de 50% de suas receitas em 2012 em
fungdo da MP-579 de desorganizou o setor. O resultado desse aumento de eficiéncia ja aparece de
forma consistente em 2018, onde registrou um resultado positivo de RS 13,5 bilhdes de reais e no
primeiro semestre de 2019 de RS 6,85 bilhdes de reais. A eficiéncia da administracdo de uma
empresa de servigos publicos e a sua transparéncia nio devem jamais deixar de serem observadas,
além da manutencgdo de quadros diretores, gerenciais, técnicos e administrativos isentos de
ingeréncias/indicacdes politicas.

O valor de mercado da Eletrobras ja cresceu em R$ 27,3 bilhdes de reais em 2019, saindo de RS 33,8
bilhées de reais no fim de 2018 para RS 61,1 bilh&es de reais na bolsa até o presente momento. A
Empresa apresenta um nivel de endividamento (Relagio Divida Liquida / EBITDA) de 2,6, indicador
excelente para agentes do mesmo segmento, que possuem 3,5 como limite para esta relacdo. A
empresa ja passou do ponto étimo de sua estrutura de capital, podendo se alavancar novamente e
realizar novos projetos e investimentos, inclusive num cendrio favoravel atual de juros baixos.

A precificagdo da Empresa deve ser realizada de forma justa e ndo pode deixar de considerar, entre



outras coisas, todos os ativos ja amortizados e nem os servicos agregados existentes no sistema,
como as fibras 6ticas existentes ao longo das Linhas de Transmissdo, que constituem uma enorme
fonte de receitas ainda ndo exploradas. Sdo cedentes de fibras éticas as empresas Eletronorte, Chesf,
Furnas e Eletrosul e valem no mercado mais de 10 bilhdes de reais. Considerar também em todas as
simulagdes de movimentagéo dos seus ativos a valorizagdo dos reservatérios que hoje operam com
ovalor da dgua nos mesmos parametros ou referéncia de 40 anos atrés.

O Brasil ainda carece de politicas regulatérias e fiscalizatérias eficientes no setor de Energia Elétrica
que garantam aos consumidores um servico de qualidade a pregos justos. Independente do
Controlador da Empresa, se publico ou privado, a dimensio da Eletrobrés (30% da geracao, 40% da
transmisséo e 50% da transformagéo) pode ter uma influéncia muito expressiva no mercado, ainda
que o ONS - Operador Nacional do Sistema Elétrico seja o responsavel pelo despacho de carga.

O estabelecimento, através de legislagio especifica, de pardmetros técnicos, econdmicos,
ambientais e sociais, deve permitir uma maior efetividade na atividade regulatéria desenvolvida pela
ANEEL, tendo em vista que nos Gltimos 15 anos as agéncias reguladoras dos servicos publicos deste
pais foram severamente enfraquecidas. A captura das agéncias reguladoras pelos agentes do setor
deve, independente de controle aciondrio publico ou privado, deve ser combatida e vigiada, tendo
em vista a garantia de servigos pUlblicos adequados aos consumidores.

Constata-se também que em paises com matriz energética semelhante ao do Brasil, com grandes
hidrelétricas, colocam o Estado na gestdo desses ativos. E o caso do Ca nada, Suécia, Noruega, Russia,
China e até mesmo dos Estados Unidos, onde o Corpo de Engenheiros do Exército controla 70% das
hidrelétricas. Para entender o porqué, basta conhecer a missio do U.S. Army Corps of Engineers.
Para os americanos, ha trés grandes motivos: soberania e gestdo dos rios e bacias hidrograficas;
seguranca nacional e energética e desenvolvimento da infraestrutura do pafs.

As hidrelétricas da Eletrobrds, com 52% da energia armazenavel do Brasil, tém importancia
fundamental na geréncia de rios e grandes bacias hidrogréficas. E o caso, por exemplo, das bacias
do S&o Francisco, Rio Grande Tocantins Araguaia que recebem suporte de subsidiarias como Furnas,
Chesf, Eletronorte na preservacdo social, ambiental e econémica dos rios adjacentes. Atividades
como irrigagdo, navegagdo, consumo d’dgua, pesca, turismo, ndo devem estar sob interferéncia de
agentes estrangeiros, séo de interesse coletivo brasileiro. O Brasil possui 12% de toda dgua doce do
mundo. E questio de Soberania e utilizacdo sustentavel dos recursos do pais.

E ponto fundamental que a legislagdo e regulagdo do servigo publico de geragdo/transmissdo de
energia elétrica, jamais se afastem da garantia de nossa soberania sobre os cursos de dgua deste
pais.

O investidor privado deve ser incentivado a participar da construcéo de novas instalagbes para
aumento da oferta de energia e também melhoria das instalagSes existentes, mas deve também
assumir devidamente a sua parte nos riscos inerentes ao negdcio, ndo deixando a cargo do
consumidor a conta deste risco.

O futuro serd cada vez mais intensivo em energia elétrica. A Eletrobrés terd a capacidade de realizar
as parcerias necessarias com o setor privado de modo que a universalizacdo do acesso e a garantia
do crescimento da oferta ocorram no Brasil. Hd inGmeras formas de reestruturagdo e modelagens
para Eletrobrés, que devem ser discutidas com o devido cuidado, diante do que foi mencionado
neste documento.



DESTINATARIOS

Presidente do Senado Federal

Presidente da Camara dos Deputados Federais

Ministério da Economia

Ministério da Fazenda

Empresa Brasileira de Planejamento- EPE

Operador Nacional do Sistema Elétrico- ONS

Presidentes das Empresas do Grupo Eletrobras

Presidentes dos Conselhos das Empresas do Grupo Eletrobrés
Presidente da Federagdo das Industrias do Estado de S30 Paulo- FIESP
Confederagdo Nacional da Industria- CNI

Comissdo de Infraestrutura de Ciéncia e Tecnologia do Senado Federal
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