" FGV ENERGIA

CADERNO OPINIAO

ELETROBRAS — MELHORIAS NA
GOVERNANCA E GESTAO DE
NEGOCIOS EM SPE

AUTOR
José Coimbra
novembro.2018







SOBRE A FGV ENERGIA

A FGV Energia é o centro de estudos dedicado a area de energia da Fundacao Getulio Vargas, criado com o

objetivo de posicionar a FGV como protagonista na pesquisa e discussao sobre politica publica em energia no

pais. O centro busca formular estudos, politicas e diretrizes de energia, e estabelecer parcerias para auxiliar

empresas e governo nas tomadas de decisao.
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OPINIAO

ELETROBRAS — MELHORIAS NA
GOVERNANCA E GESTAO DE
NEGOCIOS EM SPE

José Coimbra

Na Eletrobras, empreendeu-se um significativo
esforco na governanga e gestao, que culminou, no
exercicio de 2017, na superagdo da fraqueza mate-
rial na gestdo das Sociedades de Propdsito Espe-
cifico — SPE, conforme se verificam no Relatério da
Administracdo e demais documentos, disponibi-
lizados a Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM
no Brasil e no arquivamento do Relatério Anual no
Formulario 20-F, junto a Securities and Exchange

Commission — SEC nos Estados Unidos’.

Em investimentos por meio de SPE, a Eletrobras

dispde de 175 projetos onde aplicou R$ 24,3

bilhdes. Em 2017, a Companhia detém um expres-
sivo parque operacional — na geracao sao 48.134

MW e na transmissao sao 64.945 km de linhas?.

LEGISLACAO E LEILOES

As oportunidades de investimentos no setor elétrico
no Brasil, apds a Constituicdo de 1988, vem com a
evolugdo da legislagdo do setor. No que concerne a
expansao e as modalidades de parcerias empresariais,
as alteragdes se iniciam a partir de 1995, com a publi-
cagao das Leis 8.987 e 9.074, quando foram estabele-
cidas normas para a outorga de concessao mediante
processo licitatério. Essas regras foram aperfeicoadas
a partir da Lei 10.848, de 2004, que dispds sobre a
comercializagdo de energia elétrica e a contratacdo
regulada para a totalidade do mercado das distri-
buidoras por meio de licitagdo. Também data dessa
época o preceito referente a parceria publico-privada

e a modalidade por meio de SPE?.

Este topico tem como base as informacdes da Nota Técnica Estudos da Demanda de Energia 2050, elaborada pela Empresa de

Pesquisa Energética, janeiro de 2016.
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A partir desse novo marco, as concessionarias do
setor passaram a adotar estratégias para participar
dos leildes. A modalidade de parceria permite a
participacdo de empresas em consércio e é facul-
tado ao poder concedente determinar que o lici-
tante vencedor, no caso de consoércio, se constitua
em empresa antes da celebragcdo do contrato.
Ambas as previsdes devem estar contidas em edlital

de licitagao®.

Por sua vez, os leildes da Agéncia Nacional de Ener-
gia Elétrica — ANEEL, para o segmento de geracao
no periodo de 2004 a 2016, contemplam nos seus
editais a participagdo de empresas isoladamente
ou reunidas em Consércio. A constituicdo de SPE
era uma opcao e a partir do leildao 008/2015 tornou-
se uma obrigag&o. Para o segmento de transmissao

é obrigatéria a formagdo de SPES.

Com a finalidade de participar dos leildes, a Eletro-
bras teve seu Estatuto Social alterado para que,
diretamente ou por meio de suas subsidiarias,
possa se associar para constituicdo de consorcios
ou participacao em sociedades, com ou sem poder
de controle, para producao, transmissdo ou distri-

buicao de energia elétrica®.

Assim, as empresas da Eletrobras de geragédo e
transmissao — Chesf, Eletrosul, Eletronorte e Furnas
-, se uniram com a iniciativa privada, em geral por
meio da constituicio de SPE. Essa sociedade é
incumbida de implantar e gerir o objeto da parce-
ria, obedece a padrées de governancga corporativa
e adota contabilidade e demonstracdes financeiras

padronizadas, seguindo a regulagéo setorial.

4 1ei 8.987, de 1995,
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Nesse periodo, observa-se que os projetos do
setor elétrico sdo influenciados por diversos fato-
res. Alguns sdo alheios a vontade dos investidores,
como a emissao das licengas — prévia, instalagdo
e operagdo — requeridas no licenciamento socio-
ambiental e a liberagdo de financiamentos, que
impactam na implantagdo e entrada em opera-
cdo. As SPE sdo severamente afetadas. Seus acio-
nistas reivindicam junto ao regulador e ao poder
concedente ajustes nos contratos. Muitas dessas
demandas sao judicializadas. Todavia, para garan-
tir a continuidade dos projetos, a Eletrobras e seus
socios sdo compelidos a realizar aportes adicionais
de recursos, ndo previstos nos planos de negécios

desses projetos.

AUDITORIAS

Entretanto, nas auditorias das contas da Eletrobras
e suas empresas referentes a gestdo de projetos
executados em parcerias com empresas privadas,
o Tribunal de Contas da Unido - TCU e a Contro-
ladoria-Geral da Unido — CGU identificam pontos
relevantes no planejamento e controle, emitindo
recomendagdes para melhoria da governanga dos

projetos por meio de SPE.

No mesmo sentido, o Auditor Independente da
KPMG Auditores

identificou deficiéncias nos controles internos da

Eletrobras, Independentes,
Holding e suas empresas. Essas deficiéncias, com
base no potencial impacto as demonstragdes
financeiras, considerando a materialidade envol-
vida, sdo classificadas em fraqueza material, defici-
éncia significativa ou deficiéncia de controle. Nos

exercicios de 2014, 2015 e 2016, os pareceres do

ANEEL, Editais de leildes de geragdo e transmissdo de energia elétrica, www.aneel.gov.br.
o Lei 12.688, de 2012, que alterou a Lei 3.890-A, de 1961, de criagdo da Eletrobras.
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Auditor apontam a existéncia de fraqueza material

na gestdo das SPE’.

MELHORIAS

A reacdo da administracdo da Eletrobras vem
por meio do seu sistema de planejamento, nos
Planos Diretores de Negocios e Gestdo apro-
vados em 2015, 2016 e 2017, que definiram um
novo posicionamento e realinhamento estratégico
da Holding e suas empresas. Foram estabeleci-
das estratégias para reestruturar os modelos de
governanga corporativa e gestao. Na estrategia
para governanga e conformidade cabe destacar
a iniciativa para eliminar a fraqueza material na
gestdo das SPE, a partir da revisdo, ajustes e cria-
cdo de controles internos efetivos, com relacédo
ao adequado monitoramento da execugéao fisica e

financeira desses projetos.

Assim, a Eletrobras aperfeicoou o seu programa de
conformidade segundo anélise periddica de riscos,
comunicagao, treinamento e monitoramento, com
a finalidade de ter seguranca confidvel nos seus
processos, de mitigar riscos e ocorréncias de frau-
des. Revisou o seu Manual de Orientacdo do Conse-

lheiro e criou uma Diretoria de Conformidade.

Em relacdo a gestao de SPE, a estratégia foi imple-
mentada envolvendo a Holding e suas empresas
geradoras e transmissoras, sob a coordenagdo do
Comité de Investimentos do Sistema Eletrobras, por
meio de medidas voltadas para eliminar a fraqueza
material identificada e assegurar préaticas de integri-

dade no ambiente corporativo.

7 . .
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Como ponto de partida, foi elaborado um Manual de
Gestdo de SPE, contendo modelos padrées, infor-
magdes e préticas ao longo da cadeia de valor, para
orientar os gestores e mitigar riscos. Desenvolveu-se
um programa de treinamento e capacitagdo para
conselheiros, diretores e gestores, com intuito de
propiciar uma melhor compreenséao acerca da gover-
nanga e de conceitos como plano de negécio, gestao
de processo e finangas, bem como atualizagdo sobre

a legislacao do setor e das sociedades andnimas.

Na Holding e suas empresas, foram mapeados os
processos, identificadas as atividades que permeiam
a gestdo desses investimentos e associados contro-
les. Além disso, implantou-se um sistema de infor-
macoes em ambiente web e organizaram-se areas

especializadas para gestdo dos negécios em SPE.

Com a operacionalizagdo desse novo ambiente
empresarial, cingido de normas, processos, contro-
les, sistemas e estruturas, estabeleceu-se um novo
ciclo no acompanhamento dos investimentos em
SPE, com a participagdo dos Diretores Financeiros
da Holding e das suas empresas, com a finalidade de
subsidiar as decisdes da administragdo da Compa-

nhia nesse negdcio, em periodicidade trimestral.

Este caso reveste-se de especial relevéncia, pois, a
partir dos apontamentos das auditorias, a administra-
cao da Eletrobras promoveu um adequado tratamento
do problema. De fato, as falhas identificadas foram
corrigidas com significativas melhorias, o que gera
ganhos, agrega valor e habilita a Empresa a concreti-

zar novos desafios na sua governanca e gestdo.
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* Este texto € de inteira responsabilidade do autor e nao reflete necessariamente a linha programética e ideoldgica da FGV.
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