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TEXTO / JUSTIFICAGAO

Insira-se o seguinte artigo, onde couber na Medida Proviséria n® 591, de 29 de novembro de
2012:

Art. __ A responsabilidade perante o Poder Concedente e o direcionamento da energia
eletrica produzida através das concessées e autorizagées de geragao de energia elétrica
sob o regime de autoprodugao e produgéo independente sdo exclusivos dos detentores de
acbes com direito a voto nas sociedades que explorem a respectiva concesséo ou
autorizagéo.

§ 1° Os detentores de agdes sem direito a voto permanecem apenas com os direitos
outorgados pelas respectivas sociedades.

§ 2° A situacéo tratada no caput deste artigo devera ser prevista nos respectivos contratos de
concessé&o ou autorizagdes para a geragéo de energia elétrica. :

§ 3° Seréo isentos do pagamento dos encargos relativos & Conta de Desenvolvimento
Energético — CDE e ao Programa de Incentivos de Fontes Alternativas — PROINFA os
consumidores relacionados nas situacdes tratadas no caput deste artigo, no limite da parcela
da energia destinada para consumo préprio ou a participagéo destes em acdes com direito a
voto nas respectivas sociedades, o que for menor.

§ 4° A situagéo prevista neste artigo e seus paragrafos & extensivel aos controladores diretos
ou indiretos das empresas com participagdo nas sociedades que explorem a respectiva
concessao ou autorizagéo, conforme conceito previsto no art. 243 da Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976.

JUSTIFICATIVA

O Governo Federal, na qualidade de Poder Concedente, através de inGmeras medidas
adotadas ao longo do tempo buscou incentivar novos investimentos na expansao do
sistema de geragéo pelo proprio consumidor. Estes incentivos, obviamente, tdm como um
dos norteadores a possibilidade de que grandes consumidores pudessem ser responsaveis
pela geragao da prépria energia elétrica, inclusive para que o direcionamento dos esforgos
da Unido com relacdo & matriz energética se d& para consumidores com menor
capacidade.

Um dos incentivos de maior destaque neste sentido é desoneragdo dos consumidores que




investem em geracédo de sua propria energia néo incidindo alguns encargos setoriais sobre
a atividade de autoprodugio, dentre eles a Conta de Desenvolvimento Energético - CDE, o
Programa de Incentivos de Fontes Alternativas - PROINFA e a extinta Conta de Consumo
de Combustiveis Fésseis dos Sistemas Isolado - CCC- ISOL, através de intmeros
dispositivos legais, dentre eles alguns presentes na Lei n° 8.631 /1993, na Lei n°
10.438/2002, na Lei n° 5.163/2004 e na Lei n® 11.488/2007.

A desoneragdo em questdo é cabivel ndo s6 como forma de incentivo, posto que os
encargos n&o incidentes sdo especialmente direcionados ao desenvolvimento do sistema
elétrico nacionai e, uma vez que o investidor em autoprodugdo faz exatamente isto ao erigir
um empreendimento para geragdo de energia elétrica, esta ele, desse modo, fazendo parte
do referido desenvolvimento, ndo cabendo, portanto, onera-lo com a cobranga de verbas
para mesmo fim.

A par disto, é certo que o investimento inerente & implementagao de um empreendimento
para geragao de energia elétrica demanda elevado capital, sendo necessaria a obtengio de
financiamentos para suporte a isto. E, juntamente a isto, tais financiamentos devem ter
taxas de juros, ou mesmo condigbes para retorno de investimentos por terceiros,
adequadas a este tipo de aplicagdo de capital, que, como fundamento, serve para o
desenvolvimento do pais.

Obviamente que nao sé o setor energético evoluiu, mas todos os setores industriais
nacionais, demandando o aprimoramento das formas de investimento e de financiamento
para os projetos existentes ou outros a serem desenvolvidos, de modo que o mercado
investidor em geral passou a assimilar diversas formas de aplicagdo de capital, bem como
a enxergar os setores mais sdlidos para tanto, e, nesta seara, temos o setor energético
como um dos mais promissores no recebimento de verbas.

Contudo, muito destas verbas é oriunda do investidor financeiro que busca um parceiro ou
umn gestor apto para o desenvolvimento do projeto, e, desse modo, o empregador de capital
nao tem interesse no produto direto do seu investimento, mas simplesmente em retorno
financeiro, ficando a cargo do parceiro ou gestor a responsabilidade sobre os ativos e
gestao do empreendimento,

Assim, uma das modalidades mais comuns e consagradas de investimento se mostra na
aquisicao de Agbes Preferenciais emitidas pelas sociedades empresarias, sendo este um
tipo de agéo facultativa e confere ao fitular pricridades na distribuicao de dividendo, fixo ou
minimo, e no reembolso do capital, ndo dando ao seu titular direito a voto na Assembieia
Geral da empresa. Por isto mesmo este é um tipo de investimento que figura como uma
forma de financiamento por quem néo quer receber o produto gerado pelo empreendimento
no qual aplica deu capital, e primordial o destaque que, inclusive, as Agdes Preferenciais
representam, do ponto de vista contabil, um titulo de divida, restando isto como a situagéo
que é a maxima caracterizacdo da Acdo Preferencial como forma de investimento ou
captagéo de recursos, e n&o como maneira de se controlar a gestdo de uma empresa.

Numa empresa com investimento em Ag¢des Preferenciais, cabe exclusivamente ao titulares
de Acdes Ordindrias a determinagdo dos rumos da empresa e controle da respectliva
companhia, jA4 que somente estes podem gozar dos direitos essenciais do acionista,
especialmente o direito a voto nas assembleias em geral, e, também, a autorizagéo para
emissao das mesmas Acdes Preferenciais para incremento do capital da companhia. Uma
vez que os titulares das Agbes Ordindrias ditam os rumos da empresa, sdo eles que
respondem diretamente pelos resultados obtidos e atos adotados. Assim, o acionista que
detém agGes ordinrias, como proprietario, tem as responsabilidades e obrigagbes sobre a
companhia.

Esta situago, aliada a consagrada seguranga de investimento verificada no setor elétrico,
traria uma nova possibilidade de financiamento que culminaria no desenvolvimento da
matriz energética nacional, inclusive desonerando em parte & j4 assoberbada
responsabilidade do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) na




concessao de novos créditos para tal fim.

A par disto, existem inlimeros industriais, com a pretenséo de investimento na geracao de
energia elétrica para consumo préprio, mas que precisam da disponibilizagéo de capital
para auxilio neste intento, valendo ressaltar gue a construcio de uma usina hidrelétrica, ou
mesmo de uma pequena central hidrelétrica, impée a utilizagdo de elevada verba. Estes
industriais, ao participar de um projeto para a geragdo de energia elétrica, querem
essencialmente o uso daquilo que sera o resultado do empreendimento, ou seja, a energia
elétrica, obviamente se responsabilizando pela gestao dos respectivos ativos.

Estes mesmo industriais querem manter sua cota de responsabilidade e gozo da energia
eletrica gerada pelos empreendimentos nos quais pretendem investir, fazendo jus &
desoneracéo jA prevista nas normas do setor incidentes sobre o tema, mas ficam
impedidos de buscar capital junto a investidores que querem simplesmente ter beneficios
de ordem financeira, o tipico investidor em Acées Preferenciais — e este impedimento se d4
em razao dos termos normativos vigentes, que, na sua interpretagao atualmente dada,
preveem que o investidor em Agdes Preferenciais acaba por ter direito ao gozo da energia
elétrica correspondente 4 sua parcela de participagdo no empreendimento — mesmo que
sem ter a gestao do negdcio, e com isto restringindo o acesso do autoprodutor a energia
gerada e, consequentemente, A respectiva desoneragéo.

Outra situagio relevante a ser solucionada com a inclusdo do dispositivo legal ora proposto
na Medida Proviséria 579/2012 é aquela vivenciada nos recentes projetos de grande porte
do setor de energia elétrica, tal como Belo Monte. Isto por que as estruturas societérias
exigidas nos leiles destes novos empreendimentos impde a criagdo de uma Sociedade de
Proposito Especifico com participagdes especificas, dentre elas um percentual limitado
para os autoprodutores. Estes mesmo leildes, ou as estruturas societarias criadas, exigem
a abertura do capital das respectivas empresas, assim, a emisséo de agoes para alienagao
ao mercado,

Contudo, com a alienacdo de novas agbes, as participagbes dos acionistas iniciais séo
diluidas em percentual caso estes ndo adquiram uma parte correspondente destas agdes,
e, por isto, cria-se n&o s6 o desestimulo ao autoprodutor para o investimento neste tipo de
empreendimento ~ pelo risco de diluicdo de sua participagdo —, como, em dltimo grau,
inviabiliza a propria abertura de capital — em alguns casos exigida pelo préprio leildo da
concesséao.

Com a distingfio expressa de que o direcionamento da desoneragéo de encargos estd
vinculado a parceia de energia elélrica dirigida ao autoprodutor que detém Agbes
Ordinérias, resta possivel que as empresas criadas para a exploragao de aproveitamentos
hidrelétricos direcionem a energia produzida somente acs detentores de Agdes Ordinarias,
cada qual em seu respectivo percentual de participagéo neste tipo de acdo, havendo a
possibilidade de captagdo de recursos com a emissao de Agbes Preferenciais sem que isto
restrinja a responsabilidade e o gozo da energia pelos investidores que assim desejam, ou
seja, 0s investidores em Agdes Ordinarias.

Aliado a tudo isto, os financiamentos junto ao setor financeiro para estes empreendimentos
tem sido feitos exclusivamente pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES), através da estrutura de project finance, uma vez que este é considerado
um mecanismo para a equalizagéo das fontes de recursos de novos empreendimentos em
geracao e transmiss&o de energia elétrica. O mecanismo de project finance acaba por ser
utilizado como pilar do equacionamento das fontes de recursos para o desenvolvimento da
infraestrutura do pais,

A adocéo deste mecanismo como formato exigido para a concessdo de financiamentos
pelo BNDES ocorre pois os riscos de implantagio e operagdo do projeto financiado sao
diluidos entre os stakeholders, em vez de serem concentrados nos investidores.
Basicamente, o fluxo de caixa do projeto é a principal fonte de pagamento do servigo e da
amortizagéo do financiamento.




Entéo, o mecanismo do project finance tornou-se praticamente obrigatério para a obtengao
de financiamentos para os projetos vinculados & expanséo da matriz energética pelo setor
privado, cabendo realgar que a proposta em questéo serve para mudanca disto mediante a
inclusdo de previsao que resultara na atratividade de outra forma de financiamento, tanto
para o autoprodutor como para o investidor.

Mas, tratando do modeio que hoje é considerado como classico para o financlamento de
grandes obras, temos que o project finance impoe a criagao de uma sociedade especifica
para a exploragao e gestdo do empreendimento, como, por exemplo, uma Sociedade de
Propésito Especifico, e o investidor em projetos para a geragao de energia elétrica que visa
a autoproducéio obrigatoriamente tem o que se pode considerar como uma desvinculagao
direta com a concessdo obtida, ja que a concessao é alocada na referida nova sociedade.

Esta situagao traz alguns impedimentos ou empecilhos no uso e gozo da energia elétrica
gerada a partir de empreendimentos direcionados & autoproducgédo, sendo que, para a
solugdo da questdo, bastaria que a norma vigente permitisse que 0 uso e gozo desta
energia, bem como de eventuais beneficios ou desoneragées a isto vinculados, pudessem
ser feitos pelos controladores das empresas que detém a titularidade de concessées para a
geragao de energia elétrica com o fim de autoprodugéo.

Qutrossim, existem grandes conglomerados econdmicos integrados por empresas que sio
grandes consumidores de energia elétrica, sendo que, do ponto de vista societario, estdo
sob um mesmo controle e, assim, detém a identidade de responséveis.

O controle societério efetivo se da de forma direta ou indireta, e, em muitos €asos, 0 controle
indireto é o preponderante na gestéo e responsabilidades sobre a empresa controlada.

Néo se pode olvidar que o conceito de “controle’, conforme definido pela Lei n°® 6.404, de 15
de dezembro de 1976 (denominada popularmente de “Lei das S/A"), é o seguinte:

“Art. 243 (...)
§ 2° Considera-se controlada a sociedade na qual a controladora, diretamente ou através de

outras controladas, é titular de direitos de sécio que Ihe assegurem, de modo permanents,
preponderéncia nas deliberagbes soclais e o poder de eleger a maioria dos
administradores.”.

Com base nesta previsdo legal, que & a competente para conceituar tecnicamente a
definigdo do termo, o “controle” é feito de modo direito ou indireto desde que a titular dos
direitos de sécio tenha assegurado seu comando e ordem na gestio da sociedade
controlada, neste caso através das deliberagdes sociais e eleicdo de administradores. E os
controladores, detendo o comando da sociedade controlada, também sao os seus
responsaveis sob o ponto de vista legal.

Dado isto, tem-se que, do ponto de vista regulatério, 0 uso de gozo da energia elétrica
obtida através das concessbes de geracdo de energia elétrica e consequentemente
eventuais beneficios ou desoneracdes, somente ocorre por aquela sociedade que consta
no contrato de concessao, algo que, se verificada a propria legislagio societaria, esta em
descompasso com a cadeia de controle e responsabilidade sobre a empresa titular da
concesséo.

Estes conglomerados, cujo investidor é o mesmo, néo tem a possibilidade da alocagéo, em
outra sociedade do mesmo grupo econdmico, do direito de uso e gozo da energia elétrica
obtida atraveés das concessbes de geragdo de energia elétrica e consequentemente
eventuais beneficios ou desoneragbes, mesmo que o investidor mantenha a
responsabilidade do ponto de vista societdrio e financeiro, entre outros, por todas as
sociedades envolvidas, e este impedimento configura verdadeira amarra na gestdo da
autoproducao e empecilho quando da decisdo sobre 0 investimento em autoproducio.




Em acréscimo a isto, considerando a quase obrigatoriedade da estruturagdo de novos
projetos através do mecanismo de project finance para que seja possivel a viabilizacao do
modelo de financiamento vinculado ao setor de instituicoes financeiras, o titular da
concessao acaba por ndo ser o investidor, mas um veiculo societario no qual este é
participe, impedimento o uso e gozo da energia elétrica obtida através das concessées de
geracao de energia elétrica e consequentemente eventuais beneficios ou desoneracoes,
sendo através da venda de energia — situac&o que impde a cobranca de tributos e outros, o
que se mostra verdadeiro contrassenso na politica de incentivo a0 investimento na
autoproducao.

E importante, para o desenvolvimento industrial e a competitividade defendidos pela
Presidéncia da RepUblica, conforme recentes pronunciamentos da Exma. Presidenta Dilma
Roussef, que haja flexibilidade na alocagdo do uso e gozo da energia gerada na
autoprodugéo se feita num mesmo conglomerado econdmico, com identidade de conirole
societario. Isto serviria de estimulo adicional & autoprodugéo e verdadeiro avango no setor
energético.

Entéo, a incluséo de disposicéo tratando destes casos é indispensével e tem o condao de
atender as necessidades de novos investimentos na geragao de energia elétrica, bem
como de incrementar o estimuio & autoprodugéo e possibilitar novas formas de viabilizagao
financeira dos empreendimentos de geragdo de energia elétrica, tudo isto mediante a
simples manutengao dos conceitos legais existentes com relagéo a direitos dos acionistas e
responsabilidades sobre as empresas. Ainda, a presente proposta visa a possibilidade de
melhor e mais adequado aproveitamento do uso, gozo beneficios e eventuais
desoneragbes da energia elétrica objeto de autoprodugao pelo investidor que busca ter a
geracdo de sua prdpria energia elétrica quando da possibilidade de alocagao desta em
empresas do mesmo grupo econémico da empresa que, contratualmente, detém a
titularidade da concesséo.

Também é certo que todos os conceitos e implementagdes aqui incluidos nao ferem a
responsabilidade sobre a concessdo, reduzem a gestdo e competéncia do Poder
Concedente sobre a concesséo, ou criam algum entrave ao Poder Concedente com relacdo
a possibilidade de responsabilizagdo do concessionario sobre a concessio outorgada, e
dessa maneira, a presente proposta visa e alcanga, essencialmente, o aprimoramento de
mecanismos para a atratividade de investimentos na geragao de energia elétrica, bem
como a modernizacdo da norma para coloci-la em conformidade com as estruturas de
financiamento e gestdo mais atuais, mas j& consagradas.

Sala das Sessoes, em 06 de dezembro de 2012,

PARLAMENTAR
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