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Apds uma batalha judicial que comegou ha quatro anos, a Cemig esta prestes a perder o
controle de algumas de suas principais usinas hidrelétricas. O momento ndo poderia ser
mais critico para a companhia. Apods anos de expansdo, a empresa sofrerd um corte nos
ganhos com geracdo de energia e, segundo especialistas, tera de garantir sua rentabilidade
com a distribuicdo de eletricidade dentro de Minas Gerais.

Na semana passada, a Unido conseguiu derrubar na Justica todas as liminares que
impediam o leildo das usinas de Jaguara, S8o Simao, Miranda e Volta Grande, marcado para
esta quarta-feira. O governo conta com a licitacdo para arrecadar R$ 11 bilhdes e cumprir a
meta fiscal. A Cemig corre contra o tempo para adiar a disputa e conseguir um
financiamento.

A briga comecou em 2012, quando a ex-presidente Dilma Rousseff anunciou o programa de
reducdo da conta de luz, que cortou as tarifas em 20% para o consumidor. A Cemig ndo
aceitou as condigfes do governo, pois a energia produzida pelas usinas ndo seria mais
vendida a precos de mercado e passaria a ser remunerada apenas para cobrir custos de
operacdo e manutencdo (regime de cotas).

Desde o inicio das discussdes, a Cemig alega que o contrato das usinas de Jaguara, Sao
Simdo e Miranda continha cldusulas que previam uma renovacdo automatica das concessdes
por mais 20 anos, sem reducdo de receitas. Ja o governo argumentou que essa prorrogacao
ndo era uma obrigacdo, mas sim uma opcao.

N&o € a toa que a Cemig tem brigado tanto para ficar com as usinas. Juntas, essas
hidrelétricas representam 36% do parque gerador da companhia. Mais do que isso, as
usinas foram uma enorme fonte de receitas para a empresa.

Desde 2013, a energia dessas usinas passou a ser comercializada pela empresa a precos de
mercado. O periodo coincidiu com uma das piores secas da histdria do Pais, o que fez com
gue a energia atingisse o preco de R$ 822,83 por megawatt-hora (MWh) em algumas
semanas de 2014, rendendo cifras biliondrias para a companhia.

Quando o STJ derrubou a liminar gue mantinha a usina de S0 Siméo sob seu controle, em
setembro de 2015, as receitas da Cemig com transacdes no mercado a vista despencaram -
de R% 2,4 bilhdes para R$ 161 milhdes em 2016. Desde entdo, a empresa tem operado as
usinas com liminares. Ao mesmo tempo, o nivel de endividamento da companhia dobrou. A
queda de receitas deve se aprofundar neste ano. Em abril, as usinas de Jaguara e Miranda
também passaram a adotar o regime de cotas.



Para reduzir o endividamento, a Cemig anunciou em junho a intengdo de vender R$ 6,5
bilhdes em ativos, como a distribuidora Light, participacdes nas hidrelétricas de Santo
Antdnio e Belo Monte e empresas como Taesa e Renova.

Investimentos

Analistas e especialistas do setor elétrico apontam algumas das razdes que levaram a
empresa a uma situacdo tdo desfavoravel. Para o professor Nivalde de Castro, coordenador
do Grupo de Estudos do Setor Elétrico (Gesel) da UFRJ, o fato de a construtora Andrade
Gutierrez ser uma das principais acionistas levou a Cemig a investimentos questiondveis,
como Santo Anténio e Belo Monte. A construtora anunciou gue vai vender a participacdo na
companbhia.

"A Andrade Gutierrez tinha o direito de indicar a diretoria de Novos Negdcios da Cemig, e
esses investimentos podiam ser feitos sem aprovacdo da diretoria. Isso era de interesse da
construtora, e ndo da Cemig", afirmou Castro. Procurada, a Andrade Gutierrez nao
comentou.

De acordo com o presidente do Instituto Acende Brasil, Claudio Sales, estudos realizados
pela entidade mostram que o desempenho das estatais do setor elétrico € sempre muito
pior que o das empresas privadas, ndo apenas pelo desvio de funcdo, mas também pela
burocracia inerente ao setor pubico. "A Cemig € mais um exemplo nefasto do uso politico de
estatais", afirma Sales.

"Para qualquer empresa, é complicado ter um controlador financeiramente fragil. E o caso
de Minas Gerais e de outros Estados do Pais, que gerenciam suas empresas de forma a
serem grandes geradoras de dividendos", diz o pesquisador sénior do Gesel da UFRJ,
Roberto Brandéo.

O presidente da consultoria Thymos Energia, Jodo Carlos Mello, acredita que a companhia
terd um novo perfil. "Sera uma nova empresa, menor. E terd de se reformular e se adaptar
a margens de lucro menores na geracao.” As informacdes sdo do jornal O Estado de S.
Paulo.



