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Resumo

Desde o ultimo quarto do século passado, 0 mundo vive uma nova expressao do
modelo de produgio capitalista, chamado de “Capitalismo da Grande Industria”. Junto ao
fendmeno da globalizacéo, este modelo, no Brasil, foi expresso em politicas econémicas
pautadas no capital financeiro externo, sobretudo a partir dos anos 1990, com a politica
de privatizagOes nos governos FHC. O modelo permaneceu nos governos subsequentes,
ndo apenas pela politica de privatizagfes, mas principalmente com indugdo massiva de
capital ficticio. O PAC — Programa de Aceleracdo do Crescimento —ao longo do segundo
governo Lula e primeiro governo Dilma, recebeu um montante total de 1,5 trilhdo de reais
em investimentos para setores considerados prioritarios no que diz respeito ao
desenvolvimento econémico nesses governos. Para este trabalho, um recorte especifico
sera elaborado, que é o setor energético, comum aos dois periodos. Setor, este, que foi
dividido nos seguintes programas: Geracdo de Energia Elétrica; Transmissdo de Energia
Elétrica; Petréleo e Gas Natural; Refino, Bioquimica e HBIO; Revitalizacdo da Indistria
Naval; Infraestrutura de Transporte de Gas Natural; Fertilizantes e Combustiveis
Renovaveis. Deste modo, este trabalho visa analisar a politica econémica do PAC sob a
Otica da reproducdo ficticia do capital, caracteristico do “Capitalismo da Grande

Inddstria.”

Palavras-chave: PAC; Capital ficticio; Divida Nacional



Abstract

Since the last quarter of the last century, the world has experienced a new
expression of the model of capitalist production, called "Capitalism of Large Industry™.
Added to the phenomenon of globalization, This model, in Brazil, was expressed in
economic policies based on foreign financial capital, mainly from the 1990s onwards,
with a policy of privatization in the FHC governments. The model remained in subsequent
governments, not mostly by privatization policy, but mainly with massive induction of
fictitious capital. The PAC - Politica de Aceleracdo do Crescimento (Growth Acceleration
Program) - during the second Lula government and the first Dilma government, received
a total amount of 1.5 trillion of real (R$) in investments for sectors considered to be
priority or with regard to the economic development of these investments. For this work,
a specific resource will be developed, which is the energy sector, common to both periods.
This sector was targeted into the following programs: Electricity Generation; Electricity
Transmission; Oil and Natural Gas; Refining, Biochemistry and HBIO; Revitalization of
the Naval Industry; Natural Gas Transport Infrastructure; Fertilizers and Renewable
Fuels. In this way, this work aims to analyze the economic policy of PAC from the
perspective of the fictitious reproduction of capital, characteristic of “Capitalism of Large

Industry”.

Keywords: PAC; Fictitious capital; National Debt
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1. Introducéao e objetivos

Pensar a reproducdo social capitalista a partir do Gltimo quartel dos anos 1970 é
pensar o capitalismo da grande industria apos a terceira revolucao industrial, em que se
manifesta enorme desenvolvimento das forcas produtivas, aumentando a composi¢ao
organica do capital (reducéo de capital varidvel frente ao capital constante). Cabe ressaltar
que este aumento ndo quer dizer, necessariamente, reducdo absoluta do capital variavel
(onde pode haver também), mas, sim, a reducéo relativa, mesmo que haja incremento em
valores absolutos. Tal composicao resulta no fim da exploragdo da mais valia, no que se
refere & acumulacdo, que seré substituida pela financeirizagcdo da economia com renda
sobre juros, em substituicdo ao lucro, em uma economia global baseada na divida que,
sem lastro, passa a ser a moeda. Na grande industria, a capacidade de se explorar o capital

é substancialmente maior que a exploracdo das forcas produtivas.

Diante disso, a analise que se sucedera diz respeito ao Programa de Aceleracédo
do Crescimento (PAC) lancada nos governos do PT* sob a hipdtese de que este programa
se deu como expressao do capital ficticio, dentro do modelo econdmico mundial vigente,
como um efeito dela e ndo como um momento apartado, ainda que possa ser visto como
politica desenvolvimentista (ou, ainda, neodesenvolvimentista, embora o termo nédo seja
consenso), com controle e direcionamento conduzidos pelo Estado. Cabe ressaltar aqui
que este é um recorte especifico. E prudente salientar, como veremos adiante, que 0
modelo econdmico mundial que o programa se constitui ja existia antes dele e continua

apos o PAC (Programa de Aceleracdo do Crescimento).

O PAC foi uma politica econdmica implementada em 2007, no segundo governo
Lula (2007-2010) e, posteriormente, substituida pelo PAC 2 nos governos de Dilma
Rousseff (2011 — 2016). Para este trabalho, o recorte se dara nos periodos dos presidentes
supracitados: segundo governo Lula, de 2007 a 2010 e primeiro governo Dilma, entre
2011 e 2014

De forma geral, o programa visou 0 crescimento econémico via obras de
infraestrutura segmentadas da seguinte forma no quadriénio 2007-2010, segundo o

relatorio oficial do governo federal?:

! Partido dos Trabalhadores
2 Disponivel em: <http://www.pac.gov.br/sobre-o-pac/publicacoesnacionais> acesso em 11/04/2019
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e Logistica: rodovias, ferrovias, portos, hidrovias e aeroportos;

e Energética: geracdo de energia elétrica, transmissdo de energia elétrica,
petrdleo e géas natural, refino, petroquimica e HBIO;

e Social e Urbana: Luz para Todos, metrés, recursos hidricos, habitacéo e

saneamento.

Até o dia 31/10/2010 foram investidos R$ 559,6 Bilhdes, segundo o relatorio
oficial. J& no PAC 2, o investimento foi de R$ 1,009 Trilhdo até o dia 31/10/2014 (2011
a 2014), nos seguintes eixos:

e Transportes: rodovias, ferrovias, portos, hidrovias, aeroportos e
equipamentos para estradas vicinais;

e Energia: geracdo de energia elétrica, transmissdo de energia elétrica,
petréleo e gas natural, refino e petroquimica, fertilizantes e gas natural,
revitalizacdo da inddstria naval e combustiveis renovaveis;

e Cidade Melhor: saneamento, prevencdo em areas de risco, mobilidade
urbana, pavimentacdo, cidades historicas e cidades digitais;

e Comunidade Cidadd: UBS — Unidade Bésica de Saude, UPA — Unidade
de Pronto Atendimento, creches e pré-escolas, quadras esportivas nas
escolas, centros de arte e esportes unificados e centro de iniciacdo ao
esporte;

¢ Minha Casa, Minha Vida: Minha Casa, Minha Vida, urbanizacdo de
assentamentos precarios e financiamento habitacional — SBPE;

e Agua e Luz para Todos: Luz para todos, agua em &reas urbanas e

recursos hidricos.

O objetivo geral deste trabalho é analisar as obras do PAC, no setor elétrico,
enquanto expressdo do capital ficticio no Brasil a partir das escalas nacional e local.

Para tanto, temos 0s seguintes objetivos especificos:

e Analisar a divida nacional no periodo (externa e interna).
e Estudo dos locais de onde se deram as obras;
o Situar o tempo e 0 espaco

o Localizagéo de investimentos;
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e Levantamento e andlise do endividamento das empresas/consorcios

responsaveis.

As andlises partirdo do eixo energético, por uma questdo de, além da maior
disponibilidade de informacdes, o setor se coloca como dos mais estratégicos para as
politicas de desenvolvimento do pais. Este ponto esta melhor detalhado no capitulo 7.

A proposta deste trabalho possui a seguinte sequéncia. Podemos dividi-lo em trés
partes. Na primeira parte (capitulos 2 a 5) passamos, brevemente, pelo valor, na 6tica
marxiana e pela queda tendencial da taxa de lucro (capitulos 2 e 3) para chegarmos,
finalmente, ao capital ficticio (capitulo 4). Sua definicdo, datagdo e tamanho em relacao
ao capital dito produtivo. Para isso, nos apoiaremos, principalmente, em Leda Paulani. A
seguir traremos os pilares gque, segundo Robert Kurz, o capitalismo moderno se apoia.
Finalmente, no capitulo 5, trabalharemos com a passagem da mercadoria dinheiro para a
reproducdo ficticia. Para isso nos apoiamos, majoritariamente, em Fabio Pitta.

A segunda parte compreende o conjunto dos processos metodoldgicos para a
realizacdo da pesquisa. A apresentacdo da metodologia de pesquisa (capitulo 6), as
principais obras do setor elétrico, bem como os critérios de escolha daquelas que vem a
ser 0 objeto de pesquisa (capitulos 7 e 8) e a questdo da escala (capitulo 9), dado que
estamos falando de um fenbmeno que ocorre nas escalas global e local, ainda que se
manifestem de formas diferentes, mas complementando-as.

A terceira parte, capitulos 10 a 12, corresponde ao objeto em si, que é a analise da
reproducado ficticia do capital nas obras do PAC — setor elétrico. Partimos da escala macro
para a escala micro. Na escala nacional, temos o fendmeno da evolucdo da divida publica
desde a implementacdo do plano real, com destaque para o periodo que compreende o

PAC. Na escala local, a anélise se dara em trés pilares

1) A evolucdo demografica das regides que abrigam essas obras;

2) A evolucdo do O PIB — nominal e per capita — das respectivas cidades na
ultima década;

3) As informacbes financeiras das empresas responsaveis pelos
empreendimentos selecionados neste trabalho, assim como a evolugdo do
endividamento delas.

Dessa forma, finalmente chegamos a um movimento de sintese (capitulos 13 e 14)

onde buscamos sistematizar as informacdes coletadas e analisadas para uma tentativa de
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resposta as questdes aqui colocadas. Cabe ressaltar que este é um trabalho inacabado, por
duas razbes: a primeira — mais 6bvia — a amplitude do tema; a segunda é o momento
historico, uma vez que as anélises se ddo em eventos ainda correntes. Inevitavelmente,
novos estudos nessa linha devem ocorrer, tanto para comprovar ou para corrigir hipoteses

e constatacdes postas aqui.

2. Uma breve passagem sobre o valor

Para dar inicio, temos de ter a clareza, antes de qualquer andlise, do conceito de
valor, que, segundo Marx, sua esséncia estd no trabalho abstrato, que é o dispéndio de
energia gasto na producéo de determinado bem. Quanto a forma valor, a aparéncia, para
Marx (2013), temos as seguintes, a saber:

| - A forma de valor simples: Esta forma de valor é contida em relacdo de valor
com uma mercadoria diferente ou na relacdo de troca com ela. Seu valor de troca é
expresso, de forma quantitativa, por meio da permutabilidade de certa quantidade de
mercadoria B para certa quantidade de mercadoria A (ex: 10 bracas de linho para 1
casaco);

Il - A forma de valor total ou desdobrada: Diferente da forma simples, esta
pressupBe inimeros outros elementos. No exemplo do linho, demais mercadorias passam
a ser seu espelho. Ou seja, em uma férmula mais geral:

Qtd mercadoria A = Qtd mercadoria B; Qtd mercadoria A = Qtd mercadoria C,
ETC.

Marx aponta insuficiéncias nesta forma de valor por duas razoes:

a) A expressdo de valor relativa é incompleta, pois sua série de
representacdes jamais se torna concluida;

b) Inevitavelmente, ela forma um mosaico de expressdes de valor,
desconexas entre si e substancialmente variadas. Por fim, caso o valor de
uma mercadoria for expresso em sua forma desdobrada, a forma valor
relativa de cada mercadoria se tornara uma série infinita de expressdes de
valor;

Il - A forma de valor universal: Neste modo, as mercadorias expressam seus
valores de modo simples e unitario. Expressa os valores das mercadorias em um dnico

tipo de mercadoria, como demonstrado no seguinte exemplo:

20



Figura 1: A forma de valor universal

1 casaco = -
10 libras de cha =

40 libras de café =

1 quarter de trigo =

2 ongas de ouro =

1/2 tonelada de ferro =
x mercadoria A =

™ 20 bragas de linho

etc. mercadoria= =
Fonte: MARX, O Capital, cap | (adaptado pelo autor)

Desta forma, o valor de cada mercadoria € distinto ndo apenas de seu préprio valor
de uso, mas de qualquer valor de uso. Esta forma € a primeira que relaciona, de forma
efetiva, as mercadorias entre si como valores, deixando aparecer umas para as outras
como valores de troca.

Quanto a essa forma, Marx pondera:

A forma de valor universal, que apresenta os produtos do trabalho como meras
massas amorfas de trabalho humano, mostra, por meio de sua prdpria estrutura,
que ela é a expressao social do mundo das mercadorias. Desse modo, ela que
se revela que, nesse mundo, o carater humano e universal do trabalho constitui
seu caréater especificamente social. (MARX, volume I, cap. I, 2013, p. 143)

IV - A forma-dinheiro: A forma universal pode expressar-se em qualquer
mercadoria. A isso se deve a sua exclusdo de todas as mercadorias equivalentes. No
entanto, “[...] € somente no momento em que essa exclusdo se limita definitivamente a
um tipo especifico de mercadoria que a forma de valor relativa unitaria do mundo das

mercadorias ganha solidez objetiva e validade social universal” (MARX, 2013, p.144).
Deste modo, temos o exemplo a seguir:
Figura 2: A forma-dinheiro.

1 casaco = -
10 libras de ché =

40 libras de café =

1 quarter de trigo =

2 ongas de ouro =

1/2 tonelada de ferro =
x mercadoria A =

~— 2 ongasde ouro

etc, mercadoria =  —

Fonte: MARX, O Capital, cap | (adaptado pelo autor)
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O conceito de valor, bem como sua contradi¢cdo entre esséncia e aparéncia, €
fundamental para entendermos a evolucdo do capital para seu modelo atual e suas
implicagGes no programa econdmico que é objeto deste trabalho.

Na modernidade, o crédito, Segundo Tooke, citado por Marx no Volume V da
obra “O Capital — Livro III”, “¢ a confianga, com ou sem base, que leva alguém a entregar
a outrem certo montante de capital, em dinheiro ou em mercadorias com valor
monetariamente fixado, montante que deve sempre ser pago ap6s o decurso de
determinado prazo” (MARX, p.462). Dai temos a origem do juro, que por sua vez, ¢ a
génese do capital ficticio, que se desdobra da categoria de capital portador de juros (KPJ).

A corrida por maiores rendimentos incentivou, no processo historico, a criagdo
de papeis que representam o direito sobre rendimentos futuros. A isso se atribui o capital
ficticio, onde sua valorizacdo é autbnoma em relacdo ao processo produtivo. O mercado
de acOes, caracteristico de uma economia financeirizada, ¢ uma expressao do processo

sistematizado por Marx.
3. Queda Tendencial da taxa de lucro

A tendéncia progressiva da taxa geral de lucro a cair € apenas uma expressao
peculiar a0 modo de producéo capitalista para o desenvolvimento progressivo da forga
produtiva social de trabalho. [...] Como a massa de trabalho vivo empregado diminui
sempre em relacdo a massa de trabalho objetivado, posta por ele em movimento, isto é, 0
meio de producdo consumido produtivamente, assim também a parte desse trabalho vivo
que ndo € paga e que se objetiva em mais-valia tem de estar numa proporgao sempre
decrescente em relacdo ao volume de valor do capital global empregado. Essa relacéo da
massa de mais-valia com o valor do capital global empregado constitui, porém, a taxa de

lucro, que precisa, por isso, cair continuamente. (MARX, 1985-1986, p. 164).

A producgdo capitalista engendra uma infinidade de contradi¢des, ndo sem
motivos as suas categorias s6 se 0 fazem na medida em que a identidade das
mesmas se realiza por relagdes antagdnicas. Ser uma categoria do capital deve
necessariamente identificar-se por uma contradi¢do definida por uma relagdo
de necessidade. Nesta medida, valor de uso e valor de troca séo a contradicéo
identitaria da mercadoria: valor é a relacfo necesséria A desvalorizagdo, lucro
identifica-se pela contradicdo entre taxa de mais valia e massa de mais valia,
trabalho ¢ tdo somente a forma antitética e identitaria de ndo trabalho, postos
pela relagdo contraditoria entre trabalho produtivo e trabalho improdutivo,
dentre outras. A logica fundante destas categorias que faz destas uma
identidade na diferenga é a mais que conhecida contradi¢do entre capital e
trabalho (ALFREDO, 2010, p. 43)
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Conforme Anselmo Alfredo® aponta, o capitalismo da Grande Inddstria é um
momento onde ha “uma intensificagdo da contradi¢@o capital trabalho” (p.43). O efeito
deste processo é o advento do trabalhador como um vigia do processo produtivo. Sendo
assim, temos 0 aumento da composicao organica do capital (substituicdo do trabalho vivo
pelo trabalho morto), ou seja, “tdo mais produtivo € o capital, quanto menos capaz € de
produzir valor. Se o seu sentido, isto é, estar em seu conceito, é desenvolver as forcas
produtivas, a improdutividade é a forma de ser de sua condicéo produtiva” (p. 44).

Deste modo, a reducdo da massa de mais valia ndo mais é assegurada pela
expansdo de sua taxa. De acordo com Alfredo, dois processos resultam deste fendmeno:
0 primeiro € a de que a reducéo da massa de mais valia leva a expansdo de investimentos
em capitais [“de modo que se promova a formagédo da classe trabalhadora na mesma
medida que o desenvolvimento das forcas produtivas a dispensa” (p.44). O segundo
processo € que, em funcdo do grau de desenvolvimento das forcas produtivas, para cada
dobro de expanséo (o que representa a reducéo pela metade do da classe trabalhadora no
processo de producdo) ha a necessidade de quadruplicar os investimentos para que a
massa de mais valia seja reposta.

Diante disso, temos que o desenvolvimento do capitalismo na forma da Grande
Industria, ao dispensar trabalho, e que o capital é a reproducdo ampliada de si mesmo, 0
tempo disponivel na forma de capital ocioso* é investido, necessariamente, em trabalho
futuro. (p.45). Cabe ressaltar que o capital ocioso gera depreciacdo. Deste modo, é
comum, nestas condicdes, a ocorréncia de investimentos relacionados a grandes
empreendimentos de infraestrutura (e que também sdo geradores de juros de longo prazo),
como, por exemplo, obras que encontramos no PAC.

A queda tendencial da taxa de lucro desloca o dinheiro de modo que “[...toda
expressao monetaria de valor se coloque como uma ficgdo de valor, na medida em que
pde o crédito, isto é, promessa de trabalho, numa sociedade cujo tempo de trabalho é o
tempo zero de trabalho, isto é, sua plena improdutividade.” (p. 46). Dai temos a origem
do capital ficticio, em que o crédito, embora ndo o seja, ndo ha como estar ausente deste
processo, dado que, com o desenvolvimento das forgas produtivas, o crédito aja como um

substituto da produgéo, “redobrando-se 0 endividamento e a massa de capital financeiro

8 Professor do departamento de Geografia da USP

Professor do departamento de geografia da Universidade de S&o Paulo

4 Conforme Anselmo Alfredo, a condicdo ociosa do capital se da pela caréncia de tempo de
producéo de mais valia em relacdo a capacidade de investimentos do proprio capital (tempo
disponivel).
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como a determinacdo contraditoria da propria producdo de valor. Isto implica em que a
circular o dinheiro torna-se menos desvantajoso do que torné-lo produtivo” (p. 47), uma
vez que a demanda por crédito faz com que 0s juros sejam mais rentaveis em comparagao
a propria taxa de lucro. Como principal exemplo desta reproducédo do capital temos o
mercado de capitais, onde sua valorizacdo decorre, ndo da relacéo entre capital e trabalho,
mas na oferta e dividas, acGes e diversos instrumentos financeiros. Nesta fase, “A
producdo de valor atinge o seu grau mais desenvolvido, isto ¢, a sua forma mais critica

em que a valorizacdo do valor é meramente ficticia...]” (p.47).

4. Capital ficticio, Financeirizacdo da Economia e Crise

“[...crise ¢ algo inerente ao capitalismo, fruto do desenvolvimento de oposigdes
e conflitos de interesse que caracterizam esse sistema, e em particular, provém
da luta de classes, forjada em lucro que se faz pela exploragdo da classe
trabalhadora pela capitalista e da maximizagdo dele sob a pressdo da
concorréncia, prépria um conflito de interesses dentro da classe capitalista.
Importa aqui, em particular, explorar a ineréncia da crise financeira, sua
relagdo com a légica prdpria do modo de producdo capitalista a partir do
crédito e do capital ficticio. Ela é a forma particular de crise que pode ser
produzida por si mesma como um fendmeno independente de tal forma a reagir
somente indiretamente na inddstria e no comércio. O piv6 dessas crises deve
ser encontrado no capital monetério e sua esfera de acéo direta € entdo a esfera
deste capital, bancos, bolsa de valores e finanga.” (MARX apud. MOLLO,
2011, p.150)

Capital ficticio, financeirizacdo e endividamento so diretamente relacionados. E
essa relacdo que norteara as andlises deste trabalho. O conceito de capital ficticio aparece
pela primeira vez (a0 menos na literatura especializada) em Marx conforme apontado
anteriormente. A partir da financeirizagdo mundial, o tema, desdobrado das ideias de
Marx, vem ganhando destaque, sobretudo nos espagos académicos. Para Maria de
Lourdes Rollemberg Mollo®, “o capital é dito ficticio porque perde relagdo com a
producdo real em que o valor é gerado e ampliado de forma a reproduzi-lo como valor
que se valoriza” (2011, p. 451). Nesta linha, conforme nos aponta Teixeira e Ferreira, “¢
o capital que ulteriormente surge pela autonomia entre producdo e circulacdo, e que
oferece uma sustentacéo artificial dos lucros desassociada do uso de mao de obra” (2015,
p. 193). No Brasil, conforme os autores apontam, sdo exemplos de capital ficticio no
Brasil a luz da crise mundial de 2008: a elevacéo das taxas de juros, com o objetivo de

atracdo de investidores estrangeiros, a ndo amortizacdo da divida publica, onde somente

5 Professora e pesquisadora do departamento de economia da UNB
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0s juros sdo pagos) e os repasses de crédito do BNDES a empresas de grande porte. E

sobre este Ultimo tema que o trabalho se debruga, ainda que indiretamente.

Leda Paulani®, em artigo’ publicado em 2009, define o capital ficticio, a partir de

Marx, como sendo:

tudo aquilo que nédo é, nunca foi, nem sera capital, mas funciona como tal.
Trata-se, em geral, de titulos de propriedade sobre direitos, direitos de
valorizacdo futura no caso de agdes, de renda de juros a partir de valorizagéo
futura, no caso de titulos de divida privados, e de recursos oriundos de
tributacdo futura, no caso de titulos publicos. Em todos esses casos, a
valorizacdo verdadeira dessa riqueza ficticia depende da efetivacdo de
processos de valorizagcdo produtiva e extracdo de mais valia; em outras
palavras, da continua producdo de excedente e da alocacdo de parte desse
excedente para valorizar o capital ficticio. Alguns elementos, porém, permitem
que essa riqueza ficticia vire valorizacéo ficticia e liberte a valoriza¢do dessa
riqueza das restricGes e limitagdes impostas pela acumulagéo primitiva. (2009,
p. 28)

A seguir, Paulani nos traz um dado interessante sobre a evolucdo da acumulacao

financeira frente ao PIB Mundial, onde o PIB mundial cresce 4,1 vezes entre 1980-2006

enquanto a riqueza de natureza financeira®, no mesmo periodo, aumenta 13,9 vezes,

conforme consta no quadro | da autora:

Quadro 1 — Riqueza ficticia e renda real

Ano Estoque mundial de ativos PMNE mundial Relacdo estoque ativos
financeiros® (US§ trilndes) (USS trilndes) financeiros/ PMNB
1980 12 11,8 1,02
1993 53 24.9 2,13
1996 69 30,3 2,28
1999 96 311 3,09
2003 118 37,1 3,18
2006 167 488 3,42
2007 200" 54.8 3,65
2010 209 55,9 3,74

Fontes: McKinseys Global Instotute {Atvos) e FMI (PNEB); elaboracao propna.

* Inclui agoes e debénrures, titulos de divida privados e publicos e aplicactes bancarias;
nio inclul derivarivos.

** Estmativa.
*=* Projecoes.

(Fonte: PAULANI, 2009)

6 Professora titular do departamento de Economia da FEA/USP e da pés-graduacdo em

Economia do IPE / USP.

7 A crise do regime de acumulagdo com dominancia da valorizagao financeira e a situagdo do

Brasil

8 Conforme consta no artigo, ndo considerados os valores dos derivativos, uma vez que nao ha
consenso sobre o montante que deveria ser integrado a uma estimativa como essa.

25



A visualizacdo do fenémeno do crescimento da financeirizagao da economia, bem

como a velocidade desta em relagdo ao crescimento da producdo, € melhor na viséo

grafica, também extraido do artigo da autora:

Grafico 1- Riqueza ficticia (estoque mundial de ativos financeiros) e renda real mundial
(PNB) US$ trilhdes. (Fonte: PAULANI, 2009)
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Fonte: McKinseys Global Institute (Ativos) ¢ FMI (PNB); claboragao propria.

Obs.: Para a construgao do grafico, os valores do estoque mundial de ativos financeiros

correspondentes aos anos para os quais ha dados disponiveis foram estimados como
crescendo a uma taxa constante.

(Fonte: PAULANI, 2009)

Para compreendermos este fendmeno, Paulani nos contextualiza historicamente

no que tange o regime de acumulacdo em direcdo a valorizacdo financeira, que tem sua

génese na década de 1960. De acordo com ela:

Depois de 20 anos de crescimento mundial vigoroso produzido pelas politicas
de cunho keynesiano, com controle de demanda efetiva, Estado do Bem-Estar
Social, reconstrucio da Europa e da Asia e industrializacio da América Latina,
a reversao ciclica tem lugar e o crescimento desacelera. Esse processo € mais
intenso nos paises europeus, em razdo do término do processo de reconstrucdo
do pos-guerra. As multinacionais americanas espalhadas na Europa optam por
ndo reinvestir a totalidade de seus lucros na producéo, pois as perspectivas de
ganho ja ndo eram tdo boas, mas tampouco enviam o excedente nao reinvestido
aos Estados Unidos, por conta de uma legislacdo tributaria, a época,
considerada muito dura. Esses recursos (euroddlares) comecam entdo a
“empocar” na city londrina, o espago off shore, também conhecido como
euromarket, criado no inicio dos anos 1950. (2009, p. 31)
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Sendo assim, com essa nova dinamica determinada pelo movimento dos capitais
em meados do século XX, a busca incessante de valorizacdo, ndo mais no circuito da
producdo, que se torna a base para a desregulamentacdo e abertura financeira dos

mercados, nas figuras de Ronald Reagan® e Margareth Thatcher'®, como aponta Paulani.

Sobre a abertura e desregulamentacéo, no que diz respeito ao papel desempenhado
pela economia dos paises latino-americanos (bem como o Brasil), a autora aponta:
Os paises latino-americanos, desejosos de dar continuidade a seus planos de
crescimento, mas obstaculizados pelo choque do petréleo, constituiram, na
década de 1970, a demanda por crédito que esses capitais buscavam. A
mudanca brusca da politica monetaria americana em 1979, com brutal elevacéo
dos juros visando recuperar a entdo ameacada hegemonia mundial da moeda
americana, produziu a primeira crise do capitalismo financeirizado, iniciada
com a quebra do México em 1982. Além disso, j& na primeira metade dos anos
1980, quebras bancérias ocorrem nos Estados Unidos. A crescente fragilidade
dos paises devedores da América Latina direciona parte dessa riqueza, agora
num ambiente muito mais desregulado, para as bolsas americanas, culminando
no crash de Wall Street de 1987, seguido de uma crise imobiliaria em 1990.
Apesar de essas crises irem destruindo parte da riqueza financeira que as

causou, o estoque mundial de ativos financeiros, como demonstram os dados
anteriormente apresentados, ndo parou de crescer. (2009, p.31)

Percebemos, até aqui, que a mudanca do regime de acumulacdo baseada na
produgédo para o regime regido pela valorizagdo financeira nasce, de forma geral, do
desinteresse dos grandes agentes econdmicos na continuidade dos investimentos na
producdo, uma vez que estes ja ndo apresentavam retornos considerados interessantes,
em funcgéo da desaceleracdo do crescimento econdmico nos anos que se sucederam, de
um lado, a reconstrucao dos paises afetados pela segunda guerra mundial (principalmente
a Europa Ocidental, mas também a Asia) e, de outro, a industrializacio de paises da
América Latina, entre eles, o Brasil. A busca por valorizagdo fora do circuito de producéo
determinou as politicas de abertura e desregulamentacdo ao longo da década de 1980.
Somado a isso, 0s paises da América Latina criaram a demanda, na forma de crédito, que

estes capitais tanto desejavam.

Também podemos concluir, este regime tem, em sua esséncia, a formacao de
crises em fungdo da bolha de ativos que gera. “Ele € por isso estruturalmente fragil”

(PAULANI, 2009, p. 33). Nos ultimos anos, especialmente a partir de meados da década

9 Presidente dos Estados Unidos, de 1981 a 1989.
10 Primeira — ministra do Reino Unido entre 1979 e 1990.
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de 1970, os esforcos na (des) regulamentacédo dos mercados vem com o objetivo de apoiar

este novo movimento dos capitais.

O Brasil, conforme a economista pontua, sempre foi personagem na historia da
economia financeirizada. De inicio, a economia brasileira comp6s a demanda de créditos
que da origem & crise de dividas dos anos 1980*!. Ao longo dos anos 1990, ao realizar as
reformas estruturais'?, “posicionou-se assim como plataforma internacional de
valorizagao financeira” (p.34), “fortalecendo os setores rentistas nacionais e impondo a

logica financeira ao processo doméstico de acumulacao” (p.34).

Cabe aqui ressaltar que o cenario brasileiro € uma expressdo do movimento global
dos capitais, como ja expresso anteriormente. Com relacdo a financeirizagcdo no ambito
mundial, Kurz®® argumenta que a crise do capital, desde os anos 1970, é marcada por um
paradoxo de que a crise atual impacta apenas o trabalho, ndo o capital. E para isso, 0
filosofo resgata os indices de desemprego de meados dos anos 1990, segundo a
Organizagdo Internacional do Trabalho, contra o cenério que se apresentava na crise de
1929, Sobre a crise apresentada, bem como a contradigdo da crise do trabalho versus a
acumulacao do capital, o autor diz:

Isto é um paradoxo porque os dois sdo polos de uma so relagdo. E t&o
impossivel ao trabalho, o abstractum da modernidade, emancipar-se do capital
e poder continuar sozinho a trabalhar para si, tal como era representada na
religido de Estado do Leste Europeu ou também na visdo fundamental do

marxismo, quanto é impossivel que o trabalho por si entre sozinho em crise e
o capital continue acumulando (KURZ, 1995, p. 19)

Kurz nos traz a ideia de que a crise atual do capitalismo é apoiada em quatro
movimentos, sintetizados assim: racionalizacdo, globalizacdo, terciarizacdo e
ficcionalizacdo. Estes movimentos estdo ora guiados, ora impulsionados pela

microeletronica. Veremos cada um a seguir.

e Racionalizacdo

O que parece ser o cerne da crise é, no mais amplo sentido, a racionalizacao.
Dela faz parte a automatizacdo de processos de producdo, reducdo de linhas
organizacionais, portanto, aquela racionalizacdo organizacional pela qual se

11 Crise do México, cuja origem se da em 1982.

12 Sa0 alguns exemplos, como a autora relata: estabilizagcdo monetaria, abertura financeira
incondicional, reforma da previdéncia e mudancas na lei de faléncias (p.34).

13 Robert Kurz, autor de “Com todo Vapor ao Colapso”, de 1995

14 Para o autor, aquela crise ndo teve, como efeito, os niveis de desemprego que se observa
na crise atual.
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racionaliza e elimina tdo fortemente a forca de trabalho em todo o territorio;
isto causa aumento de produtividade em tal medida que ultrapassa capacidade
de absorc¢éo de trabalho vivo pelo capital em sua valorizagdo, nos processos de
producéo empresariais (KURZ, 1995, p. 20)

O aumento da produtividade, via racionalizacdo, € base argumentativa de diversos
setores da sociedade para justificar expansdo de mercados. Sendo assim, € um caminho
para a superacao da crise. Entretanto, como o autor aponta, este argumento € ilusorio, pois
ndo leva em conta a revolugdo microeletronica (p.20)*°, onde a lacuna ocupada pelo
trabalhador humano passa a ser preenchida “com novos potenciais de automatizacéo e
comando (p.25). Adicionado a isso, o advento de computadores torna dispensavel

algumas etapas na producdo e em rotinas administrativas.

e Globalizacéo

Esta palavra-chave representa a globalizacdo dos mercados e a producdo de
um capital mundial imediato. Esse desenvolvimento também é novo e baseia-
se nas novas forcas produtivas da micro-eletronica. Tal desenvolvimento
permite buscar os mercados do mundo inteiro através dos satélites, que revela
0s hovos potenciais de comunicacdo e de comando. Por isso, este processo ndo
pode ser encarado como as tradicionais relagdes exteriores de importacao e
exportacdo entre economias nacionais coerentes. Esses novos potenciais
permitem perpassar ao processo capitalista as tradicionais economias
nacionais; rompe-se a coeréncia da economia nacional tradicional. (KURZ,
1995, p. 26-27)

O fenbmeno de aumento do comércio em relacdo a producdo pode ser explicada
aqui pela globalizacdo onde o que se chama, no seu “lado puramente formal” (p.27) de
importacdo e exportacdo &, na realidade, expressdo da divisdo internacional do trabalho,
onde os capitais, via internacionalizacdo, buscam seu destino “...para qualquer lugar do
mundo onde existam mercados, créditos, forca de trabalho, impostos ou qualquer coisa
favoravel a rentabilidade” (p.29). Este processo € critico pois, sob uma roupagem de
superacdo da divisdo econdmica entre paises ricos e pobres (ou desenvolvidos e ndo
desenvolvidos / subdesenvolvidos), ha aqui um advento de “ilhas de produtividade em
cidade, cada bairro, cada pais, em breve, em cada regido do mundo, que sempre ainda

podem produzir para 0 mercado mundial — e ao lado a favelizagao” (p. 29-30).

o Terciarizagéo

15 Kurz lastreia a defesa da racionalizacdo, enquanto via de superacgéo da crise, pela
racionalizac¢&o ocorrida entre a primeira guerra mundial e o inicio dos anos 1970, marcada pelo
fordismo, onde, de fato, houve expansdo de mercados, bem como absor¢cao de massas pelo
mercado de trabalho. Contudo, no periodo pés revolucao microeletrénica, este pensamento
ndo € mais valido enquanto mecanismo de superagao.
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Com este termo referimo-nos a esperanca de que a crise estrutural so atinja o
setor industrial e que a ocupacdo possa ser transferida para o setor tercidrio,
que, entdo, também deveria ser suporte da acumulagdo de capital. Em relagao
as esperangas neste setor somente uma observagéo: ndo me parece oferecer
nenhuma resposta ao problema, e isto devido ao carater deste setor. Os servigos
comerciais em parte ndo representam um setor autbnomo da acumulacéo
capitalista, mas sdo desde sempre, apesar da independéncia formal,
capitalisticamente improdutivos e precisam ser alimentados pela mais-valia
industrial. Marx demonstrou isso para o setor de comércio e dos bancos.
(KURZ, 1995, p. 30)

Com 75,8%?*® de participagao, o setor de servigos €, de longe, o mais significativo
na composicao do PIB brasileiro em 2018. Kurz aponta o fendbmeno da terciariza¢cdo como
uma esperanca de que a crise, que atingiria inicialmente somente o setor industrial,
desloca a ocupacdo para o setor de servicos. No exemplo citado aqui, a participacdo
majoritaria do setor de servicos no PIB ndo € um elemento exclusivo da economia

brasileira.

Ainda de acordo com o autor, a terciarizacdo é critica pois o setor de servigos é
improdutivo do ponto de vista capitalista. Kurz exemplificou isso com base na dindmica
dos servicos estatais, onde séo “quase todos deficitarios cronicos” (p.31). Ora, uma vez
que o neoliberalismo, ao se apropriar destes servigos, precisam, necessariamente eliminar
seus déficits, os setores de infraestrutura ndo podem mais cumprir com sua vocacao,

colapsando. Voltaremos a isso no capitulo 11.

o Ficcionalizacdo

O que € capital ficticio? Eu falei ha pouco do problema da acumulagdo de
capital, ou melhor: como o dinheiro pode se valorizar se ele ndo pode mais usar
medida suficiente de forga de trabalho vivo? Assim, se o trabalho esta sendo
cada vez mais racionalizado, de onde vem entdo o bom éxito aparente do
processo capitalista? Aqui o conceito de capital ficticio de Marx pode nos
ajudar. Ele refere-se a dois setores. O primeiro é a especula¢do comercial, isto
é, a acdo paralela ao capital real, que se valoriza realmente nos processos de
producdo empresarial; e a seu lado, como pode ser constatado com clareza no
capital acionério, um movimento préprio, por assim dizer, um aparente
movimento de valorizagdo meramente nominal de capital-dinheiro.

Isso parece mais complicado do que de fato é: se 0 movimento de cota¢des das
acles rende muito mais do que a renda real dos processos de producédo que
estdo por trds deste capital, este fendbmeno torna os dividendos hoje algo
secundario. Era de se esperar que investir dinheiro em um processo capitalista
real, que tem éxito no mercado, proporcionasse um rendimento em forma de
dividendos. Contudo, isto hoje € insignificante. Os dividendos ndo interessam
mais: 0 que interessa é o movimento das cotagdes das agdes na bolsa de
valores, pois se 0 aumento do valor nominal de uma acgéo pode ser de 50 marcos

16 Disponivel em: <https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,setor-de-servicos-com-maior-peso-
no-pib-puxa-avanco-da-economia,70002739128> Acesso em 30/01/2020
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para 800 ou 1.000 ou 2.000, isto é fantastico e incomparavel com o rendimento
dos dividendos. (KURZ, 1995, p. 32)

Com uma das defini¢Ges das mais didaticas, Kurz também lanca méo do conceito
de capital ficticio para discorrer sobre a crise atual do capitalismo. E didatica pois 0s
exemplos que ele d& nos sdo familiares, como a especulagdo comercial, expresso no
movimento de valorizacdo e desvalorizacdo de acdes (a classica formula do “comprar na

baixa, vender na alta”).

Outro exemplo familiar que o autor nos traz — e que faz parte do bloco da
especulacdo comercial - é o da especulacdo imobiliaria, tdo presente nos espagos

brasileiros, especialmente as metrdpoles.

Este é um dos setores — a especulacdo comercial - que cria o capital ficticio, na
6tica de Kurz. O outro, que se desdobra neste trabalho, é o do endividamento'’, onde “do
ponto de vista da economia de mercado, capitalista, real a divida publica na verdade é um
paradoxo” (p.36), uma vez que a fonte de arrecadagédo de recursos seriam 0s impostos. O
advento deste fendmeno é dado pela dimensdo das obrigac@es estatais — segundo o autor,
um processo gue ja se iniciara antes da primeira guerra mundial — que ndo podem mais
ser cobertos apenas com o recolhimento de impostos. Uma vez que o processo do
encilhamento gera inflagGes, por vezes descontroladas, a saida é entrar no sistema de
crédito, cujo papel

“...6, do ponto de vista capitalista, concentrar no sistema bancério, dinheiro
improdutivo, pequenas economias, cash, tudo o que momentaneamente néo
pode ser usado como capital produtivo, emprestando-o, devolvendo-o a
producéo, e pondo em movimento processos produtivos reais e empresariais,

Nisto estd o sentido do sistema de crédito no processo da modernizagdo.”
(KURZ, 1995, p.37)

O fenbmeno do aumento do capital ficticio descrito por Kurz segue a linha trazida
por Paulani, onde, no quadro 3, a economista trouxe estimativas do tamanho da diferenca
entre as riquezas ficticia e real. Este processo, autbnomo em relagéo a producao, é critico

por si s0.

Na opinido do autor, os dois pilares que sustentam o capital ficticio — especulacao

comercial e divida publica — desaparecerao

17 Kurz trata da divida publica dos paises, mas aqui neste trabalho trataremos o endividamento
em sua forma nacional (ver capitulos 8 e 9).
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5. Da Mercadoria dinheiro a reproducéo ficticia

Ja conhecemos o capital ficticio em seu conceito, datacdo e tamanho (ainda que a
mensuracdo ndo ocorra de modo exato. Conhecemos também todas as nuances que
envolvem o capitalismo moderno. Este topico é dedicado a passagem da mercadoria da
forma dinheiro para a reproducéo ficticia. Para isso, nos deteremos mais as ideias de Fabio
Pitta®, apoiados nas ideias de Luiz Gonzaga Belluzzo. Conforme o pesquisador aponta,
o capital especulativo ocupa funcéo central na I6gica da acumulacédo capitalista apds 0s

anos 1970. De acordo com Pitta:

Se no momento anterior 0s bancos concentravam 0s montantes necessarios
para a continuidade da reproducdo ampliada dos capitais, cobrando um custo
do dinheiro para conceder tais montantes na forma de empréstimos a empresas
demandantes, apés a década de 1970, os desdobramentos da prépria
acumulacdo capitalista parecem colocar o capital financeiro em um lugar
central para a realizacdo desta, ao gerar rendimentos por meio de investimentos
financeiros especulativos. Vale um destaque desde j&, com o qual teremos de
nos confrontar: para Belluzzo, os capitais produtores de mercadorias, que, no
momento atual, s realizam seus lucros com a mediacdo do capital ficticio (D-
D’), ndo deixam, por isso, de ser “produtivos”. Para ele, o capital ficticio ndo
é apenas uma das formas assumidas pela circulagdo do dinheiro no capitalismo,
como vimos Marx (1984c e 1985), mas ¢ a propria forma de ser do “capital
produtivo”, contemporaneamente (PITTA, 2016, p. 40)

Pitta nos aponta o fendbmeno como um desdobramento do préprio capitalismo e
se deu a partir do desmonte do chamado Estado de bem estar social, marcado no fim do
lastro em dolar das reservas de ouro estadunidenses, anunciado em 1971 (p.40). Ou segja,
o fim do sistema Bretton Woods. Com fim do lastreamento em délar, ha maior amplitude
e, logo, riscos, no que diz respeito as taxas de juros e cdmbio. Para que esse risco seja
coberto, temos aqui a emergéncia dos chamados “derivativos” que, em linhas gerais,
correspondem a instrumentos financeiros de especulacdo que, além da cobertura dos
riscos — 0 hedge — permitem ganhos de capital consideravelmente elevados. Esta
passagem, marcada pelo fim do Sistema Bretton Woods e a emergéncia dos instrumentos
financeiros corresponde ao inicio da reproducéo ficticia em escala mundial. Quanto aos
derivativos, Pitta diz:

Os derivativos sdo, por meio de contrato financeiro, a negocia¢do no presente
de preco, indices e taxas a se realizarem no futuro. Ou seja, nhdo
necessariamente se negocia a compra e venda futura de certas mercadorias,
mas muitas vezes apenas seus pre¢os. Empresas exportadoras e importadoras
passam a ter de negociar pregos futuros para “garantir” que minimas flutuagdes

nos precgos de suas commodities, assim como em certas taxas como cAmbio e
juros, ndo arruinem seus lucros. Vale a ressalva de que foi apenas a partir de

18 Doutor em Geografia Humana pela USP e professor colaborador de Geografia Econémica da
Universidade Federal do Espirito Santo.
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certas transformacBes na forma de acumulacdo capitalista, principalmente a
partir da década de 1970, que tais taxas passaram a ser flutuantes e, assim, a
impactar a acumulacédo (2016, p. 31)

Deste modo, a especulacgéo via derivativos se torna um dos pilares da reproducao
ficticia do capitalismo p6s 1970. Junto a especulacéo, ocorre o efeito da alavancagem que
corresponde a um conjunto de técnicas financeiras que tem por objetivo alcancar
rendimentos via endividamento. Ou seja, a participagdo do capital de terceiros aumenta

em relacdo ao capital proprio. Quanto ao grau de alavancagem, Pitta aponta:

Das analises visitadas é importante, para nés, retermos que o aprofundamento
do mercado de capitais ampliou os graus de alavancagem das empresas e
proporcionou a busca por acumulagdo ficticia de maneira generalizada,
enquanto rendimentos financeiros, sem relacdo direta com sua producéo de
mercadorias. (FARGHI e BORGUI apud. PITTA, 2016, p. 37)

Ou seja, a evolucdo do sistema capitalista permitiu que a divida passasse a ser
uma nova moeda, fonte para geracdo de rendimentos. Mais adiante, no capitulo 13, a
analise se detera no endividamento das empresas responsaveis pelos empreendimentos
selecionados para analise, aferindo o seu endividamento a partir da participacdo de

capitais de terceiros dentro do total do ativo de cada empresa.
6. Metodologia da pesquisa

O PAC, como vimos anteriormente, esta apoiado em trés grandes eixos na
primeira parte e em seis no PAC 2. O setor energético, além de aparecer nos dois,
evidenciando sua importancia dentro do programa, e levando em consideracdo que, de
certo modo, é consenso que o setor elétrico brasileiro figura entre os mais estratégicos do
pais — muito por conta de que falar no setor energético €, de um lado, remeter as bacias
hidrograficas e as jazidas de petroleo e, de outro, é lembrar que duas das trés maiores*®
estatais do Brasil estdo no setor, Petrobras e Eletrobras. Por conta dessas razes, o setor

elétrico brasileiro, nesta proposta, € o melhor recorte.

Para a analise proposta, 0 método utilizado sera, majoritariamente, indutivo, a

partir de anélises de casos particulares para explicar a economia pautada do capital ficticio

19 Petrobras, Eletrobras e Banco do Brasil.
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desde a escala nacional, passando pela escala local e, por fim, um desdobramento da

escala local, que é a anélise das empresas /consorcios das obras escolhidas.

Na escala nacional, trataremos trés varidveis - Divida Interna, Divida Externa e
PIB - bem como a construcdo de um indicador, ja amplamente difundido, que € a relacado
divida/ PIB. Neste caso, como tratamos de um horizonte de tempo especifico (de 2007 a
2015), é atil conhecermos os valores de forma evolutiva — e ndo apenas dentro do periodo
destacado. A partir dos dados do BACEN, no que diz respeito as dividas interna e externa,
e a partir das informacdes do Banco Mundial para a série historica do PIB, o comparativo
sera realizado para que seja visualizada a evolucdo da proporcéo das dividas (interna e
externa) no PIB brasileiro desde 1991 até 2018.

Na escala local, serdo trabalhadas trés varidveis também: a demografia, em sua
evolugio populacional total, bem como uma visdo em dois momentos (antes e depois®
do PAC), o PIB municipal, e o PIB per capita. A partir dos resultados dessas trés
variaveis, busca-se a resposta, mesmo que de forma mais geral, se o capital ficticio pode

gerar capital produtivo.

Por fim, o endividamento das empresas e consorcios responsaveis pelas obras
escolhidas serdo analisadas para demonstrar a evolucdo do capital ficticio a partir das
demonstracdes financeiras publicadas por elas. Para isso, o indicador de endividamento
geral sera construido e analisado de forma comparativa e integrada, a luz de um
movimento que abarca o dinamismo financeiro de todas as grandes empresas brasileiras

desde, pelo menos, meados dos anos 1990.
7. Obras do PAC - Setor Energético

Serdo analisadas trés grandes empreendimentos dentro do programa energético,
nos aspectos das fontes de investimento a partir das analises dos balangos publicados
pelas empresas vencedoras dos processos de licitacdo. Dentro dos relatorios oficiais do
Governo Federal, ha:

20 E importante marcar o periodo que compreende o PAC neste trabalho, do ponto de vista das
analises, que é de 2007 a 2015. Nos comparativos de antes/depois, a tentativa é sempre
buscar e construir os indicadores nos anos imediatamente anterior e posterior ao periodo, que
€ 2006 e 2016, respectivamente.
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e Status das principais obras, a saber: Adequado; Atencdo; Concluido; Em Operacéo e
Preocupante;

e Investimento total (em R$) nos ciclos de 2007 a 2010; 2010 a 2014 e pos 2014; e
Descricdo da obra;

e Empresa/ Consorcio responsavel;

e Localizacdo das obras.

As obras elegiveis para analise seguiram 0s seguintes critérios: Tratamento de
destaque pelo Governo Federal e Status de “Adequado”, “em operagdo” e “concluido”.
Exclui-se, 6 portanto, os status de “aten¢do” e “preocupante” A época dos relatorios
oficiais do Governo Federal. Dessa forma, chega-se a 95 obras elegiveis para analise,
sendo apresentadas a seguir, as 20 mais relevantes, do ponto de vista do montante de
dispéndio financeiro, somando um investimento total de R$ 374 bilhGes. Os balangos das
empresas serdo analisados, bem como a valorizacdo / desvalorizacdo dos papeis

negociados bolsa de valores no periodo compreendido dessas obras.
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Tabela 1: As vinte principais obras do PAC — setor energético

R$ 396.069,50

Invest Total (RS Status PAC (a
: e : Empresa época dos
Milhdes) _: -
] K | - | relatorios)
Refino, 5;‘8"'""‘:" REFINARIA PREMIUM | | R$  37.460,00 Petrobras Adequado
Refino, E:‘E‘;"m'“e | REFINARIA ABREU E LIMA | RS 37.400,00 Petrobras Em operagdo
Revitalizagdo da REVITALIZAGAO DA ) .
Industria Naval INDUSTRIA NAVAL R$ 31.00000
Norte Energia S.A (ELETRONORTE 19,98%; ELETROBRAS 15%;
= CHESF 15%,; Petros 10%; Funcef 5%; Amazonia (Cemig e Light)
Geragdo UHE BELO MONTE RS 28.800,00 9,77%,; Neoenergia 10%; Vale 9%; Sincbras 1%; Caixa FIP Cevix Adequado
: 5%; J. Malucelli Energia 0,25%)
Refino, Bioquimica e
HBIO COMPERJ R$ 27.800,00 Petrobras Adequado
Refino, 3;‘2;“""“ ® | REFINARIA ABREUE LIVA - RS 26.800,00 Petrobras 60% e PDVSA 40% Adequado
Refino, 3';‘8“'"""“" COMPER/ RS 19.300,00 Petrobras Adequado
i SANTO ANTONIO ENERGIA SA (CEMIG 10%; FURNAS 39%;
Geragéo UHE SANTO ANTONIO R$ 19.200,00 | Construtora Andrade Gugerrez S/A 12,4%; ODEBRECHT 18,6%, FIP Em operacdo
20%)
Norte Energia S.A (ELETRONORTE 19,98%; CHESF 15%; Outros 16,02%;
Geragéo UHE BELO MCNTE R$ 19.000,00 ELETROBRAS 15%; Bolzano 10%; Petros 10%; Gaia Energia e Adequado
Participagbes 9%; Caixa FIP Cevix 5%)
ELETROBRAS; ELETRONORTE; Construges e Comércio Camargo
Corréa SA.; Electricité de France S.A (EDF); EDF Consultoria em
N UHE SAQ LUIZ DO Projetos de Geragdo de Energia Lida., Cemig Geragdo e
Geragdo TAPAJOS RS 1818020 Transmissdo S.A.; Copel Geragdo e Transmissdo S.A; GDF Suez Adequado
Energy Lagn America Pargcipagdes Ltda.; Endesa do Brasil SA;
Neoenergia Invesgmentos S.A.; e o Consércio Tapajos
Revitalizagdo da  :Programa de Financiamento .
Industria Naval da Marinha Mercante b Bt
- | Consércio Energia Sustentével do Brasil (ELETROSUL 20%; SUEZ |
Geragéo UHE JIRAU 16.600,00 | 50,1%; CHESF 20%; Camargo Corréa Invesgmentos em Infraestrutura Em operagéo

9,9%)

Investimentos em Infraestrutura 9,9%, ELETROSUL 20% e CHESF 20%)

PLATAFORMQS PEIEP s 1450000 PETROBRAS 62,5% e CHEVRON 37,5%
UHE SANTO ANTONIO RS 14.300,00 Gutierrez S.A. 12,4%, FURNAS 39%, CEMIG 10% e FIP 20%) Adequado
UTN ANGRA Il RS 13.977,00 Eletrobras Termonuclear S.A. Adequado
Petroleo e Gas Natural CAMPO DE LULA RS 12.500,00 PETROBRAS 65%, BG 25% e PETROGAL 10% Adequado
X . PLATAFORMA P-58 - -
Petroleo e Gas Natural PARQUE DAS BALEIAS R$ 11.582,00 PETROBRAS Em operagéo
. . i PLATAFORMAP-55- | "
Petréleo e Gas Natural : CAMPO RONCADOR | RS 10.993,00 PETROBRAS Em operagdo
Geragéo UTN ANGRA III RS 9.977,30 Eletrobras Termonuclear S.A. Adequado
Geragéio UHE JIRAU RS 9.600,00 Consércio Energia Sustentavel do Brasil (SUEZ 50,1%, Camargo Corréa Adequado

Fonte: Governo Federal: http://www.pac.gov.br/sobre-o-pac/publicacoesnacionais — Acesso em 11/04/2019.
Elaborado pelo autor
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8. A Escolha das obras

Seguindo os critérios explicitados no topico anterior, as obras analisadas neste
trabalho foram: UHE Belo Monte, localizada no municipio de Altamira (PA); Refinaria
Abreu e Lima, localizada no municipio de Ipojuca (PE) e UHE Santo Anténio, localizada
em Porto Velho (RO). Além da relevancia do setor, pesou para a escolha destes
empreendimentos a quantidade de informacgdes disponiveis para que a analise seja
realizada. Vale pontuar também a visibilidade que o programa ganhou, principalmente na
figura da UHE Belo Monte, que vai muito além do capital ficticio. Entretanto, as
observacdes e analises quanto a esta e as demais obras aqui listadas vao se restringir ao

tema, ainda que alguma mencéo que o circunde possa ser levantada.

9. A questao da Escala

Pode parecer preciosismo (talvez de fato seja mesmo), mas daqui em diante vamos
tratar o trabalho sob diferentes escalas. Entretanto, dado a multiplicidade de significados

que a palavra carrega, torna-se prudente a dedicacdo de um topico a respeito.

Falar em escala traz multiplos significados e aplicacdes. A escala Richter mede
0 grau de magnitude de um sismo; a escala Celsius mede a temperatura de um ambiente,
assim como a Fahrenheit e a Kelvin; a escala de Glasgow mede o grau de consciéncia de
um ser humano; no mundo do trabalho, escala pode significar a atribuicdo de horario de
entrada e saida de funcionarios, ou a segmentacdo das datas de férias; a economia de
escala consiste em atribuir maior lucro na quantidade otimizada de producdo, reduzindo
0s custos a0 maximo. Escala, em resumo, pode ser definida como relacdo dimensional,

limitados por alguma medida.

Na geografia, o conceito de escala ndo é novo. Concebé-la é essencial para a
producdo de conhecimento, em qualquer area: cartografia, urbana, geopolitica, agraria,
geomorfologia, climatologia e demais areas devem ser estudadas sob determinadas
escalas. Inicialmente, concebemos essas noc¢des na cartografia (escala numerica, escala
gréfica). Como recurso matematico fundamental da cartografia a escala é, e sempre foi,
uma fracdo que indica a relacdo entre as medidas do real e sua representacdo grafica
(CASTRO, 2000).
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Isto posto, a escala que aparecer aqui é sempre a escala geografica — que
corresponde a area de abrangéncia. Para tanto, partiremos da maior para amenor
dimensdo. Ou seja, da escala de maior dimensdo para a escala de menor dimenséo, ainda
que 0S processos nao ocorram separadamente.

A escala maior ¢ a nacional (poderia ser chamada de global. Entretanto, a opcao
pelo termo “nacional” se justifica pelos indicadores, totalmente brasileiros, mesmo que
dentro de uma logica em escala global). A escala menor é a local, representada nos
municipios que as obras analisadas se deram. Por fim, as empresas, sob um ponto de vista
puramente fisico, representariam uma escala mais reduzida. Contudo, dado o que esta no
involucro delas ndo as torna pertencente de uma escala definida. Ora elas estdo no local,

ora no nacional/global.

10. Escala Nacional - Divida

Do ponto de vista do céalculo da acumulago, a socializagdo concorrencial se
dé pela generalizacdo do endividamento. N&o que a divida somente participe
agora da forma social capital, mas que ndo se trata mais de disputar ou
concorrer por cantdes de méo de obra, e sim de sermos personificagcdo, como
forma juridica, de acesso a montantes de divida.

A concorréncia se daria pelo direito ao endividamento como forma genérica
da sociabilidade. A divida, assim, é o capital da empresa, aquilo com o que
renderd a sua prdpria renegociagcdo como ganhos monetarios, no que a Grécia
é o exemplo contraditoriamente classico da modernizacdo, enquanto Estado
nacional: uma Cuba na Europa.

Mas dito em sua generalidade: tem-se a divida publica, a divida da empresa e
mesmo a divida pessoal como forma de trabalho em sua crise constituida pela
grande inddstria. Kurz considerou isto de terceira revolucdo industrial pela
micro eletrdnica, cuja forma social capital seria a do “colapso da
modernizagdo” (ALFREDO, 2015, p.20)

Neste e no tdpico 10.4 discutimos sobre a divida, tanto nacional, quanto das
empresas, bem como o seu tamanho e evolucdo na linha do tempo, enquanto forma
genérica da sociabilidade, como nos aponta Anselmo Alfredo. Como tratamos aqui da
escala nacional, comecaremos pela divida brasileira e seguimos com a divida das

empresas, ja na escala local.

Para o estudo da evolucdo da divida nacional, sera realizado um cruzamento de
informacgdes entre as bases do BACEN (Divida Interna e Divida Externa), em uma linha
do tempo que compreende desde o inicio do plano Real até o ano de 2018. A partir dessa
captura de informacdes, havera a correlacdo dessas informacdes com a evolucdo do
Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro no mesmo periodo, a partir de informacGes

disponibilizadas pelo Banco Mundial. Finalmente, chega-se a relagcdo Divida / PIB que
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atravessa o periodo do inicio das politicas privatistas no Brasil, 0s anos de estabilidade e

crescimento econdmico e os tempos de crise, expressos desde 2015.

10.1 A Divida Brasileira

Séo duas as principais formas de um Estado financiar suas despesas: por meio
de impostos ou por meio de dividas. De uma maneira geral, 0 imposto é uma
solucdo infinitamente melhor tanto em termos de justica quanto de eficacia.
Portanto, financiar a divida é, acima de tudo, do interesse de quem tem os
meios para emprestar ao Estado, e seria melhor para o Estado taxar os ricos em
vez de pegar dinheiro emprestado deles. Existem, porém, vérias razdes boas e
ruins, para 0s governos as vezes recorrerem aos empréstimos e a acumulacéo
de dividas ou herdarem dividas significativas de governos anteriores. Neste
inicio de século XXI, os paises ricos parecem afundados em uma interminavel
crise da divida (PIKETTY, 2013, p.526)

O presente topico tem, por objetivo, compreender a evolucdo das dividas interna
e externa no Brasil. Para tanto, € preciso pontuar que se trata da divida liquida do setor
publico (DLSP), onde sdo considerados os créditos do governo, titulos livres da carteira
do BACEN, equalizacdo cambial, divida liquida do Banco Central e Divida liquida das
empresas estatais. Outro ponto que vale considerar é que os valores apresentados estdo
em U$$ (dolar estadunidense), uma vez que, para a série historica (1991 — 2018), tivemos
mudanca na moeda, além de haver uma maior estabilidade nos valores em ddlares, sendo

assim, mais comparavel em uma série histérica.

A seguir, um gréfico que correlaciona as dividas (interna e externa, bem como o
total) com o Produto Interno Bruto (PIB). Nota-se que hd um crescimento constante da
divida (salvo nos anos de 2008 — crise internacional — e 2015, onde tivemos o inicio da
crise politica que culminaria no golpe em 2016) desde a segunda metade da década de
1990, onde tivemos um avanco das politicas neoliberais no Brasil. 1sso mostra que,
independente do governo, a politica monetaria pautada na divida esteve presente,

evidenciando um modelo econdmico mundial, e ndo local.

Outro ponto que vale destacar € a relacdo divida / PIB, que se manteve em
patamares relativamente reduzidos entre 2010 e 2014 (em relacdo ao ultimo triénio). Isso
se deve, ndo a menor contracdo de dividas, mas, sim, por conta dos patamares elevados
do PIB. Como ja relatado, os valores estdo em dolares estadunidenses, entdo a varia¢do

cambial no periodo possui relevancia.
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Adjunto a andlise do comportamento da divida nacional, espera-se, com 0s
resultados obtidos a partir dos balangos das empresas responsaveis pelas principais obras
destacadas anteriormente, uma correlagdo negativa entre o avango da reproducdo ficticia
do capital e 0 aumento de postos de trabalho, uma vez que a revolugéo industrial em curso
dispensa trabalho. Deste modo, novos estudos serdo necessarios, ndo apenas para melhor
compreensdo do funcionamento da economia mundial, mas para propor novas formas de

producéo e reproducéo.
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11. Escala Local. Cidades das obras do PAC analisadas

A seguir, uma breve visdo geral dos municipios que compdem este estudo de
forma mais especifica. Altamira, com Belo Monte, &, talvez, o mais simbdlico por tudo
que representa (desde a sintese da ideia do novo desenvolvimentismo, 0s impactos
ambientais e das populages locais, 0 aumento da violéncia e todo o tratamento dado pela

midia desde o segundo governo Dilma).

11.1 Altamira — Aspectos Gerais

Altamira teve origem na missdes dos Jesuitas, na primeira metade do séc.
XVII1, quando ainda integrava o gigantesco municipio de Souzel. Através da
excursdo do Jesuita Roque de Hunderfund deu-se o primeiro registro histérico
de colonizacdo praticada nesse territério, onde foi fundada as margens do
Igarapé dos Panelas, uma missdo catequética destinada aos indios que
habitavam toda a regido (PREFEITURA MUNICIPAL DE ALTAMIRA)

Altamira esta localizada no estado do Para. Com uma area de quase 160 mil km?,
0 municipio se posiciona como o mais extenso do Brasil?!. Sua altitude média é de 109
metros. Proximo ao municipio se encontra a chamada “Volta Grande do Xingu”, onde a

UHE esta localizada (vide mapas 1 e 2)

Mapa 1: A grande volta do Xingu

Fonte: Google Maps

21 para um melhor efeito comparativo, a area de Altamira é superior aos seguintes estados,
além do Distrito Federal: Sergipe, Alagoas, Rio de Janeiro, Espirito Santo, Rio Grande do
Norte, Paraiba, Santa Catarina, Pernambuco, Amapa, Ceara e Acre.
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Mapa 2 :Belo Monte
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Figura 3: Barragem de Belo Monte

Fonte: amazonia.org.br

Mapa 3: Perimetro do municipio de Altamira
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Além da usina, outro ponto que chama atencéo e merece destaque diz respeito ao

aumento da violéncia. Segundo o IPEA, que produz e divulga o Atlas da Violéncia,

Altamira, que carregou a fama de cidade mais violenta do Brasil em 2018 (com dados de

2016), atualmente aparece em segundo, conforme o Atlas da violéncia do IPEA de 2019

(com dados de 2017). Vale ressaltar que o levantamento leva em consideracdo o0s

municipios com mais de 100 mil habitantes. Entretanto, a regido como um todo faz parte

de uma regido considerada violenta, de acordo com o 6rgao.

O Sudoeste Paraense possui 0 municipio de Altamira com o maior indice do
estado (133,7), que forma com outros municipios vizinhos um cluster de
territérios com alta prevaléncia de violéncia letal, onde as taxas estimadas de
homicidios situaram-se sempre acima de 56 homicidios estimados por 100.000
habitantes. Tal dindmica resultou em parte da desorganizag&o social, no rastro
da construcdo da Usina de Belo Monte. (IPEA, 2019, p. 25)

11.2  Ipojuca — Aspectos Gerais

De acordo com historiadores, 0 municipio do Ipojuca surgiu entre 1569 e 1571,
quando o donatario de Pernambuco Duarte Coelho de Albuquerque desbravou
as terras entre 0s municipios do Cabo de Santo Agostinho e Sirinhaém, no
Litoral Sul. A primeira citacdo sobre Ipojuca, oficialmente falando, foi em
1594, no Tribunal do Santo Oficio, em Olinda. Documentos informam que a
Igreja Matriz da Freguesia de Sdo Miguel estava localizada em '“Pojuca”
(Ipojuca), nome de origem tupi que significa “agua parada”. (PREFEITURA
MUNICIPAL DE IPOJUCA)

Ipojuca € um municipio do Estado de Pernambuco. Pertence a regido

metropolitana do Recife e possui cerca de 94.700 habitantes. O turismo se destaca como

importante atividade econémica (o0 municipio responde pelo terceiro maior Produto

Interno Bruto do Estado). Podemos citar a praia de Porto de Galinhas, internacionalmente

conhecida, como uma das marcas do turismo desta cidade. O municipio abriga, em seu

porto??, a Refinaria Abreu e Lima.

22 Porto de Suape

44



Mapa 4: Perimetro do municipio de Ipojuca
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Figura 4: Porto de Suape

Fonte: suape.pe.gov.br
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Figura 5: Refinaria Abreu e Lima

Fonte: folhape.com.br

11.3 Porto Velho — Aspectos Gerais

Porto Velho é um municipio brasileiro e capital do estado de Rondénia. Situada
na margem a leste do Rio Madeira, na Regido Norte do Brasil. Foi fundada
pela empresa americana Madeira Mamoré Railway Company em 4 de julho de
1907, durante a construcdo da Estrada de Ferro Madeira-Mamoré, comandada
pelo magnata norte-americano Percival Farquhar. Em 2 de outubro de 1914 foi
legalmente criada como um municipio do Amazonas, transformando-se em
capital do estado de Rond6nia em 1943, quando criou-se o Territério Federal
do Guaporé. 9 Com uma populacdo de 494 013 habitantes (Estimativa IBGE
2013), é o municipio mais populoso do estado de Ronddnia, 0 quarto mais
populoso da Regido Norte, atrds de Manaus, Belém e Ananindeua, € 0 mais
populoso municipio da Regido fora do eixo Amazonas-Pard. (PREFEITURA
MUNICIPAL DE PORTO VELHO)

Conforme consta no portal da prefeitura do municipio, Porto Velho foi fundada
em 2 de outubro de 1914, através da lei n® 757 pelo entdo governador de Amazonas,
Jonathas de Freitas Pedrosa. Dessa forma, emancipa-se de Humaita / AM. Vigésima
primeira capital em nimero de habitantes, Porto Velho se destaca por ser a capital com a
maior area do pais. O municipio possui area maior que paises como Bélgica e Israel e

também é o municipio fronteirico mais populoso. Seu principal rio € 0 Madeira, cuja bacia
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abriga a UHE Jirau e a UHE Santo Antonio, um dos objetos mais especificos deste
trabalho.

Mapa 5: Perimetro do municipio de Porto Velho
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Fonte: Google Maps. Escala: 1:10.000.000

Figura 6: Cheia do Rio Madeira de 2019

Fonte: g1.globo.com
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Figura 7: UHE Santo Antonio

Fonte: amazonia.org

11.4 O aspecto demogréfico

O presente capitulo visa colocar a evolugéo populacional, orientado sob a hipotese
de que um dos aspectos mais evidentes do crescimento de uma regido é o seu aumento
populacional (sendo o contrario também verdadeiro). Portanto, a seguir serdo
apresentadas as evolugdes populacionais dos municipios das trés obras aqui trabalhadas
e, para uma melhor nocdo comparativa, um quadro resumo que compara 0 municipio em
que a obra se encontra, a capital do estado (salvo para o municipio de Porto Velho, que
ja é a capital de se estado) e a prépria unidade federativa. Todos os dados populacionais
foram sistematizados a partir das proje¢des do IBGE?® e colocadas aqui de forma

padronizada. Destaco aqui que a populagéo é total (urbana e rural).

23 Disponivel em:_https://www.ibge.gov.br/estatisticas/sociais/populacao/9103-estimativas-de-
populacao.html?=&t=downloads > Acesso em dez/2019
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11.4.1 Evolucéao na populacéo de Altamira (PA)

Figurando no rol de cidades com mais de cem mil habitantes desde 2011, a
populacédo de Altamira, em 2019, é estimada em 114.594 habitantes, segundo as projecdes
do IBGE. Ao longo da primeira metade do primeiro decénio século XXI, Altamira possui
um crescimento populacional timido, se comparado a mudanca de patamar a partir de
2007. O grafico a seguir nos mostra a evolucao da populacdo, em nimeros absolutos, de
1995 a 2019:

Graéfico 3: Populacdo de Altamira
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Fonte: IBGE. Elaborado pelo autor

A tabela seguinte sintetiza os momentos pré e pds PAC (2006 e 2016) de Altamira
em relacdo a capital, Belém (PA) e ao estado do Pard. Aqui notamos que 0 municipio
apresenta um crescimento populacional 1,7 vezes o estado do Paré e cerca de 25 vezes o

crescimento da sua capital, Belém, no periodo:

Quando os dados nao estavam disponiveis, nos casos de 1996 e 2007, foram utilizadas
projecdes para que a informacgéo ndo apresentasse descontinuidade. Nos casos de 2000 e
2010, foram utilizadas as informacdes dos respectivos censos.
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Tabela 2: Populagdo de Altamira — 2016 x 2006

Populacdo absoluta 2006 2016 Var. 2016 x 2006 (%)
Altamira (PA) 85,649 109.938 28,4%
Belém (PA) 1.451 602 1.468.199 1,1%
Para 7.110.465 B.272.724 16,3%

Fonte: IBGE. Elaborado pelo autor

11.4.2 Evolucéo na populacéo de Ipojuca (PE)

Ipojuca sofreu um consideravel aumento populacional na virada do século

(quando cresceu 16% de 2000) e, de 14 até 2019, vem apresentando um crescimento médio

na ordem de 3% ao ano. Vale o destaque para o ano de 2010, em que houve aumento de

7% em relacdo ao periodo anterior.

Gréfico 4: Populagdo de Ipojuca
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Quanto aos momentos pre e pds PAC (a exemplo do topico anterior), é valida

também a relacdo de que o municipio obteve um crescimento, do ponto de vista

populacional, consideravelmente superior ao do estado de Pernambuco (3,2 vezes) e da

capital, Recife (4,6 vezes).

Tabela 3: Populacdo de Ipojuca — 2016 x 2006

Populacao absoluta 2006 2016 Var. 20016 x 2006 [*)
Ipojuca (PE) 69.523 92 965 33, 7%
Recife (PE) 1515052 15625.583 7.5%
Pernambuco 8.502.603 9.410.336 10, 7%

Fonte: IBGE. Elaborado pelo autor

11.4.3 Evolucéo na populacéo de Porto Velho (RO)

A evolucdo da populacdo de Porto Velho (RO), no século XXI, possui trés

momentos de certa estabilidade e constdncia, mas cada momento separado por um

aumento consideravel e notério de sua populacdo: 2004-2009, onde a populacdo figura

em torno dos 380 mil habitantes; 2010-2012, onde temos uma média de 435 mil habitantes

(+14,7% de aumento em relacdo ao periodo anterior) e 2013-2019 onde, além de um

crescimento constante, na ordem de 1,5% ao ano, temos uma média absoluta de 509 mil
habitantes (+16,8% em relacdo ao periodo de 2010-2012).
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Graéfico 5: Populacdo de Porto Velho
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Fonte: IBGE. Elaborado pelo autor
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Entre os momentos pré e pés PAC, notamos aqui um crescimento demografico

2,4 vezes superior ao do estado de Ronddnia. Embora evidente, cabe ressaltar que a

comparagao aqui € feita somente com o estado de Ronddnia pois 0 municipio destacado

aqui é também a capital da unidade federativa.

Tabela 4: Populacéo de Porto Velho — 2016 x 2006

. Populagdo absoluta 2006 2016
Porto Velho (RO) 380.974 511.219
. Rondénia 1562.417 1787.279

| Var. 2016 x 2006 (%) |

34,2%
14,4%

Fonte: IBGE. Elaborado pelo autor
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11.5 PIB nominal

O grafico 6 a seguir mostra a evolugdo do PIB a precos correntes?* (nominal) ao
longo dos anos 2010. Podemos observar um aumento mais destacado em Altamira no ano
de 2014, possivelmente impulsionado por um aumento de investimentos da Norte Energia
S.A. Este aumento é refletido a partir de uma analise do aumento gradativo dos ativos da
empresa (vide grafico 8). A partir de 2015, notamos uma queda nos valores do PIB
corrente. Esta queda pode ter relacdo com a operacdo Lava Jato, em que os alvos foram,
principalmente, as empresas com relagdo ao Partido dos Trabalhadores e, logo, os projetos
do PAC. Quanto a Porto Velho, o aumento do PIB nominal, inclusive pds 2015, pode ser
atribuido, também, a eventos ndo diretamente relacionados ao PAC. Vale ressaltar que
Porto Velho é a capital do estado de Ronddnia, que, por sua vez, figura com crescimento
do PIB crescente nos Gltimos anos, com aumento da atividade agropecuaria. Entretanto,
também é verdade que a construcdo das duas usinas (Santo Anténio e Jirau) influencia
estes numeros. Ipojuca mantém uma constancia no crescimento do PIB em dois
momentos: de 2011 a 2013 e no biénio 2015-2016.

Gréfico 6: PIB nominal - R$ x 1000
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Fonte: IBGE Cidades

24 Calculado a precos correntes. Considera os valores e precos do ano de producéo /
comercializagdo. Disponivel em https://cidades.ibge.gov.br/ > Acesso em 12/2019
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11.6 PIB Per Capita

O PIB per capita (ou renda per capita) nada mais € do que o Produto Interno Bruto
dividido pelo total de habitantes de determinada regido. Ainda que ndo seja um indicador
ideal que meca o desenvolvimento econdmico de tal regido — até porque estamos falando
de regibes historicamente desiguais — ele responde, em algum grau, pela evolugéo na
qualidade de vida da populacdo. Junto com demais indicadores deste trabalho, a proposta
é de se chegar a uma sintese que responda se houve desenvolvimento nessas regides
trabalhadas aqui.

Os dados colhidos, inclusive os graficos, foram todos do IBGE cidades, a exemplo
do que ocorreu no tépico anterior, de PIB nominal.

Os cruzamentos que se apresentam a seguir correspondem a comparacdes entre o
PIB corrente per capita de cada municipio estudado versus a capital do estado de
referéncia (salvo para Porto Velho, que ja é a capital do estado de Rondbnia) e o

municipio de S&o Paulo, por ser relativamente estavel nos Gltimos anos.
11.6.1. PIB Per Capita — Altamira (PA)

O grafico 7 nos mostra uma variacdo expressiva no indicador de Altamira,
sobretudo nos periodos de 2011 a 2014 e, simetricamente, uma expressiva queda entre
2014 e 2016. No periodo de alta do indicador, o consércio Norte Energia S.A., detentora
da obra, estava em seu periodo de maior crescimento, como podemos observar na

quantidade de ativos da empresa, que representa o seu tamanho, por ano:
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Gréfico 7: PIB per Capita de Altamira x S&o Paulo x Belém
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Fonte: IBGE Cidades

Gréfico 8: Total de Ativos da Norte Energia S.A. entre 2010 e 2018 em R$
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Fonte: Norte Energia S.A. Elaborado pelo autor
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11.6.2. PIB per capita — Ipojuca (PE)

Na relacdo que vemos entre Ipojuca, Sdo Paulo e Recife, 0 municipio sede da
refinaria Abreu e Lima figura em uma posicdo de destaque, sempre superior as duas
capitais aqui postadas. Entre 2013 e 2015 ha um hiato e uma retomada no periodo que
compreende o processo de impeachment, bem como o governo posterior. Vale destacar
aqui dois momentos: o primeiro, em 2014, quando foi deflagrada a operacéo lava jato (e
podemos notar a queda do indicador) e o segundo, em 2016, quando a refinaria, em

operacdo, supera a marca de trés milhdes de barris / dia e o PIB per capita torna a crescer.
Grafico 9: PIB per Capita de Ipojuca x Sao Paulo x Belém
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Fonte: IBGE Cidades

11.6.3. PIB per capita — Porto Velho (RO)

Porto Velho é uma cidade com uma dinamica diferente das outras destacadas aqui,
por ser a capital de Rond6nia e, logo, a correlacdo da evolucdo do PIB per capita na linha
do tempo ser menos relacionada com as obras do PAC. Entretanto, podemos observar um
movimento de leve alta a partir de 2013. Vale ressaltar que as duas usinas (Santo Anténio

e Jirau) foram inauguradas em 2012 e 2016, respectivamente.
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Gréfico 10: PIB per Capita de Porto Velho x S&o Paulo
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12. Empresas Responsaveis pelas Obras

Uma vez que que o capital ficticio funciona como uma derivacdo do capital
portador de juros, partimos para a analise do endividamento das empresas / consorcios
responsaveis pelas obras do PAC aqui trabalhadas. Deste modo, em um primeiro
momento s3o0 apresentadas as composicOes acionarias® de forma separadas.
Posteriormente sera apresentada uma visao sintese que revela o endividamento de todas
as empresas envolvidas na linha do tempo, bem como suas correlacdes. Nesta visdo
sintetizada, sera utilizado o indice de endividamento geral (EG), cujo conceito sera
explicado posteriormente, para que a visdo da divida seja uniformizada e nos dé uma
melhor clareza do comprometimento de capitais dos agentes envolvidos, evidenciando o

processo da financeirizacdo, que ocorre em todas as escalas.

25 Disponiveis em cada website, na parte de relacdo com investidores de cada empresa. A
formatacéo padréo foi realizada pelo autor.
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12.1 Norte Energia S.A.

A empresa que faz a gestdo da UHE Belo monte é o consércio Norte Energia S.A, cujo

grupo esté dividido da seguinte forma, conforme composicao acionaria:

Figura 8. Norte Energia S.A. Composigdo Acionéria
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Fonte: Norte Energia S.A. Elaborado pelo autor

12.2 Petrobras S.A.

A Petrobras é a estatal responsavel pela refinaria Abreu e Lima. E esta

segmentada, do ponto de vista acionario, dessa forma:
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Figura 9. Petrobras S.A. Composicdo Acionaria
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Fonte: Petrobras S.A. Elaborado pelo autor

12.3 Santo Antonio Energia S.A.

A Santo Antbénio Energia S.A. é o consoércio responsavel pela UHE Santo

Antonio, no rio Madeira. Sua estrutura acionaria se da da seguinte forma:
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Figura 10: Santo Antonio S.A. Composi¢do Acionaria

COMPOSICAO ACIONARIA -

Santo Antonio S.A. 100,00% SANTO ANTONIO S.A.(EM %)
Furnas Centrais Elétricas 43,06%
Caixa FIP Amazdnia Energia 19,63%
Odebrecht Energia do Brasil 5.A. 18,25%
M Furnas Centrais Elétricas
SAAG Investimentos S.A. 10,53% | Caixa FIP Amazénia Energia
Odebrecht Energia do Brasil S.A.
] . L. SAAG Investimentos S.A.
Cemig Geracao e Transmissao 5.A. 8,53%

Cemig Geragdo e Transmissdo S.A.

Fonte: Santo Antonio S.A. Elaborado pelo autor
12.4 Endividamento Geral das Empresas

Para medir o endividamento, foram coletados os balangos patrimoniais de cada
empresa/consorcio (com o maximo de histérico disponivel em seus sites) para compor o
indice de Endividamento Geral (EG). Antes de partir para a formula, bem como seus
resultados, € valida uma introdugdo as estruturas contdbeis bésicas para auxiliar no
entendimento. Toda empresa de capital aberto é obrigada, por lei®® a divulgar as
informacdes financeiras (mas ndo obrigatoriamente na internet, por isso a dificuldade em
localizar as informac@es de periodos mais antigos). Diante disso, o trabalho que se segue
neste topico consiste na avaliacdo dos balancos patrimoniais das empresas aqui
trabalhadas. Quanto ao Balan¢o Patrimonial, uma definicdo Util é a retirada do Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) para pequenas e médias empresas. Embora,
obviamente, as corporac¢des aqui analisadas ndo sejam de pequeno ou médio portes, a

definicéo do balanco patrimonial, sendo universal, é adequada neste caso.

26 | ei 6404/1976
60



O balanco patrimonial da entidade é a relacdo de seus ativos,
passivos e patriménio liquido em uma data especifica, como apresentado
nessa demonstragdo da posicéo patrimonial e financeira. Eles sdo definidos
da seguinte maneira: Ativo é um recurso controlado pela entidade como
resultado de eventos passados e do qual se espera que beneficios econémicos
futuros fluam para a entidade. Passivo é uma obrigacdo atual da entidade
como resultado de eventos ja ocorridos, cuja liquidacdo se espera resulte na
saida de recursos econémicos. Patriménio liquido é o valor residual dos
ativos da entidade apés a deducéo de todos os seus passivos (CPC_PME,
p.10)

Podemos conceber os itens que compdem o balanco patrimonial de uma forma

mais sintetizada, a seguir:

e Ativo: Total de bens e direitos
e Passivo: obrigacdes

e Patrimonio Liquido: Capital Préprio

Uma estrutura basica de balango patrimonial é dada conforme o quadro 2 a seguir:

Quadro 2: Estrutura basica de Balango Patrimonial

Ativo Passivo
Circulante Circulante
Caixa Saldrios a pagar
Bancos Empréstimos de curto prazo
N3o Circulante N3o Circulante
Maquinas Empréstimos de longo prazo
Imoveis
Patrimonio Liquido (PL)
Reservas de Capital
Reservas de lucros
Total do Ativo Total do Ativo + PL

Fonte: autoral
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Se o passivo corresponde as obrigacdes, podemos entender que se trata do total
do endividamento da empresa. Diante disso, foi realizada afericdo do Endividamento
Geral (EG) das empresas / consorcios na linha do tempo disponivel para consulta (no caso
dos consorcios, desde a fundacao). Este indicador pode ser encontrado também como

“Indice de Participagdo de capital de terceiros”. Trata-se do mesmo indicador.

EG = (Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante) / Ativo x 100

Grafico 11 — Endividamento geral consolidado

53%

48%
45% s 45%45%
4 641%

350, 36%
33% 32%  32%
30%

N O N W O O AN NS D ONOWODO-HdANMSSTIN ©N ©
OO OO O O OO0 OO0 0 0 00 0 duududouduouddoddodd
RO O E-E-E-E-E-E-E-E-E-E-E-E-E-E-E-E-E-E-E=-
A d-d-d - NANNANNNNNNNNNNNNNANANG ANAN

=0O=Norte Energia =O=CEletrobras Petrobras Santo Antonio Energia SA.

Fontes: Norte Energia S.A.; Petrobras S.A.; Eletrobras S.A. e Santo Antonio Energia S.A.

Elaborado pelo autor

A partir do gréafico acima, podemos notar alguns pontos de inflexdo, como a
escalada do endividamento da Eletrobras a partir do final dos anos 1990, um recuo gradual

em meados da década de 2000 e um crescimento mais acentuado a partir de 2007 ate 2010
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(de 33% para 52%). Apos este periodo, bem como um novo patamar de endividamento,
ja na casa dos 60%, notamos certa “estabilidade” até 2014, quando, a partir de 2015, uma
nova guinada e um novo patamar séo constituidos. Agora ndo mais na casa dos 60%, mas
em 75% em 2017. A Petrobras, embora com uma guinada um pouco mais tardia em
relacdo a Eletrobrds, acompanha o mesmo movimento, embora ainda ndo tenha
ultrapassado o patamar de 70%. Quanto aos consércios, estes ja nascem com o patamar
de endividamento dos novos tempos, com destaque para a Santo Antonio Energia S.A.,

que ja ultrapassa 80% em 2018.

13. Movimentos futuros - Eletrobras

N&o h4, aqui, a pretensdo de se fazer previsdes no que diz respeito aos rumos da
economia brasileira. Contudo, é prudente chamar a atencdo para algumas movimentacoes
em curso no que se refere o programa como um todo, em especial as trés obras deste
trabalho. E um tdpico que ndo pode passar despercebido por aqui diz respeito ao futuro
da Eletrobras. Com 31% da producdo e 47% da distribuicdo da energia elétrica, a estatal
se posiciona como altamente estratégica no pais. Diante disso, e levando em consideragdo
que a matriz energética brasileira € majoritariamente hidrelétrica, a privatizacdo da
Eletrobras também pode ser entendida como a entrega do regime de aguas brasileiras ao
capital privado (brasileiro ou estrangeiro).

Diferente do que o senso comum (ou do que estamos acostumados) quando se fala
em privatizagdo, a ideia na desestatizacdo da Eletrobras néo é leva-la a leildo, como fora
feito nos anos 1990. Neste caso, conforme consta no projeto de lei n® 9.4963 / 2018, “A
desestatizacdo serd executada na modalidade de aumento do capital social mediante

subscricdo publica de agdes ordinarias?’

, sendo que este aumento “...poderd ser
acompanhado de oferta pablica secundaria de acdes de propriedade da Unido ou de
empresa por ela controlada, direta ou indiretamente”?®, Como consta na EMI?® no
00081/2017, destinada ao entdo presidente Michel Temer, sobre o modelo da

privatizacao:

O modelo de desestatizagdo proposto se concretizard por meio de
aumento do capital social mediante subscricdo publica de agdes ordinarias, sem
que a Unido acompanhe esta subscri¢do, sendo assim sua participacdo diluida

27 Artigo 1° - capitulo 1°
28 Artigo 1° - capitulo 2°
29 Exposicao de Motivo Interministerial

63



ao ponto de deixar de ser majoritaria. Para garantir que a Unido passara a ter
participagdo minoritaria na companhia, este aumento de capital podera ser
acompanhado de oferta pUblica secundaria de a¢Ges de propriedade da Unié&o.

Esse aumento de capital estara atrelado a oferta de novos contratos de
concessdo para usinas hidrelétricas da Eletrobras alcancadas pelo regime de
cotas criado pela Lei n°® 12.783, de 2013, de modo que estas concessdes sejam
exploradas em regime de producdo independente de energia. Assim sendo,
nesta proposta as empresas controladas pela Eletrobras deixam de
comercializar a energia elétrica gerada pelas usinas alcancadas pela Lei n°
12.783, de 2013, com as distribuidoras de energia elétrica a um preco fixado
pela ANEEL para negocia-la livremente no mercado regulado ou no mercado
livre. Portanto, as empresas passam a assumir riscos, tais como 0 risco
hidrolégico. (2017, p. 3)

[...constata-se que o cenario econdmico-financeiro da Eletrobras
restringe a atuacdo da companhia na expansdo da oferta de geracdo e
transmissdo de energia elétrica, 0 que se torna oneroso a sociedade por
diminuir a competi¢do no mercado em decorréncia da limitacdo de um grande
competidor. A sociedade perde ainda porque, na qualidade de acionista da
empresa, terd menos dividendos e tributos. E justamente nesse cenério que
surge a proposta de desestatizagdo da Eletrobras]. (2017 p. 10)

14. Consideragdes finais

A partir as informacdes apresentadas ao longo deste trabalho, constata-se o
movimento, em curso desde a década de 1990 no Brasil, da ficcionalizacdo do capital,
movimento caracteristico da financeirizacdo da economia, expressdo basica do
neoliberalismo. Isso pode ser comprovado, em sua forma mais objetiva, a partir da
evolucdo da divida nacional, bem como sua relacdo com o PIB na linha do tempo. No
entanto, cabe salientar que esta é uma constatacdo 6bvia. O que podemos concluir,
adicionalmente, sobre o tema é que essa ficcionalizagdo ndo ocorre de forma constante.
Podemos quebrar este movimento em trés grandes momentos: o primeiro, de 1995 a 2006
— primeiro e segundo governos FHC e primeiro governo Lula — onde temos um aumento
gradual (ainda que mais impulsionado nos ultimos anos); o segundo, de 2007 a 2015 — o
segundo governo Lula e o primeiro e segundo governos Dilma — onde temos o advento,
desenvolvimento, maturacdo e queda do PAC, objeto de estudo deste trabalho, e que
constatamos um aumento do endividamento em sua forma absoluta, mas ndo,
necessariamente, e sua forma relativa (divida liquida em 32% do PIB em 2007 e 30% ao
final de 2015), o que demonstra crescimento econdmico no periodo. As analises, do ponto
de vista local, a partir de Belo Monte, Abreu e Lima e Santo Antonio, em seus aspectos,
tanto demograficos, quanto econdmicos, nos levam a crer que o capital ficticio pode se
converter em capital produtivo, ainda que uma maior profundidade e mais variaveis

como, por exemplo, a evolugdo da empregabilidade no entorno das obras do PAC, ao
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longo desses anos, devam ser incluidas para corroborar essa suspeita; e um terceiro
momento, a partir de 2016, onde podemos observar um novo movimento de inflex&o na
escalada da divida, tanto em termos absolutos quanto em relativos (alcance de 50% em
2017). Este movimento significa o fim do “pacto” iniciado em 2003, onde, do ponto de
vista econdémico, o modelo brasileiro — ndo mais serve aos anseios do capital
internacional. Claro que a ideia ndo é debrucar sobre este tema em especifico, mas a
mencao, mesmo que timida, faz-se necessaria.

Adicionalmente, ndo € apenas de divida que este novo ciclo se caracteriza. Com
a privatizacéo da Eletrobras em curso desde 2018, com o projeto de lei n° 6.463, diversas
obras entram neste pacote, incluindo duas das trés estudadas aqui (UHE Belo Monte —
mojoritariamente composta pelo grupo Eletrobrds - e UHE Santo Antonio —
majoritariamente composto por Furnas, uma empresa do grupo Eletrobras). Abreu e
Lima, da Petrobras, ndo passa ileso. E uma das oito refinarias que a empresa ja declarou®
que pretende vender.

Tenho uma crenca pessoal (e aqui eu faco questdo de deixar relatado que é uma
crenca, uma vez que nao ha nenhum apoio bibliografico, ao menos neste trabalho.
Entretanto, essa certeza vem acompanhada de conversas na Universidade, no mundo
profissional e no circulo social ao longo de décadas) de que a sociedade brasileira (ainda
que seja a parte burguesa e urbana) entende que a funcdo do Estado é de zelar pelo povo.
Contudo, o aumento do neoliberalismo, expresso, dentre outros modos, pelo aumento da
individualidade e, logo, perda do sentimento de coletividade (e isso caracteriza uma
contradicdo), fazendo com que os individuos que fazem parte desta mesma sociedade
desenvolvam uma consciéncia de que o Estado — personificado como ente individual —
seja um competidor deste mesmo individuo por melhores condicGes da reproducdo da sua
existéncia (e ndo um agente regulador do bem estar social, por exemplo). Este sentimento,

que néo surge de forma espontanea, ao ganhar forca, torna a sociedade tolerante (ainda

30 Conforme consta em matéria publicada na BBC News e no UOL, em agosto/2019, A
Petrobras ja divulgou que pretende privatizar oito refinarias: Refinaria Abreu e Lima (RNEST)
Refinaria Presidente Getulio Vargas (REPAR) Refinaria Alberto Pasqualini (REFAP) Refinaria
Landulpho Alves (RLAM) Refinaria Gabriel Passos (REGAP) Refinaria Isaac Sabba (REMAN)
Lubrificantes e Derivados de Petrdleo do Nordeste (LUBNOR) Unidade de Industrializacédo do
Xisto As quatro primeiras j& tiveram os alertas de venda (chamados de teasers) divulgados. As
outras quatro devem ter os "teasers" divulgados até o fim deste ano, segundo a Petrobras.

Disponivel em https://economia.uol.com.br/noticias/bbc/2019/08/05/apos-lucro-recorde-puxado-
por-venda-de-gasodutos-o0-que-mais-esta-na-fila-de-privatizacao-na-petrobras.htm
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que pesquisas de opinido mais recentes nio apontem para isso)®! com a entrega de seus
recursos, em seus &mbitos mais estratégicos, como € o caso do setor energético. Desta
forma, o argumento da perda da soberania nacional simplesmente perde o sentido.

Nessa linha da personificagdo, podemos destacar o dito Mercado (com letra
mailscula mesmo), que também € visto como um individuo. Entretanto, ao contrario do
Estado, a percepcdo construida do Mercado € de um agente mais democrético, que ndo
atua para acentuar desigualdades. Assim como a percepcdo do Estado, esta também néo
surge de forma espontanea. Claro que a evolucdo sobre a consciéncia social acerca do
papel do Estado, bem como os caminhos percorridos para tal, é tema para um trabalho
que v& além da geografia econdmica. Contudo, esse adendo é util para a percepcao da
compreensdo do momento, bem como aqueles que estdo por vir.

Reconheco que as dimensdes das analises que se fizeram necessarias para
demonstrar as obras do PAC na 6tica do capital ficticio possam criar a percep¢édo de que
este foi um trabalho pouco geografico. O conjunto do levantamento de dados,
informagdes e indicadores induzem a leitura como um trabalho mais aproximado das
ciéncias econdmicas. Sobre isso, além de uma defesa pessoal que faco para que a
geografia amplie o debate sobre o assunto, bem como o uso das técnicas e indicadores
aqui colocados, o trabalho foi idealizado nas seguintes linhas da geografia: além de,
obviamente, a geografia econémica, o trabalho sé pode ser compreendido de acordo com
a logica da globalizacdo, a luz da regionalizacdo do espaco mundial. Pois, conforme
Milton Santos®? aponta, “A ordem global busca impor, a todos os lugares, uma Unica
racionalidade”, e desta racionalidade imposta se derivam os movimentos do capital aqui

expostos.

31 Dois em cada trés brasileiros sdo contra as privatizacdes, como aponta o Datafolha em
setembro/2019.

Disponivel em http://datafolha.folha.uol.com.br/opiniaopublica/2019/09/1988408-maioria-segue-
contra-privatizacoes.shtml
32 A natureza do Espaco
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https://www.folhape.com.br/economia/economia/grande-recife/2019/06/28/NWS,109073,10,1319,ECONOMIA,2373-PREFEITURA-DESMENTE-ANUNCIO-FALSO-SOBRE-CONTRATACOES-PARA-REFINARIA-ABREU-LIMA.aspx
https://g1.globo.com/ro/rondonia/noticia/2019/03/07/rio-madeira-sobe-para-1735-metros-e-expulsa-14-mil-pessoas-de-casa-em-ro.ghtml
https://g1.globo.com/ro/rondonia/noticia/2019/03/07/rio-madeira-sobe-para-1735-metros-e-expulsa-14-mil-pessoas-de-casa-em-ro.ghtml

Informac6es Financeiras

Norte Energia S.A.

<https://www.norteenergiasa.com.br/pt-br/ri/composicao-acionaria> Acesso em
16/12/2019

<https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-
br/media/documents/attachments/source/20180516143929805-Demonstracoes-
Financeiras-Auditadas-2010.pdf> Acesso em 16/12/2019

<https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-
br/media/documents/attachments/source/20180516145758559-Informacoes-Trimestrais-
3-Trimestre-de-2011.pdf> Acesso em 16/12/2019

<https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-
br/media/documents/attachments/source/20180516143505028-Demonstracoes-
Financeiras-Auditadas-2012.pdf> Acesso em 16/12/2019

<https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-
br/media/documents/attachments/source/20180516143428409-Demonstracoes-
Financeiras-Auditadas-2013.pdf> Acesso em 16/12/2019

<https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-
br/media/documents/attachments/source/20180516143341718-Demonstracoes-
Financeiras-Auditadas-2014.pdf> Acesso em 16/12/2019

<https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-
br/media/documents/attachments/source/20180516142953377-Demonstracoes-
Financeiras-2015.pdf> Acesso em 16/12/2019

<https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-
br/media/documents/attachments/source/20180516142220441-Demonstracoes-
Financeiras-4-trim161.pdf> Acesso em 16/12/2019

<https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-
br/media/documents/attachments/source/20180516141509330-Demonstracoes-
Financeiras-de-2017.pdf> Acesso em 16/12/2019

<https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-
br/media/documents/attachments/source/20190925092718370-
DFs%2031.12.2018%20_reapresenta%C3%A7%C3%A30_emiss%C3%A30.pdf> Acesso
em 16/12/2019

Eletrobréas S.A.

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%201995%2031-12-
1995.pdf>Acesso em 16/12/2019
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https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516143929805-Demonstracoes-Financeiras-Auditadas-2010.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516143929805-Demonstracoes-Financeiras-Auditadas-2010.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516143929805-Demonstracoes-Financeiras-Auditadas-2010.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516145758559-Informacoes-Trimestrais-3-Trimestre-de-2011.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516145758559-Informacoes-Trimestrais-3-Trimestre-de-2011.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516145758559-Informacoes-Trimestrais-3-Trimestre-de-2011.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516143505028-Demonstracoes-Financeiras-Auditadas-2012.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516143505028-Demonstracoes-Financeiras-Auditadas-2012.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516143505028-Demonstracoes-Financeiras-Auditadas-2012.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516143428409-Demonstracoes-Financeiras-Auditadas-2013.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516143428409-Demonstracoes-Financeiras-Auditadas-2013.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516143428409-Demonstracoes-Financeiras-Auditadas-2013.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516143341718-Demonstracoes-Financeiras-Auditadas-2014.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516143341718-Demonstracoes-Financeiras-Auditadas-2014.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516143341718-Demonstracoes-Financeiras-Auditadas-2014.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516142953377-Demonstracoes-Financeiras-2015.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516142953377-Demonstracoes-Financeiras-2015.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516142953377-Demonstracoes-Financeiras-2015.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516142220441-Demonstracoes-Financeiras-4-trim161.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516142220441-Demonstracoes-Financeiras-4-trim161.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516142220441-Demonstracoes-Financeiras-4-trim161.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516141509330-Demonstracoes-Financeiras-de-2017.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516141509330-Demonstracoes-Financeiras-de-2017.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20180516141509330-Demonstracoes-Financeiras-de-2017.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20190925092718370-DFs%2031.12.2018%20_reapresenta%C3%A7%C3%A3o_emiss%C3%A3o.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20190925092718370-DFs%2031.12.2018%20_reapresenta%C3%A7%C3%A3o_emiss%C3%A3o.pdf
https://s3-sa-east-1.amazonaws.com/tcm-assets/norteenergia-pt-br/media/documents/attachments/source/20190925092718370-DFs%2031.12.2018%20_reapresenta%C3%A7%C3%A3o_emiss%C3%A3o.pdf

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%201996%2031-12-
1996.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%201998%2031-12-
1998.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%201998%2031-12-
1998.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%201999%2031-12-
1999.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202000%2031-12-
2000.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202001%2031-12-
2001.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202002%2031-12-
2002.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202003%2031-12-
2003.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202004%2031-12-
2004.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202005%2031-12-
2005.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202006%2031-12-
2006.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202007%2031-12-
2007.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202008%2031-12-
2008.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202009%2031-12-
2009.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202011%2031-12-
2011.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202012%2031-12-
2012.pdf>Acesso em 16/12/2019
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<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202013%2031-12-
2013.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202014%2031-12-
2014.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202015%2031-12-
2015.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202016%2031-12-
2016.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202017%2031-12-
2017.pdf>Acesso em 16/12/2019

<https://eletrobras.com/pt/ri/DemonstracoesFinanceiras/DCC%202018%2031-12-
2018.pdf>Acesso em 16/12/2019

Petrobras S.A.

<https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/7999/2957 dfp_br_gaap_4t06_port_reap
_05 03 _0.pdf>
Acesso em 17/12/2019

<https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/7568/DFPPort2007.pdf>Acesso em
17/12/2019

<https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/7173/DFPBRGAAp.pdf>Acesso em
17/12/2019

https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/6624/DFPBRGAAP4t09PORTreap2603.p
df> Acesso em 17/12/2019

<https://www.investidorpetrobras.com.br/pth/5987/DFP2010 _CVM verso_3 04 03
11.pdf>Acesso em 17/12/2019

<https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/5469/DFP2011IFRSpt.pdf>Acesso em
17/12/2019

<https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/4974/DFP2012IFRSPortugues.pdf>Aces
so em 17/12/2019

<https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/4602/DFP2013Rport.pdf>Acesso em
17/12/2019

<https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/4131/DFP4T14RPortugues_0.pdf>Acess
0em 17/12/2019
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https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/6624/DFPBRGAAP4t09PORTreap2603.pdf

<https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/3196/DFP4T15RPortugues.pdf>Acesso
em 17/12/2019

<https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/2332/DFP4T16R_Portugues.pdf>Acesso
em 17/12/2019

<https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/1164/DFPAT17R_Portugues.pdf>Acesso
em 17/12/2019

<https://www.investidorpetrobras.com.br/ptb/191/DemonstraesFinanceiras2018Portug
usR_0.pdf>Acesso em 17/12/2019

Santo Antonio Energia S.A.33

<http://ri.santoantonioenergia.com.br/santoantonioenergia/web/conteudo_pt.asp?idioma
=0&conta=28&tipo=50148> Acesso em 17/12/2019

33 Todas as informacdes estéo disponiveis para download em uma Unica pagina
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Apéndices

Analitico do Grafico 2: Relacédo Divida / PIB

1901 -8.197,84 0 0,00 -0,7% 0,0% 0,0% 1.207.590,07
1992 3.339,19 0 3.339,19 0,3% 0,0% 0,3% 1.201.951,67
1903 8.345,57 0 8.345,57 0,7% 0,0% 0,7% 1.258.024,75
1994 39.567,98 0 39.567,98 3,0% 0,0% 3,0% 1.325.134,73
1895 68.649,47 0 68.649,47 5,0% 0,0% 5,0% 1.383.662,37
1996 111.434,75 0 111.434,75 7,9% 0,0% 7,9% 1.414.207,21
1997 134.684,19 0 134.684,19 9,2% 0,0% 9,2% 1.462.217,36
1908 159.330,65 65.728,00 225.058,65 10,9% 4,5% 15,3% 1.467.161,09
1999 130.330,99 69.226,00 199.556,99 8,8% 4,7% 13,5% 1.474.026,49
2000 136.893,70 73.453,00 210.346,70 8,9% 4,8% 13,7% 1.538.706,02
2001 133.005,51 70.970,00 203.975,51 8,5% 4,5% 13,1% 1.560.092,44
2002 102.827,58 72.677,00 175.504,58 6,4% 4,5% 10,9% 1.607.729,27
2003 144.879,76 75.740,00 220.619,76 8,9% 4,7% 13,6% 1.626.070,71
2004 179.514,80 74.690,00 254.204,80 10,4% 4,3% 14,8% 1.719.731,81
2005 263.870,38 73.521,00 337.391,38 14,9% 4,1% 19,0% 1.774.799,88
2006 366.275,19 63.685,00 429.960,19 19,9% 3,5% 23,3% 1.845.117,25
2007 561.523,47 80.044,82 641.568,29 28,7% 4,1% 32,8% 1.957.113,48
2008 437.927,91 80.622,13 518.550,04 21,3% 3,9% 25,2% 2.056.812,67
2009 659.851,36 110.502,28 770.353,64 32,1% 5,4% 37,5% 2.054.224,35
2010 732.999,60 152.496,32 885.495,92 33,2% 6,9% 40,1% 2.208.871,65
2011 744.250,09 141.491,85 885.741,94 32,4% 6,2% 38,6% 2.296.661,60
2012 704.431,18 154.819,21 859.250,39 30,1% 6,6% 36,7% 2.340.783,92
2013 639.084,77 169.987,66 809.072,43 26,5% 7,1% 33,6% 2.411.121,33
2014 634.258,92 187.649,15 821.908,07 26,2% 7,7% 33,9% 2.423.272,46
2015 545.518,20 155.418,94 700.937,14 23,3% 6,6% 30,0% 2.337.346,33
2016 849.207,16 160.472,98 1.009.680,14 37,6% 7,1% a4,7% 2.260.088,66
2017 990.557,34 153.406,92 1.143.964,26 43,4% 6,7% 50,1% 2.284.132,22
2018 944.736,20 139.226,65 1.083.962,85 40,9% 6,0% 46,9% 2.309.659,39

(Fontes: Bacen e Banco Mundial — Elaborado pelo Autor)
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Analitico do Grafico 11: Endividamento Geral — 1995 a 2001

Endividamento Geral 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Eletrobras 32,6% 34,6% 35,7% 31,6% 29,7% 31,6% 38,4% 45,0%
Ativo 103.870 92.382 97.090 88.162 84.899 91.178 104.845 121.503
Passivo 33.832 31.993 34.688 27.874 25.198 28.782 40.253 54.654
Petrobrés
Ativo
Passivo
Norte Energia
Ativo
Passivo
Santo Antonio Energia SA.
Ativo
Passivo
(Fontes: Balancos das empresas — Elaborado pelo Autor) — R$ x Milhdes
Analitico do Gréfico 11: Endividamento Geral — 2003 a 2010.
Endividamento Geral 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Eletrobras 42,6% 41,1% 36,9% 35,9% 33,4% 37,8% 43,0% 52,0%
Ativo 118.777 119.069 120.448 121.892 120.579 138.054 133.817 146.901
Passivo 50.642 48.951 44 485 43.811 40.230 52.203 57.520 76.371
Petrobrés 53,3% 47,6% 44,7% 45,1% 53,7% 48,0% 34,1%
Ativo 137.636 154.013 179.615 211.233 311.011 315.324 466.655
Passivo 73.382 73.310 80.232 95.221 166.960 151.445 159.339
Norte Energia 47,1%
Ativo 312
Passivo 147

Santo Antonio Energia SA.

Ativo

Passivo

(Fontes

: Balancos das empresas — Elaborado pelo Autor) — R$ x Milhdes
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Analitico do Grafico 11: Endividamento Geral — 2011 a 2018.

Endividamento Geral 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Eletrobras 52,7% 60,9% 56,1% 60,7% 72,1% 74,2% 75,3% 69,1%
Ativo 163.142 172.196 138.385 144.632 149.645 170.499 172975 181.210
Passivo 85.940 104.915 77.696 87.783 107.906 126.435 130.223 125.201
Petrobrés 33,1% 39,2% 45,0% 51,5% 63,5% 63,3% 63,5% 66,6%
Ativo 494,181 564.953 633.173 636.405 698.646 682.088 723.855 839.717
Passivo 163.706 221.513 285.033 327.557 443915 431.858 459.870 558.882
Norte Energia 60,6% 63,4% 72,6% 76,8% 77,8% 72,0% 71,9% 69,1%
Ativo 3.679 7.463 15.330 23.064 31.152 37.539 41.076 43,592
Passivo 2231 4734 11.123 17.710 24230 27.041 29.522 30.121
Santo Antonio Energia SA. 70,1% 67,4% 70,2% 70,6% 72,2% 72,7% 76,3% 81,2%
Ativo 12.406 15.522 19.679 21.909 24181 24314 23.417 22.364
Passivo 8.694 10.455 13.810 15.465 17.451 17.677 17.856 18.171

(Fontes:

Balancos das empresas — Elaborado pelo Autor) — R$ x Milhdes
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Analitico da evolucéo populacional

Brasil Por Regido e UF:

Populagdo Estimada

=CO
+DF
G0
+MS
+HMT
=N
+AC
+ AM
+ AP
I PA
+ RO
+'RR
HTO
='NE
+ AL
+ BA
+ICE
+MA
+PB
+PE
Pl
+ RN
+I5E
=5
+' PR
RS
+5C
=ISE
tES
MG
+IRJ
5P
Total Geral

2006
13.260.517
2.383.784
5.730.753
2.297.981
2.856.999
15.022.060
686.652
3.311.026
615.715
7.110.465
1.562.417
403.344
1.332.441
51.609.027
3.050.652
13.950.146
8.217.085
6.184.538
3.623.215
8.502.603
3.036.200
3.043.760
2.000.738
27.308.863
10.387.378
10.963.219
5.953.260
79.561.005
3.464.285
19.479.356
15.561.720
41.055.734

186.770.562

2016
15.660.088
2.977.216
6.6905.855
2.682.380
3.305.531
17.707.783
816.687
4.001.667
782,205
8.272.724
1.787.279
514.229
1.532.902
56.915.936
3.358.963
15.276.566
8.063.663
6.954.036
3.009.415
9.410.336
3.212.180
3.474.998
2.265.779
29.439.773
11.242.720
11.286.500
6.910.553
86.356.052
3.973.697
20.997.560
16.635.996
44.749.699

206.081.432

(Fonte: IBGE — Elaborado pelo Autor)

18,0%
24,9%
16,8%
16, 7%
15,7%
17,9%
18,9%
20,9%
27,1%
16,3%
14,4%
27,5%
15,0%
10,3%
10,1%
9,5%
9,1%
12,4%
10,4%
10, 7%
5,8%
14,2%
13,2%
7,8%
8,2%
2,9%
16,0%
8,5%
14, 7%
7,8%
6,9%
9,0%
10,3%



Altamira

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 19949 2000 2001
117.390 639.565 71.033 72.465 76.949 31.432 33.665 85901 38.146 7a.760

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
79.776  B0.861 83.322 84398 B85.649 91.246 96.842 98.750 99.075 100.736

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
102.343 105.106 106.768 108.382 109.938 111.435 113.195 114.59%4

Ipojuca

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
45,735  46.322 4.730 47.128  48.391 49.653 50.640 51830 52.622 60.925

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
62,197 63.5350 66.390 67.963 69.322 TL.791 74.059 75.512 80.637 B82.276

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
83.862 #7.926 89.600 91.341 92.965 94.533 94.709 96.204

Porto Velho

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
284.576 296.770 307.923 318.859 309.377 299.894 304.996 309.750 314.525 342.264

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
347.844 353,961 380.884 373.917 380.974 330.080 379.180 382.829 428.527 435.732

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
442,701 484,992 494.013 502,748 511.219 519.436 519.531 529.544

(Fonte: IBGE — Elaborado pelo Autor)
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Todas as obras de destaque do setor energético

R$ 563.539,83

Invest Total (R$ SEIBAEE
o Empresa época dos
Milhdes)
- |
g | Refino. ﬁg’g“m'c“ REFINARIAPREMIUM | RS 37.460,00 Petrobras Adequado
o | Refino, 5;’%“'""““ REFINARIA ABREU E LIMA | RS 37.400,00 Petrobras Em operagéo
Revitalizagéo da REVITALIZAGAO DA .
2 Industria Naval INDUSTRIA NAVAL R S
Norte Energia S.A (ELETRONORTE 19,98%; ELETROBRAS 15%,;
. CHESF 15%; Petros 10%; Funcef 5%; Amazénia (Cemig e Light)
2 Geragdo UHEBELOMONTE RS 2880000 o770, \esenergia 10%: Vale 9% Sinobras 1%; Gaixa FIP Cevix Adequado
5%; J. Malucelli Energia 0,25%)
5 - BEOD ﬁg’g""‘“e COMPERJ RS 27.800,00 Petrobras Adequado
1| Refino, 5;’%”'""“3 € REFINARIA ABREUELIMA | RS 26.800,00 Petrobras 60% e PDVSA 40% Adequado
q | REm ﬁg’%“m'cae COMPERJ RS 19.300,00 Petrobras Adequado
SANTO ANTONIO ENERGIA SA (CEMIG 10%; FURNAS 39%;
2 Geragéo UHE SANTO ANTONIO R$ 19.200,00 ! Construtora Andrade Gugerrez S/A 12,4%; ODEBRECHT 18,6%; FIP Em operagéo
20%)
Norte Energia S.A (ELETRONORTE 19,98%; CHESF 15%; Outros 16,02%;
1 Geragéo UHE BELO MONTE R$ 19.000,00 ELETROBRAS 15%; Bolzano 10%; Petros 10%; Gaia Energia e Adequado
Participagbes 9%; Caixa FIP Cevix 5%)
ELETROBRAS; ELETRONORTE; Construgdes e Comércio Camargo
Corréa S.A.; Electricitt de France S.A (EDF); EDF Consultoria em
M UHE SAO LUIZ DO Projetos de Geragdo de Energia Ltda.; Cemig Geragéo e
2 Geragéo TAPAJOS R$ 1618020 Transmisséo S.A; Copel Geragdo e Transmissdo S.A; GDF Suez Adequado
Energy Lagn America Parqcipagdes Ltda.; Endesa do Brasil SA;
Neoenergia Invesgmentos S.A;; e o Consércio Tapajos
Revitalizagéo da Programa de Financiamento . .
[ Industria Naval da Marinha Mercante R$ 17.000,00 CaEEe
Consorcio Energia Sustentavel do Brasil (ELETROSUL 20%; SUEZ
2 Geragéo UHE JIRAU R$ 16.600,00 50,1%; CHESF 20%; Camarge Corréa Invesgmentos em Infraestrutura Em operagéo
9,9%)
2  Petréleo e Gas Natural PLATAFOR“;':S ol R$ 14.600,00 PETROBRAS 62,5% e CHEVRON 37,5% Em operagéo
M A Santo Anténio Energia S.A. (ODEBRECHT 18,6%, Construtora Andrade
! Ceragdo UHE SANTO ANTONIO RS 14.300,00 Gutierrez S.A. 12,4%, FURNAS 39%, CEMIG 10% & FIP 20%) Adequado
2 Geragéo UTN ANGRA Il RS 13.977,00 Eletrobras Termonuclear S.A. Adequado
. , PLATAFORMA P-66 ~ . . N
2 Petrolec e Gas Natural CAMPO DE LULA R$ 12.500,00 PETROBRAS 65%, BG 25% e PETROGAL 10% Adequado
X . PLATAFORMA P-58 - 5
2  Petréleo e Gas Natural PARQUE DAS BALEIAS R$ 11.582,00 PETROBRAS Em operacéo
X , PLATAFORMA P-55 - 5
2  Petrélec e Gas Natural CAMPO RONGADOR R$ 10.993,00 PETROBRAS Em operagéo
1 Geragdo UTN ANGRA Il R$ 9.977,30 Eletrobras Termonuclear S.A. Adequado
M Consoreio Energia Sustentavel do Brasil (SUEZ 50,1%, Camargo Corréa
! Geragéo UHE JIRAU RS 980000 ' cfimentos em hfraestrutura 9,9%, ELETROSUL 20% e GHESF 20%) Adequado
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Invest Total (R$

Empresa

Status PAC (a
época dos

SAPINHOA - PILOTO DE

Milhoes)

a a L c o @ .
Petroleo e Gas Natural PRODUGAC R$ 9.014,00 PETROBRAS 45%, REPSOL 25% e BG 30% Em operagéo
. . PRE-SAL - PILOTO DE o o o
Petroleo e Gas Natural PRODUGAO DE TUPI R$  8.300,00 Petrobras 65%, BG 25% e Petrogal 10% Adequado
. . CAMPOQ DE LULA - PILOTO o o o -
Petrolec e Gas Natural 2DE PRODUQ[\O R$ 8.200,00 PETROBRAS 65%, BG 25% e PETROGAL 10% Em operagéo
PLATAFORMA P-56 —
Petrélec e Gas Natural CAMPO MARLIM SUL R$ 7.500,00 Petrobras Concluido
MODULO 3
o —_ 10/, - O/ - 0/ -
Combustiveis SISTEMA LOGISTICO DE Légum — PETROBRAS 2t.] %; -COPERSUCAR 20%; COSAN 20%;
. R$  6.200,00 Odebrecht Transport Parqcipagdes 20%; Camargo Correa S/A 10% e Adequado
Renovéaveis ETANOL
UNIDUTO 10%
. . PLATAFORMA P-57 -
Petréleo e Gas Natural CAMPO JUBARTE FASE 2 R$  5.500,00 Petrobras Adequado
. Consoreio Estreito Energia  (SUEZ 40,1%; ALCOA 25,5%; CAMARGO .
Geragéo UHE ESTREITO R$  5.200,00 4.4%; CVRD 30%) Concluido
ELETROBRAS; ELETRONORTE; Construgdes e Comércio Camargo
Corréa S.A; Electricitt de France S.A (EDF); EDF Consultoria em
M i Projetos de Geragfo de Energia Ltda.; Cemig Geragdo e
Geragéo UHE JATOBA R§ 515630 Transmissdo S.A; Copel Geragdo e Transmissdo S.A; GDF Suez Adequado
Energy Lagn America Parqcipagées Lida; Endesa do Brasil S.A;
Neoenergia Invesgmentos S.A; e o Consércic Tapajés
. . PLATAFORMA P-53 -
Petroleo e Gas Natural CAMPO MARLIM LESTE R$  4.770,00 Petrobras Adequado
PLATAFORMA P-51 -
Petrolec e Gas Natural CAMPO MARLIM SUL R$ 4.600,00 Petrobras Adequado
MODULO 1
Infraestrututra de
Transporte de Gas CAMPO DE MEXILHAO | R$  4.600,00 Petrobras Adequado
Natural
UNIDADE DE
Fertilizantes FERTILIZANTES RS  4.464,00 Petrobras Adequado
NITROGENADOS — UFN IlI
Combustiveis ALCODUTO SENADOR Trecho Paulinia-S&o Sebastido — 100% Petrobras Trecho Senador Canedo-
Renovaveis CANEDO/GO-SA0 R$  4.458,00 Paulinia — Petrobras 20%; Copersucar 20%; Cosan 20%, Odebrecht Adequado
SEBASTIAQ/SP Transport Participacdes 20%, Uniduto 10% e Camargo Correa 10%
Geragéo UHE SIMPLICIO RS 4.276,00 FURNAS Em operagéo
Infraestrututra de
Transporte de Gas RS R UHIEEeAT R$  4.000,00 Petrobras Concluido
MANAUS
Natural
. Companhia Hidrelétrica Teles Pires (ELETROSUL 24,5%; NEOENERGIA
Geragéo UHE TELES PIRES RS  3.960,00 50,1%; FURNAS 245%; ODEBRECHT 09%) Adequado
. Consorcio Estreito Energia (Camargo Corréa 4,4%, SUEZ 40,1%, ALCOA
Geragéo UHE ESTREITO R$ 3.907,00 25 5% e GVRD 30%) Adequado
Interligagéo Elétrica do Madeira S.A. (CHESF 24,5%; FURNAS 24,5%;
M CTEEP 51%); Estagéio Transmissora de Energia S.A. (ELETROSUL
e INTERLIGAGAC MADEIRA- 24,5%; ELETRONORTE 24,5%; ABENGOA BRASIL 25,5%; Construtora .
Transmisséo PORTO VELHO- R$  6.900,00 . ; . . Concluido
ARARAQUARA Andrade Gugerrez S/A 25,5%); Norte Brasil Transmisscra de Energia
S.A. (ELETROSUL 24,5%; ELETRONORTE 24,5%; Construtora Andrade
Gugerrez S/A 25,5%; ABENGOA 25,5%)
PLATAFORMA P-52 —
Petréleo e Gas Natural CAMPO RONCADOR R$  3.700,00 Petrobras Concluido
MODULO 1A
Revitalizagéo da .
PROMEF |- LOTE 1 R$  3.364,00 Petrobras Adequado

IndUstria Naval
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Status PAC (a

Invest Total (R$ época dos

Empresa

Milhoes)

Interligagéo Madeira - Porto

Interligagé&o Elétrica do Madeira S.A. (CHESF 24,5%; FURNAS 24,5%;

Transmisséo Velho - Araraquara R$  3.300,00 CTEEP 51%) Adequado
Interligagéo Elétrica do Madeira S.A. (CHESF 24,5%; FURNAS 24,5%;
M CTEEP 51%); Estagéio Transmissora de Energia S.A. (ELETROSUL
. INTERLIGAGAO MADEIRA- 24 5%; ELETRONORTE 24,5%; ABENGOA BRASIL 255%; Construtora .
Transmisséo PORTO VELHO- R$  3.600,00 . ; . . Concluido
ARARAQUARA Andrade Gugerrez S/A 25,5%); Norte Brasil Transmisscra de Energia
S.A. (ELETROSUL 24,5%; ELETRONORTE 24,5%; Construtora Andrade
Gugerrez S/A 25,5%; ABENGOA 25,5%)
Interligacio Madeira - Porto Norte Brasil Transmissora de Energia S.A. (ELETROSUL 24,5%;
Transmisséo V?elr?o - Araraguara R$ 2.700,00 ELETRONORTE 24,5%: Construtora Andrade Gutierrez S/A 25,5%; Adequado
4 ABENGOA 25,5%)
PLATAFORMA P-54 -
Petrolec e Gas Natural CAMPO RONCADOR R$  2.500,00 Petrobras Concluido
MODULO 2
- o : : &0
B UHE SAO MANOEL RS 223230 Consorcio Terra Nova (CTN) (EDP Energias do Brasil S/A 67% Concluido
e Furnas — 33%)
Revitalizagéo da AMPLIAGAO DA FROTA DE
Indstria Naval PETROLEIROS R$  2.208,00 Transpetro (Petrobras) Adequado
Geragéo UHE SIMPLICIO RS 2.187,30 FURNAS Adequado
L o . 5 o
Geragéo UHE FOZ DO CHAPECO | RS 2.454,10 Consércio Energético Foz do Cha;;eﬁ; )(FURNAS 40%, CEEE 9% e CPFL Goncluido
0,
INTrEestruturs ue ¥
. TERMINAL DE GNL — BAIA .
Transml:i :e Gas DE GUANABARA R$ 2.100,00 Petrobras Concluido
UNIDADE DE
Fertilizantes FERTILIZANTES RS  2.034,00 Petrobras Adequado
MITROGEMADOS e LIENLAL
- Consoércio Energégeo Sinop (CES)  (Alupar --- 51%; CHESF e .
Geragéo UHE SINOP R$ 182230 Eletronorte ~- 43%) Concluido
Intragstrutura ae
Transporte de Gés GASODUTO GASDUCHII | R$  1.800,00 Petrobras Concluido
Matieal
. INTERLIGAQAO TUCURUI- Manaus Transmissora de Energia S.A. (ELETRONORTE 30%; B
Transmissdo MACAPAMANAUS o 170000 ABENGOA 30%; CHESF 19,5%; FIPBE 205%) Concluido
Geragéo UHE BAIXO IGUAGU R$  1.600,00 NEOENERGIA (NEOENERGIA 90% e DESENVIX 10%) Preocupante
Geragéo UHE COLIDER RS  1.304,00 COPEL (100%) Adequado
Geragéo UHE SANTSA';TTONIO po R$ 1.265,00 Jari Energégca S.A. (EDP 90%; Jesa 10%) Em operagéo
. INTERLIGAGAQ TUCURUI- Manaus Transmissora de Energia S.A. (ELETRONORTE 30,00%; ABENGOA
IETEREEE MACAPAMANAUS | R 120200 30,00%; CHESF 19,50%; FIPBE 20,50%) fediads
Geragéo UTE DO ATLANTICO R$  1.200,00 Thyssenkrupp CSA Companhia Sidertrgica Adequado/Concluido
Geragao UTE CANDIOTA Il R$  1.200,00 CGTEE (100%) Adequado/Concluido
L INTERLIGAGAO TUCURUI- ) o " 5
Transmisséo MACAPA-MANAUS R$  1.200,00 Isolux Energia e Participagéo Ltda (ISOLUX 100,00%) Adequado / Atengéo

81



Status PAC (a

Invest Total (R$

o Empresa época dos
Milhdes
)
Infraestrututra de .
Transporte de Gas GASODUTO- CLEILE R$ 1.000,00 Petrobras Concluido
VITORIA
Natural
L INTERLIGAGAC TUCURUI- ) A o
Transmissao VACAPA-MANAUS R$ 999,60 Isolux Energia e Participagdo Ltda (ISOLUX 100,00%) Adequado
Infraestrututra de
Transporte de Gas UL I.JE GNL - RS 981,00 Petrobras Concluido
PECEM
Natural
W Arei i i A 0, 0,
Geragéo UHE PAl QUERE RS 968,90 Consoércio Empresarial Pai Queré (VOTORANTIM 80,1%, ALCOA 15,4%, Aengéo/Preocupante
DME 4,5% )
L INTERLIGAGAC TUCURUI- . ' ’ ) o ;
Transmisséo MACAPA-MANAUS RS 942,40 Linhas de Xingu Transmissora de Energia Ltda (100% ISOLUX) Concluido
. INTERLIGAGAC TUCURUI- . , N ;
Transmisséo MACAPA-MANAUS RS 861,50 Linhas de Macapa Ltda (100% ISOLUX) Concluido
Geragao UHE FERREIRA GOMES : R$ 812,00 Ferreira Gomes Energia S.A. (ALUPAR 100%) Em operagéo
Revitalizagéo da ESTALEIRO RIO GRANDE - L . - ]
Indastria Naval DIQUE SECO R$ 800,00 W. Torre (Proprietario) / Petrobras (Arrendatario) Adequado/Concluido
Revializagéo da PROMEFI-LOTE4  R$ 78280 Petrobras Goncluido
IndUstria Naval
. , PRE-SAL — TESTE DE o o o ,
Petréleo e Gas Natural LONGA DURAQAO DE TUPI RS 768,00 Petrobras 65%, BG 25% e Petrogal 10% Adequado / Concluide
- Energética f\gua das Pedras S.A. (CHESF 24,5%, ELETRONORTE 24,5% e
Geragéo UHE DARDANELOS R$ 760,80 NEOENERGIA 51%) Adequado
~ Energética Agua das Pedras SA. (NEOENERGIA 51%; ELETRONORTE .
Geragéo UHE DARDANELOS RS 760,80 245%; CHESF 24,5%) Concluido
INTERLIGAGAO MADEIRA-
Transmisséo PORTO VELHO- R$ 645,00 Porto Velho Transmissora de Energia (ELETROSUL) Concluido
ARARAQUARA
x COMPLEXO EOLICO o - o .
Geragéo GCERRO CHATO RS 644,60 ELETROSUL 90%; Wobben Wind Power Ind. e Com. 10% Concluido
Geragéo UHE SAO SALVADOR RS 641,80 Companhia Energética S&o Salvador (TRACTEBEL 100%) Adequado/Concluido
Petrédleo e Gas Natural CAMPO DE PIRANEMA RS 634,00 Petrobras Concluido
Transmisséo Interligagéo N-NE R$ 533,60 Interligagéo Elétrica Norte e Nordeste S.A (ISA 100%) Concluido
s N SERRA DA MESA TRANSMISSORA DE ENERGIA (COBRA 33,3%; ISOLUX .
Transmisséo Interligagéo N-S III RS 530,00 33.3%: ELECNOR 33,3%) Concluido
Transmissdo INTEF;%(;?%A\?E[A: g_EIRA_ RS 500.00 Porto Velho Transmissora de Energia (ELETROSUL 24,5%; ELETRONORTE feriEss
A {7 O/ - i 0,
ARARAQUARA 24,5%; ABENGOA 25,5%; Construtora Andrade Gutierrez S/A 25,5%)
Infraestrututra de
Transporte de Gas FASEIIDO CA'MPO DE RS 482,00 Petrobras Concluido
Natural PEROA
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Invest Total (R$

Status PAC (a

o Empresa época dos
Milhdes
)
Infraestrututra de
Transporte de Gas ~ GASODUTO CAMPINAS-RIO R$ 480,00 Petrobras Concluido
Natural
o R INTEGRAGAC S.A. (ELETRONORTE 37%: CHESF 12%; ENGEVIX 3%; FIA .
Transmisséo Interligagéo N-S III R$ 458,20 ENERGIA 48%) Concluido
Revitalizagéo da AMPLIAGAO DA FROTA DE
Indlistria Naval PETROLEROS RS 415,00 Transpetro (Petrobras) Adequado
Geragéo UHE RIBEIRO GONGALVES | R$ 397,90 | (responséveis pelos estudos): CHESF, Queiroz Galvéo e CNEC Engenharia Adequado
INTERLIGAGAO MADEIRA-
Transmisséo PORTO VELHO- RS 374,00 Catxeré Transmissora de Energia S.A. Adequado
ARARAQUARA
INTERLIGAGAO MADEIRA-
Transmissao PORTO VELHO- R$ 369,10 Catxeré Transmissora de Energia S.A. (CYMI) Concluido
ARARAQUARA
- i Consoércio Empreendedor Corumba IIl (NEOENERGIA 60%; CEB 15%; CELG .
Geragéo UHE CORUMBA III RS 340,60 15%: STRATA 5%: ENERG POWER 5% Concluido
Geragéo UHE TELEMACO BORBA  R$ 276,00 (responsavel pelos estudos): Promon Engenharia Atengéo
Transmisséo Interligagéo N-S IIl RS 263,00 ABENGOA TRANSMISSORA DE ENERGIA Ill (ABENGOA 100%) Concluido
Transmisséo Interligagéo N-CO RS 239,20 Jauru Transmissora (ELECNOR 100%) Concluido
INTERLIGAGAO MADEIRA-
Transmisséo PORTO VELHO- RS 237,90 Araraquara Transmissora de Energia S.A. (CYMI 100%) Adequado
ARARAQUARA
Transmisséo Interligagéo N-NE RS 223,30 Iracema Transmissora de Energia S.A. (CYMI 100%) Concluido
Transmisséo INTERLIGAGAO N-CO R$ 201,20 Jauru Transmissora (ELECNOR 100%) Adequado / Atengéo
INTERLIGAGAO MADEIRA-
Transmisséo PORTO VELHO- RS 181,30 Araraquara Transmissora de Energia S.A. (CYMI) Concluido
ARARAQUARA
Transmisséo LT Desterro-Palhoga R$ 178,00 ELETROSUL (ELETROSUL 100%) Concluido
Infraestrututra de
Transporte de Gas GASODUTO. CACIMBAS- RS 146,00 Petrobras Concluido
VITORIA
Natural
Geragéo UHE Castro Alves R$ 132,93 Ceran Concluido
Geragéo UTE Interlagos RS 68,80 Usina Interlagos Concluido
Geragao TELES PIRES RS 31,10 EPE Concluido
Geragéo BACIA DO RIO JURUENA ' RS 15,30 EPE Concluido
o, o & -
Geragdo BACIADORIO TAPAJGS RS 13,20 ELETRONORTE 41,8%, e Camarsg: ;};rrea Construgdes e Comercio S/A Concluido
il
Geragéo TABAJARA RS 1,40 ELETRONORTE e Queiroz Galvéo Atengéo
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ANexos

Divida Publica (Bruta e Liquida) do Governo Federal — 2017 e 2018

R$ n
Discriminagao 2007 2018
Dezembro Agosto Setembro Dutubro
Saldos = Saldos k4 Saldos k] Saldos %
FPIB PIB PIB PIB

Divida Liquida do Setor Piblico [A= B+K+L] 3382942 0 516 3459099 51,2 ! 3543585 : 521 3642499 53.3
Divida liquida do Governo Geral [B=CsFsl=J] 3505361 534 3595766 | 532 ! 36TI2ET i 54,1 3772 984 55,2
Divida bruta do Governo Geral®[C=D0+E) 4854670 ) T40 5223986 0 VT3 D246TH4 (VT2 23392 TES
Divida interna [D] 4626523 | TO5 ! 4938517 | 73,1 : 4970476 731 4973 388 72,7
Diivida mobiliria em mercada® 3388 622 [ J6ETIEE 521 aEeBave i 2B JR20 183 523
Diivida mobilizria do Tesouro Magional™ 3426616 ] 622 3624179 536 JE21ER | 533 IEM9T  H2A
Titulos sob custddia do FGE™ 5774 -0 -4 207 -1 42431 01 -4 256 -0
Dividas securitizadas ¢ TOA, a0z o1 ETER 01 ET12 0,1 T4z 0,1
Aplic. de entidades da adm. federal™ -41123 0B -39673 0.6 S35 27E -0 -3T ERZ 0B
Aplicagdes dos governos subnacionais 0 1} 1} 1} 1} 0 1} 0
Operagfes compromissadas do Bacen’ 1064 330 16,2 1164 245 172 154 232 178 1207 398 177
Divida bancaria do Gowverno Federal 13293 0z 1107 02 1223 0z 13165 0z
Divida aszumida pela Unifo Lein® 3727 0 ] ] 0,0 ] 0 ] 0
Divida bancaria governos estaduais 134 483 21 145 444 22 147 186 22 145 615 21
Divida banciria gowernos municipais 26145 04 25 951 04 26 953 04 27027 04
Divida externa (E] 228 156 3.5 285 469 4.2 276 258 41 258 003 3.8
Gowerno federal 115 408 12 146 742 22 142323 21 132 153 14
Gowvernos estaduais 101523 15 123934 18 19454 18 13 355 17
Gowernos municipais BT 0z 14734 0z 14452 0z 12 495 0z
Créditos do Governo Geral [F=G+H] 2052540 ( -31.3 ;) -2014 323 (-29.8 P -216F 373 -39 21T 4H 0 -310
Créditos internos [G] 2052445 | -31.3 0 2014174 | -29.8 1 2167 229 -39 21T 30 -310
Disponibilidades do Governo Geral 135133 73 -1130 651 -I76 BELIE I -1230 450 -183
Aplic.da Previdéncia Social -2EE -0,0 - 736 -0,0 -ETRE 00 -84z -0,0
Arrecadagio arecalkher -2 876 -0,0 -20029 -0, S22 08 03 -az4T0 05
Depdsitos & vista (inclui ag.descentral.) -7 EM -01 -2195 01 -8 386 0,1 -E2H -01
Disponibilidades do Gowerna Federal no Bacen -1074 726 165 -2 500 -85 S2E4300 8 126 -1206 962 -I7E
Aplicagdes na rede bancaria [estadual) -47 453 0.7 -49192 0,7 -4 0E0 0,7 42 94K -0
Créditas concedidas alnst. Financ. OFiciais -460 947 B4 -339.290 5,0 -40238 50 -010 -5,0
Instrumentas hibridas de capital e divida 4331 0.7 42 32 0.6 42 312 -0 42 32 -0
Créditas junta ao EROES 407 03 -E,2 -29E 478 -44 -2E7427 1 44 2497 298 43
F\plica;:ﬁes em fundos e programas -186 3495 28 -197 247 -24 -193 008 24 -133 514 24
Créditos junto is estatais -5 928 -01 -4 947 -0,1 -4 262 -0,1 -4 B19 -0,1
Demaizs créditos do Goyverno Federal -6 604 0,3 -14 475 -02 -14 143 -0z -13 366 -0z
Fecurzos do FAT na rede bancaria 265 378 34 -2ET BER -40 -2E3 472 40 -2B9 260 18
Créditos externos [H] -96 -0.0 - 149 -0.0 -144 : -00 -1 -0.0
Gowerno federal 96 -0,0 - 148 -0,0 -144 0,0 -1 0,0
Gowernos estaduais - - - - - - - -
Gowernos municipais - - - - - - - -
Titulos livres na carteira do Bacen® 1) 594 473 3.1 580 048 8.6 58I 7IE | BE 555 595 8.1
Equalizag 3o Cambial® [J) 108 750 1.7 -193 945 | -29 10 188 0.1 103 439 1.5
Divida liquida do Banco Central (K] -181839 ¢ -2.8 -199 098 | -29 191475  -2.8 -190 841 -2.8
Divida liquida das empresas estatais'* [L] 53 420 0.3 62 432 0.3 61733 : 0.3 B0 356 0.3

PIE" £ 559 340 & VESETY £ 795108 £ 829 631

W 0 Governo Geral abrange Governo Federal, governos estaduaiz ¢ governos municipaiz. Exclui Banco Central ¢ empresas estatais.
21 Exclui divida mobilidria na carteira do Bacen ¢ inclui operages compromissadas do Bacen. Vide Mata Técnica publicada na Mota para Imprensa do dia 27 de Feversire de 2008
34 Inclui 2 Divida mobilidria do Tesoura Macional & oz crédites securitizades, descontadas ar aplicagdes intra ¢ intergovernamentais em ttulos piblicos Federais
¢ oz titulos sob custddia do FGE.
At Paosigio de carteira. & soma deste item com o valar registrade em “Divida securitizadas e TOA" corresponde a0 tatal da OPRAF no eritério
utilizada pelo Demab [Mata para a imprensa de mercado aberta).
58 Fundo de Garantia 3 Exportagio.
B4 Inclui aplicagdes da Previdéncia Zocial, do Funde de Ampare ac Trabalhador ¢ de outros fundaos.
THnclui az aperagdes compromissadas efetuadas no cxtramercada.
&¢ Diferenga entre o divida mobilidria na careeira do Bacen ¢ o estoque das operagdes compromizsadas da Bacen.
Al Equalizagio do resultade financeira das operagdes com reservas cambiais ¢ das operagdes com derivativos cambiaiz, realizadas pelo Banco Central [P n® 435].
104 Exclui a Petrobras ¢ 2 Eletrobras.
11! PIE acumulade nos dltimaos 12 meses em valores correntes.

= Dados preliminares.

(Fonte: BACEN)
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Nota explicativa da Norte Energia S.A. sobre os efeitos da operacédo Lava Jato em

suas publicagdes

Norte Energia S.A.

Notas explicalivas as demonstragdes financeiras
31 de dezembro de 2016
(Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado)

31. Riscos relacionados a conformidade com leis e regulamentos -- Continuagéo

Assim, a Norte Energia ndo pode identificar especificamente uma maneira confiavel para estimar
os periodos de relatdrios anteriores em gque possam ter ocorrido excessos, e, portanto, os
periodos em que tiveram impacto nas demonstragées financeiras. A Norte Energia também nao
recuperou & ndo pode estimar quaisquer valores recuperdveis potenciais em excesso neste
momento. Quaisquer valores efetivamente recuperados seriam registrados como receita ou como
uma redug&o do alivo subjacente, se identificados, guando recebidos ou quando sua realizagéo
se tomar praticamente certa.

Em seguida, aplicar a IAS 8 - Politicas Contébeis, Mudangas de Estimativa e Retificagéo de Erro,
devido & impralicabilidade da identificagao dos ajustes por cada periodo anterior afetados, a
Norte Energia ajustou os valores estimados de pagamentos indevidos no periodo atual,

Por isso, em 2015, a Norte Energia baixou o total de RS 183.000 de custos, incluindo juros e méo
de obra propria capitalizados, que representam valores estimados em excesso para a aquisigéo
de maquinas, equipamentos, servigos, encargos capitalizados e despesas administrativas.

32. Eventos Subsequentes

Em 31 de janeiro de 2017 foi integralizado ac Capital Social o valor de R$262.550, conforme
deliberado na 118° reunido do Conselho de Adminisiragio.

* L *



Balangos Patrimoniais — Nota do autor

Daqui em diante, ha um compilado dos balancos patrimoniais disponibilizados
pelas empresas. Para que a consulta deste material seja mais bem direcionada, informo
que as informacg6es conversam com o grafico 11 deste trabalho. Entretanto, para fins de
sintese, apenas os dados da Norte Energia S.A. estdo em sua totalidade (ou seja, todo o
analitico do gréafico 11 esta postado aqui, ano a ano). Para as demais empresas, as
publicacGes colocadas aqui correspondem apenas ao inicio e ao final de cada série
historia do grafico supracitado. Para consultar as informages em sua totalidade, vide
topico de referéncias, onde estdo postos os links de cada empresa / ano.

Balancos patrimoniais: Norte Energia S.A.

2010 (R$ x Mil)

Norte Energia S.A.

Balango patrimonial em 31 de dezembro de 2010

milnares de reais

Ativo
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2011 (R$ x Mil)

Morte Energia S.A.

Balangos patrimoniais
30 de setembro de 2011 & 31 de dezembro de 2010
(Em milhares de reais)

At 2011 210
Clreulants
Calxa e aguivalente de caixa (Nata &) 404 742 78 053
Tribubas @ recuperar LT B73
Despesss antecipadas {Mata 5) 4.283 3656
Ouiras créditos 26 20
415707 B.512
Mfia lnoulants
Despesas antecipadas (Meea 5} 26,501 26736
imposlo de renda & conlribuigo social diferidos (Mot 12) 2370 1144
Imobilizada (Nota &) 1.957.522 202 840
Inkargivel (Meta 7) 146,303 Ll
2132506 230.TE
Tatal do Ative 2,848,703 312263
Passlva
Clrzulants
Fomacadonas 134,115 T3
Paries relacionadas [Mata 8) 1.047 131,278
Empréstimos & Financiamentos - BNDES (Mata 13) 1,108,777 N
Oulras conlas a Pagar [Mata §) 11864 15068
Clrculants 1.252.803 147076
Nio circulants
Wikzacda do Bem Pablics - UBP (Mata 18) 143835
Patrimbnio liquido
Capétal social integralizado {Mata 11) 1.153.385 167 410
Prejulzo acumulade (11200 (2.323)
1.162.265 165187
Total do Passive & Patrimdnio Ligulda 2.548.703 263

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragbes financeiras



2012 (R$ x Mil)

Norte Energia S.A.

Balango patrimonial

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e 2011

(Em milhares de reais)

Advo
Circulante
Caxa e equralenies de cane
Aplicaghes financeiras
Tributos & recuperar
Despesas anteopacas
Outros créditas

Mo circutante
Despesas antecpadas

Imposio de renda & contnbuicho socal diendos

Depésitos judicas

Imabilizada
Intangivel

Total do ativa

Passivo

Circulante
Fomnecedonss
Partes redaconadas
Empréstimos = financiamenos
Outras contas a pagar

Mo circulants
Empréstmos = financiamenos
Leilizagio do Bem Plblico = UBP

Pariménio liguido
Capital social inbegralizsdo
Prejuizos acumulados

Total do passiva e patrimanio liguida

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Nota Aty Firya s M2z
4 c2m82 250,621
g 147.730 E46.034

BA4BE 9,962

& 20222 2020
283 &2

2T EI B34 905

& 51246 43,501
14.b 28.100 7886
83 .

7 €.060.287 2542 350
B 168,554 148,987
7216580 2743 722

7.463.781 1ETH 63T

g T 180,820
12 763 47
11 1.028.476 1870782
10 21298 16,208
1438521 2.085 287

11 1438774 .
B 154.761 145,771
3294535 145,771

13 2.780.010 1,460,010
(B0.773) [12.441)

2720237 1447 568

7463751 A ETH BT
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2013 (R$ x Mil)

Norte Energia S.A.
Balangos patrimoniais

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2012
(Em milhares de reais)

Nota 31122013 31122012

Alivo
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4 965.344 62.8092
Aplicagdes financeiras 5 832.180 147.730
Trbutos a recuperar 12.608 8 486
Despesas antecipadas 6 27967 28222
Depositos judiciais e caucies g 30.672 -
Qutros créditos 620 283
Total do ativo circulante 1.869.391 247 613
N&o circulante
Despesas antecipadas 6 57.906 51.246
Imposto de renda e contribuigao social diferidos 16b 48.753 28.100
Trbutos a recuperar 4.740 .
Depositos judiciais e caugies 9 22.781 383
Imobilizado 7 13.153.111 6969397
Intangivel 8 173.769 166 554
Total do ativo ndo circulante 13.461.060 7215680
Total do ativo 15.330.451 7463203

Nota 3112/2013 311202012

Passivo
Circulante
Formnecedores 10 598.371 388,887
Pares relacionadas 14 - 763
Empréstimos e financiamenios 13b - 1028475
ProvisGes 12 6.692 -
Outras contas a pagar 11 55.641 21.396
Total do passivo circulante 660.704 1439521
Mao circulante
Empréstimos e financiamentos 13.a 10.298.610 3139774
Uso do Bem Publico (UBP) 8 163.649 154.761
Total do passivo ndo circulante 10.462.259 3294535
Patrimonio liguido
Capital social integralizado 15 4.300.010 2780010
Prejuizos acumulados (92.522) (50.773)
Total do patriménio liguida 4.207.488 2729237
Total do passivo e patriménio liquido 15.330.451 7463293

As notas explicativas s3o parte integrante das demonstragdes financeiras.



2014 (R$ x Mil)

Norte Energia S.A.
Balangos patrimoniais

31 de dezembro de 2014 e 2013
(Em milhares de reais)

Nota 31/12/2014 311212013

Ativo

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4 969.842 965.344
Aplicagtes financeiras 5 197.488 832.180
Tributos a recuperar 14.442 12.608
Despesas antecipadas [ 27.967 27.967
Depdsitos judiciais e caugbes 9 37.906 30.672
Outros créditos 939 620

Total do ativo circulante 1.248.584 1.869.391

Nao circulante
Despesas antecipadas 6 65.905 57.906
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 16.b 158.845 48.753
Tributos a recuperar 47.100 4.740
Depdsitos judiciais e caugies g 3.700 22.781
Outros créditos 3.338 -
Imobilizado 7 21.289.011 13.153.111
Intangivel 8 247.042 173.769

Total do ativo ndo circulante 21.814.942 13.461.060

Total do ativo 23.063.526 15.330.451

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracgdes financeiras.

Norte Energia S.A.

Balangos patrimoniais
31 de dezembro de 2014 e 2013
(Em milhares de reais)

Nota 31/12/2014 31/12/2013

Passivo
Circulante
Fornecedores 10 621.816 598.371
Partes relacionadas 14 178 -
Provistes 12 6.666 6.692
Uso do Bem Publico (UBF) 8 18.457 -
Outras contas a pagar 11 86.030 55.641
Total do passivo circulante 733.147 660.704
Nao circulante
Empréstimos e financiamentos 13 16.759.221 10.298.610
Uso do Bem Publico (UBP) 8 218.064 163.649
Total do passivo nao circulante 16.977.285 10.462.259
Patriménio liquida
Capital social integralizado 15 5.665.010 4.300.010
Prejuizos acumulados (311.916) (92.522)
Total do patriménio liquido 5.353.094 4.207.488
Total do passivo e patriménio liquido 23.063.526 15.330.451

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



2015 (R$ x Mil)

Norte Energia S.A.
Balangos patrimoniais

31 de dezembro de 2015 e 2014
(Em milhares de reais)

Nota INHA2015 311212014

Ativa

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4 521 969 842
Aplicactes financeiras 5 27.902 197 488
Contas a receber de clienles 6 103.938 -
Tributos a recuperar 22138 14 442
Despesas anlecipadas 7 27,967 27.967
Depdsitos judiciais & caugbes 10 2189 37 906
Outros créditos 5.607 939

Total do ativo circulante 180.262 1.248 584

Mao circulante
Despesas anlacipadas 7 72,084 65.905
Imposto de renda e contribuicio social diferidos 19b 200.929 158 845
Tributos a recuparar Bf - 47.100
Depdsitos judiciais e caugbes 10 7.108 3700
Outras créditos 3.340 3339
Imobilizado 8 30.397.490 21.288 011
Intanglvel ] 281.266 247.042

Total do ative ndo circulante 30,962,217 21814842

Total do ativa 31.152.479 23 063.526

Norte Energia S.A.

Balangos patrimoniais

31 de dezembro de 2015 e 2014
(Em milhares de reais)

Nota 3112/2015 311272014

Passivo
Circulante
Fomecedores 1 394.149 621 816
Partes relacionadas 15 38.418 178
Provisbes 13 1.297 6.686
Uso do Bem Publico (UBP) g 37.864 18.457
Outras contas a pagar 12 78.060 86.030
Total do passivo circulante 549.788 733.147
N&o circulante
Empréslimos e financiamenios 14 23.449.980 16.758.221
Uso do Bem Pablico (UBP) g 229.831 218 084
Total da passivo ndo circulante 23,679.811 16 977 285
Patriméanio liquido
Capital social integralizado 16 7.292.000 5.865.010
Prejuizos acumulados (369.120) (311.916)
Total do patrimanic liquido 6.922.880 5.353.094

Total do passivo e patriménio liquido 31.152.479 23.063 526




2016 (R$ x Mil)

Norte Energia S.A.
Balangos patrimoniais

31 de dezembro de 2016 e 2015
(Em milhares de reais)

Nota 3112/2016 31112/2015

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4 205.796 521
Aplicagdes financeiras 5 12,018 27.902
Conlas a receber de clientes [ 201.030 103.938
Tribulos a recuperar 7 271,460 22.138
Despesas anlecipadas 8 27.992 27.967
Depdsitos judiciais @ caugbes 1 5.926 2.189
Qulros crédilos 12 59.557 5.607
Total do ativo circulante T83.TTT 190.262
Mo circulante
Despesas antecipadas B 61.189 72.084
Imposto de renda & conlribuigao social difendos 22b 219.570 200.929
Depdsilos judiciais e caugbes 11 125277 7.108
Oulros crédilos 12 3.340 3.340
Imobilizado 9 36,028,984 30.214.450
Intangivel 10 316.997 281.266
Tolal do alivo ndo circulante 36.755.357 30,779.217
Total do ativo 37.538.134 30.960.479

As nolas explicativas sao parte integrante das demenstragées financeiras.

Norte Energia S.A.
Balangos patrimoniais

31 de dezembro de 2016 e 2015
(Em milhares de reais)

Nota 31/12/2016 3112/2015

Passivo
Circulante
Fornecedores 13 449,413 394,149
Empréstimos e financiamentas 16 630,932 -
Partes relacionadas 17 178 38.418
Provisfes 15 12.890 1.297
Uso do Bern Piblico (UBP) 10 63.305 37.864
Compensagdes Sdcio Ambientais 18 328.694 -
Outras conlas a pagar 14 134.867 78.060
Total do passivo circulante 1.620.280 549.788
Méa circulanie
Empréstimos e financiamentos. 16 24.984.318 23.449.980
Uso do Bem Pdablico (UBP) 10 241.738 229.831
Compensagbes Socio Ambientais 18 140.000 -
Outras ProvisGes 12 54.219 -
Total do passive ndo circulante 25.420.276 23.679.811
Patriménio Niquido
Capital social integralizada 18 11.127.665 7.292,000
Prejuizos acumulados (629.087) (552.120)
Total do patrimonio liquido 10.498.578 6.739.880
Total do passivo e patriménio liquido 37.539.134 30.962.479

As notas explicativas sfo parte integrante das demonstragdes financeiras.



2017 (R$ x Mil)

Norte Energia S.A.

Balangos Patrimoniais
31 de dezembro de 2017 e 2016
(Em milhares de reais)

Nota 2207 3122016

Alivo

Circulante
Caixa & equivalentes de caixa 4 6.662 205.796
Aplicagdes financeiras 5 5.119 12,016
Contas a receber de clientes 6 385.934 201.030
Tributos a recuperar 7 241.793 271.460
Despesas antecipadas 8 28.256 27.992
Depésitos judiciais e caugdes 1 1.456 5.926
Cutros créditos 12 96.001 59.557

Total do alivo circulante 765.221 TB3.TTT

N&o circulante
Despesas antecipadas 8 51.197 £1.183
Imposto de renda e contribuigdo soclal diferides 25.b 515.126 219.570
Depdsiios judicials e caugies 11 628.352 125277
Qutros créditos 12 3.340 3.340
Imobilizado ] 38.769.316 36.028.9684
Intangivel 10 343.031 316.997

Total do ative ndo circulante 40.310.362 36.755.357

Total do ative 41.075.583 37.539.134

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Norte Energia S.A.
Balangos Patrimoniais

31 de dezembro de 2017 e 2016
(Em milhares de reais)

Nota 31122017 311212016

Passivo
Circulante
Formecedores 13 1.191.528 449.413
Empréstimos e linanciamentos 16 1.707.983 630.932
Partes relacionadas 17 12.921 179
Provisbes 15 24.680 12.890
Lso do Bem Piblico (UBP) 10.3 83.254 63.305
Compensages Socio Ambientais 18 120.748 328.604
Qutras conlas a pagar 14 183.717 134.867
Total do passivo circulante 332481 1.620.280
Méo circulante
Empréstimos e financiamentos 16 25,546.587 24.984.318
Uso do Bem Puablico (UBP) 103 246.601 241.739
Compensagies Sdcio Ambientais 18 - 140.000
Imposto de renda e conlribuigao sccial diferidos 25¢ 313.077 -
Outras Provisbes 91,390 54.219
Total do passivo ndo circulante 26.197.655 25.420.276
Patrimbnio liquido
Capital social integralizado 19 12.165.858 11.127.665
Prejuizos acumulados (612.761) (629,087}
Total do patriménio liquido 11.553.097 10.498.578
Total do passivo e palriménio liquido 41.075.583 37.539.134

As notas explicativas sdo parte integrante das demanstragdes financeiras.
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2018 (R$ x Mil)

Norte Energia S.A.

Balango patrimonial
Em 31 de dezembro de 2018 e 2017
(Em milhares de reais)

Alivo

Circulante

Caixa e equivalenies de caixa
Aplicagies financeiras
Contas a receber de clienfes
Tributos a recuperar
Despasas antecipadas
Instrumento financeiro derivativo
Depdsitos judiciaks e caugdes
Outros créditos

Tofal do afivo circulante

Nio circulante

Despesas antecipadas

Impasio da renda & contribuizio social diferidos
Depdsitos judiciaks e caugdes

Outros créditos

Imabilizado
Intangivel

Tofal do alivo ndo cinculante

Total do alivo

26.b
12
13

10
1

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

Morte Energia S.A.

Balango patrimonial
Em 31 de dezembro de 2018 e 2017
(Em milhares de reais)

Passivo

Circulants

Fornecedores

Empréstimos e financiamanios

Paries relacionadas

Provisfes para riscos civais, fiscais e trabalhistas
Uso do bem plblica (UBF)

Provisfes socioambientais

COutras contas a pagar

Total do passivo circulante

N&o circulanie

Fornecedores

Empréstimos e financiamenios

Uso do berm pablico (UBP)

Imposio de renda & contribuico social diferidos
Provisfes socioambientais

Total do passivo ndo dirculante

Patrimdnio liquido

Capilal social ntegralizado

Resarva legal

Reserva de incentivos fiscais

Reserva especial da dividendos ndo distribuidos
Reserva de relengio de lucros

Prejuizos acumulados

Total do patrimdnio liquido

Total do passivo e do patrimanio liquido

Nota

20

HH22018 3BT
85.593 6662
6.189 5119
570.953 385 934
147.323 2417493
28.657 28256
19.911 -
1.552 1.456
16.281 4611
876.865 673831
23473 51197

- 202 049

738.998 628352
3.834 3340
41.511.052 38.760.316
438.425 343031
42.715.482 309.907.285
43.592.347 40.671.116
31122018 311212017
451.608 1.191.528
2.389.264 1.707 983
13712 12.021
11.189 24 680
£9.385 83254
399.452 120748
244.663 183717
3.639.253 3.324 831
207 -
25.560.954 25 545 587
344.666 246,601
100.222 -
475,692 -
26.481.741 25703188
13.010.058 12.165.858
23.065 -
169.579 -
67.163 -
201.488 -

- (612.761)
13.471.353 11653087
43.592.347 40671116

As notas explicativas sio parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Balancos patrimoniais: Eletrobras S.A.

1995 — Ativo (R$ x Mil)

CONTROLADORA CONSOLIDADO
LEGEELACAD LEGEELACAD
ATIVO _SOCIETARLA CORRECAD INTEGRAL SOCIETARLA CORBECAD INTEGRAL
19%5 1995 1954 1995 1995 1994
CIRCULANTE
Disponibilidades 6123 6,125 1946068 151471 151671 337375
Cossumidores ¢ revendedores - - - 19672 2,906,374 [ (e
Fimamciomentos ¢ empoestimos 1572691 1372691 2169172 | 334,658 1.334.688 1-207.335
Jurcs, comissdes € lnxns 3947498 5947 498 2941718 4206, TER 4.20. 788 1968.Th3
Recursos da Unifio-usings necleares - - - | 244.9Th 1.244.976 1421822
Almoxarifado - . . T5.463 T1.55%0 #1.722
Titulos securitizedos 25683 15 GRS 0124 5. 34| 63,341 IR5.145
Dividendos 2.5 11374 67174 94355 G438 9275
Dutnos S00C3ED LR 156,408 E R B Glh 515 THGLTIS
Despesas paghs anbecipbd smeris - - - 15.097 35087 14.176
1.927.762 5927762 3.780.663 1S3 444 10566, 233 A.097.972
REALIZAVEL A LONGO PRAZO
Fimancinmentos & empoéstimas 17960244 17.049. 244 173452 00 13,448 700 13.448. 200 13903917
Comcessdes & liciisr - . . PRELE - H 2135893 -
Reoarsos da Unibo - esinas nuclesres - . . GO7.472 sOT 472 4% 040
Crédiios resegocisdos - - - 2R8.458 2R 438 412143
Dutros 31144 3X14% 1574 183604 152 i 167746
150kl 404 8.1 A0 17T 2R6.AT [ 16665727 14 032 842
Adissiamentos pam participagho societdria 593283 394243 L33 348 25,4403 25493 2R.343
18 506 602 18 4% 652 17900 9 L6 GHG TR 16 6ED.220 14061255
PERMANENTE
Investimentos
Participagho em empresss de energia elétrica
Pela equivaléneia patrimonizl AT.751371 57753544 3T M9 J0% 3.097.425 3197423 3342684
Cusie commigido 1145488 1.145 488 L0, Bty 1145458 1.145.488 1005 R0
(hatros = - - 19| 14 (k] G036
AN _HOn 50 LR LN XML 4850912 453w A]2 J 412 5R8
Imbilizada mm mm 41248 randasn 42 455 201 EEREL TS
Diiferida 1572 1472 = [ENEECH 15 190982 07T
LE036 208 SH.GLE 3RS A8 120630 T 214583 V.21 4604 T9.757.347
TOTAL ELAG0AG2  RS4AZRIE 42010312 L6 865447 103,570, 149 103,706,454
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1995 — Passivo + PL (R$ x Mil)

CENTRAIS ELETRICAS BRASILEIRAS S/A - ELETROBRAS

PASSIVD

CIRCULANTE
Financiamenios ¢ empréstimos
Criditos de controladas
Fomecedoms
Encargos de fimanciamenios ¢ empréstimos
Emgaréstinse Compulsdric
Obrigaphes estinndas
Reserva Global de Reverslo
Dividendos
Tribubos ¢ contribuiphes socigis
Provishes parn comingéncins rabalhisie
ratros

EXIGIVEL A LONGO PRAZO
Financiamenios ¢ empréstimas
Crédiios de controladas
Reserva Global de Reverslo
Emgaréstinge Compulsdric
Tribubes ¢ contribuigies sociais
Provishes parn contingéncins. rabalhisie
Oratros

Ohbrigagies especisis

PARTICIPACAO MINORITARIA
EM CONTROLADAS

PATRIMONIO LIQUIDOD
Capital subscrito & imegralizndo
Comepio monetinia do capits]
Capitnl realzndo stuslizade
Reservas de capinl
Reserva de reavalingBio de coligadn

Reservas de lucres
Lucros acumulsdos

Adianimmentos pam memenio de copiial

TOTAL

i B MILHARES DE REAIS |
CONTROLADORA

BALANCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBROY

CONSOLIDADOD

LEGIELACAD LEGISLACAD
SOCTETARLA CORBECAD INTEGRAL SOCIETARLA CORRECAD INTEGRAL
1985 1985 1994 19535 1985 1994
224 DK 225 e 425575 917 ARG SXT4486 L.202.334
35108 55108 28,841 . . .
15002 15002 444 Pt N 23000004 LG 492
Bm Bn ML 241004 240094 517.576
1904994 190 555 165283 159,995 1999554 163283
- . . 248,860 245 Rl I62EM
592971 5924971 S00A2H 3524071 areT7) S00.ATE
AH01EY A69.159 274960 472079 ATLOTS 2RO.E1D
2337 2337 3293538 411.51% 411313 415487
- B - Til. 164 TiLied R ]
W16 QT2 41233 345486 8486 5OR.556
L9M6ETI 19364673 LETT.o0 G443 060 6.441.473 SHLMGLT
AETEAIT  4ETEAT 4500 T64 Q48 1R G.444.388 10044.278
356442 5a.442 34R065 = = =
4390028 43900028 LTIATT 4390125 4,350,129 LTIETS
1TIE XM | B | s 1854 433 [ By | den (el §- Bl 1594533
LTI0042 T4 2 ISR ART 1297041 1.297.141 5.135.967
I1RELITS I18E.1TS 155,527 1881748 JEA R 153,537
T4AM T4 A TH.T42 195,640 193 6l INLTH
LT L T ] 12590697 19241659 19.241.65% 200 A6 0
- . . 146 T6T 2. 146,767 H.133.04%
130 30 13 Y 12 50 a7 el T 27388, 46 25 G08. 663
- . . L&1042T L6l 435 [EETA AN
14600088 1T SR T 1755 T3 14065005 17,589,729 17589, 729
199 6T . - 36T - s
17585 TR ITSEe T 17588 T3 1758 T2 17.6989.72% 17,589,729
ITAXI 3% ATAXI %S 6493316 AT 348 37.321.356 36493316
L] e 50139 370,543 361.279 391279 570543
IOEES 362 DOERS 362 [URECE=LY I0LERS 362 1iLH8E. 362 L0 145,883
1B00TTI 18k s 2132540 1800771 1 B0, 548 2132340
GEIERAGT AR IR0ETY ET.135813 R 4T . 30674 6135813
0T e 4 880 00067 5T 45810
BEAYT A ER4I9TTI 6T 140693 GE 42T 594 68,429 771 67, 140653
ELAGOGET  R34A3 RI9 2010312 [ R 103870 14% L5, 756, 454
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2018 — Ativo (R$ x Mil)

ATIVO

CIRCULANTE
Caina & eguivalente de caixa
Caina restrito
Titulos & valores mobiliarios
Clientes
Ativa financeiro - ConcessSes & Itaipu
Finandamentos & empréstimos
Atiwa contratual transmisssa
Remuneracio de participagies societarias
Tributos a recuperar
Imiposta de renda & contribuicio social
Diredto de ressancimento
Alrmaxarifado
Estaque de combustivel nudear
Instrumentos financeiros derivativas
Risco Hidrodagioa
Atiwos mantidos para venda
Créditos com contraladas - CCD
Outres

TOTAL DO ATIVO CIRCULANTE

WAG CIRCULANTE
REALIZAVEL & LONGD PRAZO

Diredto de ressarcimento

B e v o om

& &

11

iz
a2

i1

CONTROLADORA

CONSOLIDADO

311272018 3171272017 311272018 31/12/2017

47.400 161.326 583,352 702,252
1.560.088 1.329.876 1.560.088 1.320 876
4.034.242 5.059.957 6.408.104 6.924,358

379,649 502_236 4.079.221 4.662.368

) . 6013891 7.224.354
B.257.761 8.288 875 3.903.084 2.471 960
- - 1.302.959 B

2.474 558 1.726.958 219.895 245.577
488591 623249 1.216.261 1.066.207
817.417 1.436.175 2.420.165 1.874 475

) ) 454,139 1.567.784

74 212 380,292 479.243

) ) 510,638 465.152

2.195 . 182.760 209.327

) 81.301 104,530
5.282.624 1482807  15.424.359 5.825.87%
2406622 - - -
1396 560 802501 2.104.904 2.115.375

27.047.881  21.414.322 46.845.413  37.358.727
3,334 542 5.802.172 6.503.032
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2018 — Ativo (continuacdo) - (R$ x Mil)

Finandamentos & empréstimos
Clientes

Titulos & valores mobiliarics
Estaque de combustivel nudear

Tributos a recuperar

Imposta de renda & contribuicio social
COmentes

Imposta de renda & contribuicio social
diferidos

Cauches e depisitos vinculadas

Atiwa contratual transmiss3a

Abiwa financeiro - Cancessoes & Ibaipu

Instrumentos financeins derivativos

Adiantamentos para futuro sumento de
capital

Risco Hidroldgica

Outros

INVESTIMENTOS

Avaliados por eguivaléndia patrirmanial

Mantidos a valar justo

IMOBILIZADO

INTANGIVEL

TOTAL DO ATIVO NAD CIRCULANTE

TOTAL DO ATIVO

15

17

20.51B.018 22889437 9,971,857 7.704 801
) 30576 8.413 462376

293.509 2649.141 293,833 331.862

- - g28.410 A31.008

) ) 265.805 1.635.142

) 471.568 ) 471.568

- - 553.409 1.010.810

3.307.301 3.052.505 5.788.905 5.874.708

) 13.268.837 B

2.603.118 2820172  34.100.453 50.560.768

- - 188262 216.904

1.140.732 1701275 458,563 955 838

) 227.083 325.132

2368142 2.278.845 1.604.403 1108 635
31.465.362 33.513.519 73361405  TA.192.669
70.483.342 64898109  26.536.198 27.289.705
1. 388 460 1261234 1.447.150 1418650
71AT71.802 66155343 27083048  26_708.384
198.711 187418  32.370.392 27.065.837
13.386 ) £49.650 748762
105.549.2861  99.870.280 134.364.79%  135.816.632
132.897.242  121.284.602 181.210.208  172.975.389
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2018 — Passivo + PL (R$ x Mil)

CONTROLADORA CONSOLIDADD
PASSTVO B PATRIMGNIO LiQUIDG ":"' a1/1272018 31/12/2017 3171373018 31/12/2017
CIRCULANTE
Financismentos & empréstimos M somsis 2336331 12.066.912 5.886.141
Debéntures iz - - 36073 1R3.432
Empréstimo campulséria 23 15 653 42,260 15 653 42 260
Fornecedores i3 569218 514,752  3.360.550 10.443.752
Adiantamentos b 357275 575.962 421.002 654 853
Tributes & recclher 24 166523 100.767  1.377.051 1.173.31%
Impesto de renda e cantribuicSe sodal 24 017.734 1.023.764  2.053.072 1.408 218
Contratos onerosos 5 | - - a9.436 12.048
Remuneracio aos scicnistas 28 1.757.502 9. 48d 1,305 633 18 3%%
Passivo financeira - Concegsies & Itaipu 16 799,401 JE1.658 - -
Obrigagies estimadas 24 134.474 107.962  1.366.376 1.204.222
Obrigagies de ressarcimenta 11 1.750.618 1346660  1.250.619 1.3932 542
Beneficio pos-emprego 27 29.336 Z8.830 164160 163847
Provisies para contingéncias = E50.628 850.704 831364 1.518.367
Encargas setoriais 25 - - 653.017 728.1B0
Arrendamento mercantl 21 - - 152.1232 145 324
Contas & pagar com controlad as 2 BEG.B10 - - -
[restrurnentos financeiros derivativas 42 a8 2175 a5 2 466
Passivos aseociados & ativas mantidos 48
para venda 11.127 717 AB05046 10 394 867 7.630.670
Ooukrist 96496 314847 164996 1.458 952
TOTAL DO PASSIVO CIRCULANTE 27.472.035  12.844.104 36521571 34186952
NAD CIRCULANTE
Financiamentos e empréstimas 21 psama 21316181 42305 686 ¥ 235 650
Fornecedores 1% ; 16.555 7.705 345
Debéntures 22 - 432.155 287347
Adiantarmentos 20 -

448 _BE1 519.391



2018 — Passivo + PL (Continuacao) - (R$ x Mil)

H

Empréstimo compulsdrio

477459 458 874 477459 458 874
Obrigacio para desmobilizacia de ativas 28 - 2630138 2 470,400
Prenisfies [ conting bncine 8y seTH0 16.046.508 23196 795 23,033,963
Beneficio pés-emprego 7 1,196 206 STR.EGE  2.B04.043 2.001.715
Provisio para passivo a descoberto 33 3 ERIEDD 21 656517 - -
Contratos onarpsns e - - 715042 2067179
Dbrigagies de rescarcimenta 11 - - - 1.062.634
Arrendamento mercantil 21 - - B23.001 Q30 406
Concessiies & pagar - Uso do bern Pablico - - 4144 63,082
Adiantarmentos para futung suments de 30

capital 3.E73.412 1.639.441 3EFIALR 1.630.441
Irstrurmentos financeiros derivativas 42 - - 25450 9,504
Encargas setoriais 25 - - 721.536 608 423
Tributos & recolher 24 - - 248.582 136,527
Imposto de renda & contribuicio social 10

diferides 432,582 304 958 8.315.385 £.901.931
Ouitrins 1.510.699 1109 676 1.496.527 2.501 883

TOTAL D0 PASSIW SR CIRCULAMTE 49.582.301 66.101.121 BB.677.289  96.035.875

PATRIMONIO LIGQUIDO
Capliad snchal = 31305331 31305331 31.305.331 31 305331
Rstarves de copial 3B j3mEraTo 13867170  13.867.170 13.867.170
Reservas de lucros 35 s pe7ads 1321854  15.B87.829 1.321 854
Ajustes de avaliagBo patrimonial - 3 434 - 73,434
Outras resultados abrangentes

acurnuladas (5.517.424) (4.177.412) (5.517.424) (4.177.412)
Participacio de acionistas nio R N

contraladores b 0.2 413,155

TOTAL DO PATRIMONIO LiguIDO E5.E42.808  42.339.377 SE.008.9548 42,752,533

TOTAL DO PASSIVO E DO PATRIMONIO

Liguibe 13289728 1313mas0z 18LZI02D 33475380
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Balancos patrimoniais: Petrobras S.A.

2004/2005/2006 — Ativo (R$ x Mil)

02.01 - BALANCO PATRIMONIAL ATIVO (Reais Mil)

1« CODIGD 2 - DESCRIGAD 3 = 3111272008 4 - 311202005 5 = 317122004

1 Aativo Total 170614554 154.013.146 137.635.045
1.01 Ativo Circulante 40.443.708 44 604731 35.443.270
1.01.01 Disponibilidades 20.008.802 17.481.555 11.580.288
1.01.01.01 ICaixa & Bancos 2.218.519 2.114.551 921,166
1.01.01.02 lAplicagbes Financeiras 17.870.373 15.367.004 10.650.122
1.01.02 [Créditos 10.376.356 10.676.578 7.421.319
1.01.02.01 [Clientes 10.376.356 10.676.578 7.421.319
1.01.02.01.01 [Clientes 4.248.112 4.447.087 2.570_261
1.01.02.01.02 Subsid. Confr. Coligada Princ. pf Viendas 5.105.482 4.600.522 3.652.272
1.01.02.01.03 jOutrae Contas a Receber 1.210.244 1.844 634 1.203.626
1.01.02.01.04 Provis&o para Cred. Lig Duvidosa {187.482) (215.675) (94 840)
1.01.02.02 [Créditos Divers.os li] i] i]
1.01.03 Estoques 12.068.740 10.337.565 11.555.627
1.01.04 jOutros 5.000.810 6.190.033 4.BBG.036
1.01.04.01 Dividendos a Receber TT7.503 B45.676 440240
1.01.04.02 |Impostos 8 Recuparar 4.381.752 4037175 2066007
1.01.04.03 Despesas Antecipadas G6D. 892 GB0.TET T35.261
1.01.104.04 jOutros Ativos Circulantes 170.573 535305 Tdd 528
1.02 IAtivo Mao Circulante 130.170.756 109.318.415 102.192.675
1.02.01 |ativo Realizével a Longo Prazo 45.184 676 37.601.550 45.127 663
1.02.01.01 [Créditos Divers.os TO5.219 TTE.G00 T55.104
1.02.01.01.01 jContas Petrilec & Alcool - STH TA5.701 TEO.524 T4H.TES
1.02.01.01.02 Titulos e Valores Mobiligrios B.062 7601 4 840
1.02.01.01.03 linvestimentos em Empresas Privatizaveis 1.366 1475 1476
1.02.01.02 [Créditos com Pessoas Ligadas 34.510.261 28.151.479 35.220.122
1.02.01.02.01 jCom Cioligadas e Equiparadas 1.488 141288 2.911.6085
1.02.01.02.02 jCom Controladas 34.281.241 27975165 32.271.038
1.02.01.02.03 jCom Outras Pessoas Ligadas 227532 35026 37389
1.02.01.03 jOutros B.ETO 106 BET1.471 B.152.437
1.02.01.03.01 Projetos Estruturados 927830 569030 1.830_257
1.02.01.03.02 |\mposto Renda & Contrib. Soc. Diferidos 1.363.028 1.102.845 860433
1.02.01.03.03 IICMS Diferido GO3.TTE 1.230.706 1.160.835
1.02.01.03.04 FASEF/COFINS Diferido 1.704.753 i] i)
1.02.01.03.05 Empréstimo Compulsdrio - Eletrobras 115.823 117811 117488
1.02.01.03.06 Depdeitos Judiciais 1.438.384 1.443.834 1.068.657
1.02.01.03.07 |Adiantamento p/ Plano de Pensdo 1.242_268 1.205.358 1.217.612
1.02.01.03.08 |Adiantamentos a Fomecedores 564 _266 684 235 458 602
1.02.01.03.00 Despesas Antecipadas B18.953 1.060_067 1.076.077
1.02.01.03.10 Estoque 464783 402777 265206
1.02.01.03.11 jOutros Ativos Realizaveis a Longo Prazo Gdd 332 T63.818 588000
1.02.02 |Ativo Permanente B4.086.080 T1.7T16.865 57.065.012
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2004/2005/2006 — Passivo + PL (RS x Mil)

02.02 - BALANCO PATRIMOMNIAL PASSND (Reais Mil)

1 - OO 2 - DESCRICAS 3 - S0 & - 311 20 & - F1A20004

2 Passsive Total 170,614 554 154013146 137 E35945
2.01 Passgivn Circulanbe 50,797 025 4T 525 EBD 4T 537350
2.01.01 Empréstimes ¢ Firarciamenios 1279445 1555721 1310238
2,01.01.01 Finareiamanios 1.141.352 1456042 1.144.573
2.01.01.02 Jurce sobne Firancamisnioes 138063 156709 165265
20102 Deblraires a 0 0
20103 Forrecedres 5427 331 4451558 & 253 50
20104 Impcsing, Tanas & Contribuigbes 6.854 504 T 25 508 6 53 563
20105 Dirdiderdos & Fagar T.895 5655 TO1TB43 5.044.074
20106 Prowvisdes 1.583 615 1607 15 1.401.788
201 0 0 Ealarios, lénas ¢ enoargos 1.13rEs2 - B E53.B12
2.01.106 102 Provisdo para cordngnias 54. 0000 167 E45 XX 111
2.01.105.103 Plana de Penso 391.7E3 £51.548 414.BE65
2007 Dividas com Pessoas Ligadas I3 4TI 20 353 BET 22 55 206
2,01 .07 .0 Forrecedres I3 4TI 20 353 BET 22 55 206
20108 Dutrces 4281 507 5255 7TE 6 547.5980
2,01 08 0 [scaniamenio de Clenles 1115081 1054 782 BTG
2,008 102 Propeios esbulurados 1.565 296 2421 BOE 4 552 465
2.01.0E03 Dutroes 1.685.7 1. 70185 1513782
202 Puasssivn Mo Ciroulanhe 9,435 191 25514 200 25 444 955
20201 Passsivg Exgived a Longo Frazo 9,435 191 25514 200 25 444 955
2.0207.10% Empréstimcs ¢ Finarciamenios 5.084 223 B.40E BT 2 B 55 120
2,020 01,0 Finareiamanios 5,094 223 6 4CEBT2 B 525 120
20201102 Deblraires a 0 0
2.02101.03 Prowvisdes 18255 420 14721704 11300138
2.02101.03.0 Plano de Saide T.763.155 BATT AT 5214.410
2.02101.03.02 Provisdo para Conlingéncias 190 &7 225 351 LT
2.0201.03.02 Plana de Penso 2.TTT 184 1.745.036 E01.347
2.02101.03.04 Impscesics @ Contrib. Sodiais Diferidoes T.522 436 6 .270.290 5 253 EED
2020104 Dividas com Pessoas Ligadas 2.505 957 1525046 3420115
2020106 Pickiaramenio para Fuluno Aumernio Capital a 0 0
2.02101.06 Dutrces 3.574 531 2558 ETE 2135582
2.02101 060 Provisdo para desmanbslamenio de dreas 297201 1807 730 1.371.238
202101 .06.02 Provisdo pd paradas prog & doosgem a 0 155,558
2.0201.06.02 Dulras Contas & 0ESpeses o pagar 585 500 TS0E48 554 THE
20202 Resuliades de Exprc iokes Futurncs a 0 0
2.04 Pafriminio Liguids 99382 334 B0.703 266 B4 P51 E3E
20401 Capial Boclal Realmado 48 263 e 33 ZF35445 331 FNE 445
2,04101.01 Capital Boclal Integralzado 48 263 923 3228 138 32 s 138
204101102 Comecio Moretina de Capital a 3383007 X398, 307
2,048 03 Reserras de Capiial 3TE O I 064 35673

102




2018 — Ativo (R$ x Milhdes)

BALANCO PATRIMOMIAL
PETROEBRAS
Exercicios findas em 31 de dezembro (Em milhdes de reals, exceto s2 indicado de outra forma)
Ativo Coris.ol i ads Controlrdaii
Matak 2008 27T 201E 207
Clrculante
Calxa ¢ egusvalentes de casa 1 L5 54 T4.454 E.534 1.305
Tl & valores mobdidrios 1.2 4.138 E.FE7 3974 5551
Contas a receber, liquidas a1 22754 16,4846 e TL1 14,255
Estoques ] 4822 Z2IE o3.307 25.165
Impostn de renda e contrisicda socal 21.1 2E6Z 1.524 2018 £
Impscstos @ conéribuigtes 201 5.020 E.4TH 3,741 5574
Depésitos vinculados a class action il 71287 - E09S -
COwtres ativos 5.758 2997 k] 5540
1350656 TRE317 95958 T23h3
Atiwos classificados como mantidos para venda .2 7.540 17582 2605 9,571
143606 155909 Sh541 B1.855
Mo circulante
Realizdvel a kngo prazo
Cotas a receber, ﬁq.lll:hs 21 Z1.281 171210 18139 15211
Tikwhos & valores mobildrios 12 205 211 i) fant
Diepdsitos pudicialks .2 ZR.00% 18485 244TH 17085
Impirsto de renda e contribuicdo socal diferidos 216 10384 11.573 - -
Impcstns @ contribuigtes 201 15717 10171 1z.438 B.599
Adiantamenta a formecedores 2575 T4 5555 T
Oufiros athsos TLE1S o202 SBTE 2815
E5.478 #1855 T4 TDE ek h ]
Investimenios 1 10530 12.554 175827 1493556
Imhirada 12 B9 229 584357 203375 £35.556
Inkangivel 13 10570 7780 37ES £.264
TIBERT E75 506 TELITE A2
BEDATE BE31.515 BT T1T TER.BES
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2018 — Passivo + PL (R$ x Milhoes)

Passivo Cavmalid als Cantr ol adbesia
Motas 2018 2007 2018 2007
Chroulante
Fomecedores 16 24516 19,077 #9.140 2am
Fananciamentos 171 18207 £3. 16l 105527 T4.7248
Arrendamentos mercantis financeinos 18.1 B B4 182 12861
Imposto de renda & contbribuicio social 21.1 BT ga o7 243
Iﬂpn:tnsnnmtrﬂ:ur:ﬂﬂ 21.1 153778 TEME 15101 14.485
Desidendos propostos 2d.b 296 - 585 -
Salirios, firias, encangos e particpacies 22 BAZE 4331 S.&T7 5562
Planos de pensio o salde 23 LIIT 2791 2976 2E5T
Provisdo para processos judicals e adminestrativos 1.1 15495 THEET 1673 6397
Mrordo com autondades norte amercanas 53 ETIET] - 3034 -
Jutras conkas e despesas a pagar Q46T B8 E1ZF B.105
95260 H1.240 181.544 1TELTIS
Passivos assocados a athos mantidos para venda 10.2 T BO8 1555 3610 ED&
97 0ER B2 GEE T1HE. 554 1532319
Hio Circulante
Foranclamientos 171 311854 357554 2o 552 155393
Arrendamentos mercants financeinos 148.1 &25 BTE 2504 4.108
Imposto de renda & conbribuicio social 21.1 2139 2219 2050 2.169
Imposto de renda e contribuecio soclal diferddos 21.6 2536 THEE 1.028 2. 762
Fhmsdtplﬂﬁ:lmﬂﬂdi 25 Bs012 B3.E21 TE. 301 B1.519
Provisio para processos judicals e adménistrakisos 14 15202 15778 10,584 12580
Provisio para desmantelamento de Sreas 20 SHEIT 85 TES ok 45 57T
Dutras contas o despesas a pagar 5756 2973 2747 2243
479862 4739371 ITESEH 27551
S7RAT0 56190 5h2.4892 259 270
[Patrimvbnio liguids
Capital social realizado 24.1 25452 205452 205452 P05 452
Reserva de capetal, transapies de capital ¢ agdes em
tesourana 2458 2LEET 2674 2ETE
Hezervas de lsoros g5 564 TT 354 9% 148 T7.148
Dutros resultados abrangentes 24.5 Fa] i21.228) o@a) 212
Arribuide ans acionistas da controdador 27T 225 263985 2T1.285 253585
Afribuide aps acionistas ndo conbrofadores E318 5624 - -
2T 54AT 269,609 277.225 253585
26047 BE1.515 BIETI? T23 855
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Balancos patrimoniais: Santo Anténio Energia S.A.

2011/2012 — Ativo (R$ x Mil)

Santo Antonio Energia S.A.

Balangos patrimoniais em 31 de dezembro

Em milhares de reais

Ativo

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa
Consumidores e concessioniias
Devedares diversos
Tributas a recuperar
Dispéndias reembolsiveis
Despesas pagas antecipadamente
Instrumentos Ananceiros derivativos

Miio circulante
Realizivel a longo prazo
Tributos a recuperar
Depdsitos em garantia
Dispéndins reembolsyeis

Imposta de renda & contribuigdo social diferidos

Despess pagas antecipadamente

Imohilizdo
Intangivel

Total do ativa

Nota 2OED ZOril
b 105243 449.777
7 6.7 74
26 4130 1B.A5T
1] 106l
E FF516 20.058
i 26,7 Bo 2R.087
4ld) B2y
4207 (4 519.256
1k 45997 46039
11 76974 3506
B 268.247 5581
12 100204 B.218
¢ 72958 gB.217
474985 181668
13 14.527.952 15100013
i4 108942 195.279
15. 201079 11.BE6.g60
15.521.7 83 12 qieb. 216
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2011/2012 - Passivo + PL (R$ x Mil)

Passivo e patrim Gnio liguido

Circulante

Fornecedores
Salirins € encargos a pagar
Impastos & contribuigdes sociais
Ohrigagies estimadas com pessoal
Concessiondrias e permissionirias
Concesslies a pagar

Encargos regulamentares e setoriais
Credores diversos

Provisibes socicambisntais

Nio circulante
Fornecedores
Empréstimos & financiamentos
Concesgiondrias e permissionirias
Dehéntures
Cawgdes em garantia
Concessiies a pagar
Provisdo para conting@ncias
Imposto de renda & contribuigio social diferidas
Provisfies socioambientais

Patrim énio liguids
Capital social
Ajustes de avaliagdo patrimondal
Prejuizos acumuladas

Total do passivo & do patrim dnio liguido

MNota L) I IR
15 2oz 2R 166,316
1541 1.211
17 T 15.113
18 5.246 5574
14 122048
o) 15.524 13.151
Z1 3377
10 By 10204
23 224064 233312
By 228 444.971
15 10366 15.550
23 8256823 7 500046
19 117014
16 TEGLO4T
24 F4.580 160, T8y
i) 180.834 1B160g
25 B.0g7 T T
2.14 3622
2 180, G473 285.311
G.767-549 B.240.516
afda ) Biiz 870 3. 724640
26{h) 7.0332
[45. 8641 [15.643)
Hﬁ?.ﬂ-i Bl Bl
15.521. 7R3 12. 406216
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2018 — Ativo (R$ x Mil)

Santo Antonio Energia S.A.

Balancos patrimoniais

Em milhares de reals
gide desembiroe  gide dezem bro
Allivae Mola e il -lk:l:ll:

Circulante

Calxa @ igaivaliaies di ciice ] [ TN 54409
Cisils & Fieabaer 5 527.h11 LT 2
Ismposto di Fenda @ cosrlaigio soclal a Fecupsrar L 215 29035
Tl ¢osprsaiveks 9.785 R X
Extngeis h9.575 I
Dhpisilos dn garaniia f 74041 5 252
I P e sl ipadasiile bl Jip.204 41.535
O o e Ry e 23094 %597
1S TiT E &l5

Mo circulante
Tribwlns comjs nsay als g7 10004
Diirpeleiitioes it ims garantia ] 33.350 zHo.233
Dispizndins ressabolsdy eis ] 054508 RA7.747
Lipuscalin du il @ conbribvaiiio social diferides ] 05 570 a2y i8N
Dot st i s dnileeipadamente 7 I51.573 18 phE

Dl ativos ]

I.I:G-':.’E IEH_-a Iai

lssohilizado L [T -l 2. Bl 501
Istangivil 11 75.%94 185.7 43
ST 45 b Hi FER:TTOY:

Tstal dis @live 25, 496 2 a17 000
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2018 — Passivo + PL (R$ x Mil)

Passive ¢ palrimdnio Eguide

Cire ubamie
Fs s il Pia
[Rerigaphes eerimadas com pessoal
Empirdatimos @ Bniselams nbog
] R T
[mpazaios @ conleiliaisdis
Adllantassinitos de cllen bis
Encamgos fepalisviatares ¢ silorkis
Consiashes a pagar
P o eediin fod Lo ini bl s
O e 5 2 ?jl‘l.l'll.l
ChalPies passiv o

B circulante
Fo s s s
Empindstimss @ Bnisemms nbos
Dbz bl kP iz
[mnpazins @ conleiliaissis
Adiantassnios de clienbis
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