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Resumo

A participagdo do Banco Mundial no financiamento dos projetos. energéticos obedece a novos
critérios desde o inicio da década de 1980 Beneficiando-se da ampliagdo do seu poder de intervencao
nas politicas. setoriais e de seu papel coordenador das operagdes de co-financiamento, o Banco Mundial
vem encorajando a participagédo do capital privado no setor energético.

No caso do setor elétrico, essa mudanga de orientagao é clara. O;, projetos mais capital
intensivos sdo progressivamente deixados em segundo plano e a expansédo da capacidade de geracao
elétrica ndo é mais prioritaria. Atualmente, o Banco Mundial privilegia a otimizagdo e a recuperacao do
parque instalado e das redes visando aumentar a eficiéncia técnica-econdmica dos sistemas elétricos.

Introdugao

O Banco Mundial cumpre papel bastante especifico no financiamento dos projetos energéticos.
Durante muitos anos, o setor de energia e, em particular o setor elétrico, constituiram uma das
prioridades das linhas de ag¢do do Banco. Este trabalho ndo pretende desenvolver uma analise critica
exaustiva da atuagdo do Banco Mundial desde a sua criagdo. O objetivo deste artigo € avaliar as
modificagdes recentes nos critérios de concessdo de empréstimos do Banco Mundial para o setor de
energia. Conforme mostramos na segdo seguinte, a importancia da energia para esta instituicao estava,
entdo, articulada com os suportes tedricos utilizados para a concepg¢ao do desenvolvimento econémico.
A década de 1980 produziu, contudo, modificagdes substanciais na politica de empréstimos para o setor.
A crise da divida e a criagdo dos empréstimos de ajustamento estrutural e setorial, ampliaram os
mecanismos de intervencdo do Banco Mundial. Na secdo 2 deste artigo mostra-se que as
conseqléncias da | transformacdes ocorridas nesse periodo sdo mais nitidamente identificadas no inicio
dos anos 90. O abandono de uma concepgéo estruturada do desenvolvimento econdmico no Banco
Mundial vem transformando a prioridade anteriormente concedida ao setor energético. Isto implica uma
revisdo nos perfil dos projetos selecionados para investimento e amplia a concorréncia por recursos
financeiros. Dessa forma, as condi¢gdes atuais de financiamento dos projetos energéticos afetam, de
forma concreta, as decisGes de investimento das empresas e o0 modo de organizagdo das industrias
energéticas.

1 A incompatibilidade entre os conceitos
de desenvolvimento e de ajustamento

Criado ao final da conferéncia de Bretton Woods em 1945 juntamente com o Fundo Monetario
Internacional, o Banco Mundial cumpre um papel relevante como organismo multilateral de crédito para
os paises em desenvolvimento. Cabe notar que é precisamente a nogédo de desenvolvimento econémico
que conduziu a politica de financiamento de projetos dessa instituigdo, constituindo-se assim num
elemento-chave para a compreensao da evolugao da acdo do Banco Mundial nesses paises.

A partir da década de quarenta, o debate tedrico sobre este tema e entrava-se na analise das
relagcdes entre crescimento e desenvolvimento, conceitos esses que por vezes chegavam mesmo a ser
confundidos. A emergéncia dos trabalhos tedricos sobre economia do desenvolvimento contribuiu de
maneira significativa para a clarificacdo desses conceitos: o crescimento econémico, mensurado pelo
aumento do Produto Interno Bruto, € uma condigdo necessaria (mas nao suficiente) para o
desenvolvimento. Desde entdo, a maioria dos trabalhos tedéricos sobre o tema convergem na direcéo da
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idéia de que a dindmica do desenvolvimento econémico depende da passagem estrutural de uma
economia de base agricola para uma economia de base industrial.

Os trabalhos de Hirschman ( 1958) explicam o desenvolvimento econdmico como seqliéncias de
crescimento desequilibradas (umbalanced growth), para as quais € necessario a eliminagdo dos
'gargalos de estrangulamento' para a expansédo industrial. Sob esta 6tica, o Estado cumpre um papel
relevante na eliminagao desses gargalos, o que significa em termos concretos priorizar a alocagao de
recursos para os setores de infraestrutura.

Essa abordagem tedrica influenciou a orientagdo da politica de empréstimos do Banco Mundial
durante os primeiros anos de seu funcionamento. Nao é surpreendente, portanto, constatar a prioridade
dada pela politica de empréstimos aos projetos dos setores de energia elétrica, transportes e
telecomunicagdes. Esses setores receberam cerca de 70% do total dos créditos concedidos pelo Banco
Mundial durante os vinte primeiros anos de seu funcionamento (Polak, 1989).

No fim dos anos 60, durante a presidéncia de Robert McNamara: (1968 a 1981), o conceito de
desenvolvimento econémico que orienta a agao do Banco Mundial passa a levar em consideragao
aspectos sécio-econdmicos e a satisfagdo de necessidades essenciais (abordagem do basic needs),
reorientando a politica de empréstimos para projetos de. planejamento familiar, urbanizagéo, educagéo e
saude. Contudo, o pape! atribuido a industrializagao, em geral, e a expansao dos sistemas elétricos. em
particular, continuam sendo interpretados como relevantes.

Apesar disso, nota-se uma reducéo da participagao relativa dos empréstimos do Banco no total
dos investimentos elétricos nos paises em desenvolvimento (Collier, 1984) devido ao contexto da década
de 1970, marcado por uma grande liquidez dos bancos comerciais internacionais e pelo aumento
expressivo do endividamento dos paises em desenvolvimento, o qual foi, em grande parte, contratado
(com o aval dos governos desses paises) pelas empresas elétricas (Pinto Junior, 1993). Cabe observar
que os demais segmentos do setor energético, como as industrias de petréleo e gas, recebem menor
atengéo em fungdo do risco da atividade de exploragéo petrolifera e da distribuigdo desigual dos paises
em desenvolvimento pelos recursos do Banco Mundial (ver tabela 1 ). Durante a década de 1970, por
exemplo, os empréstimos destinados as empresas de petréleo e gas natural foram praticamente nulos. A
partir dos anos 80, observa-se um aumento importante nos recursos destinados a empresas, cujo
objetivo era principalmente de financiar a compra de equipamentos para a produgao de petroleo nacional
e o desenvolvimento de infra-estrutura de transporte e de distribuigdo de gas natural.

O maior interesse pelo financiamento desses projetos constitui, entretanto, apenas um aspecto
da atuacgdo do Banco Mundial no setor energético. A partir da década de 1980, as relagdes dos paises
em desenvolvimento com o Banco Mundial mudam radicalmente. O contexto de desequilibrio
macroecondémico causado pela conjugagao dos efeitos do segundo choque do petréleo, aumento das
taxas de juros internacionais e a crise da divida contribui para a ampliagédo do papel do Banco Mundial e
do FMI no financiamento externo, mas também na capacidade de intervencdo na politica econémica
desses paises.

Isso ocorre basicamente por duas razdes. Em primeiro lugar, do ponto de vista quantitativo, com
racionamento do crédito bancario internacional, os aportes financeiros provenientes dessas instituicdes
tornam-se as principais fontes de recursos externos. Em segundo lugar, o FMI passa a atuar de maneira
efetiva na condugéo das renegociagbes da divida externa com os credores privados. Esta fungao
intensifica a necessidade dos empréstimos de ajustamento estrutural e setorial (este Ultimo proposto
exclusivamente pelo Banco Mundial), os quais sdo concedidos a partir do cumprimento de
'condicionalidades’. Estas referem-se as recomendagdes de politica econdmica sugeridas por essas
instituicoes.

Deve-se notar que essas recomendagdes e as politicas setoriais dos paises em desenvolvimento
exercem uma grande influéncia nas decisbes de concessdo de empréstimos de outros agentes
financeiros internacionais. Desde o inicio da década de 1980, o Banco Mundial vem ampliando as
chamadas 'operagdes de cofinanciamento', criadas para atrair outros investidores (por exemplo, bancos
comerciais, organismos bilaterais de crédito como o Banco Interamericano de Desenvolvimento, bancos
de financiamento de exportagdes, como o EXIMBANK) para os projetos patrocinados pelo Banco
Mundial.

Os cofinanciamentos permitem a reparticdo do risco financeiro entre diferentes credores e
deveriam funcionar como vetor de alavancagem de um montante maior de recursos. O Banco Mundial
como coordenador dessas operacdes de cofinanciamento fornece assim uma espécie de 'sinal verde'
para os demais credores. Contudo, o resultado dessas operagbes &€ até agora aquém do esperado.
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Apesar de importantes para o setor energético devido ao montante dos investimentos, os
cofinanciamentos foram freados pela retragao generalizada dos créditos internacionais (Pinto Junior,
1993). De uma maneira geral, quando essas instituicbes se associam ao Banco Mundial, os aportes
financeiros sdo modestos com relagdo ao custo total dos projetos. Em 1991, o Banco Mundial criou
novas facilidades para os investidores que participam das operagdes de cofinanciamento. Espera-se
assim que essas facilidades e o contexto de equacionamento da divida externa de diversos paises
possam ampliar os cofinanciamentos para projetos energéticos.

As condicionalidades e as operagbes de cofinanciamento ampliam de maneira concreta a
capacidade de intervencdo do Banco Mundial na politica macroeconémica e nas politicas setoriais dos
paises em desenvolvimento. O teor dessas recomendagbes obedece a progressao das idéias liberais da
década de 1980, sugerindo, entre outras medidas, a retirada do Estado dos setores produtivos, a
abertura da economia, reformas fiscais, controle do déficit publico.

Deve-se observar que os empréstimos de ajustamento relegam a um plano secundario as
preocupagbes tedricas sobre o desenvolvimento econdémico (Coméliau, 1993). Na visdo do Banco
Mundial, o caminho do desenvolvimento passa a ser diretamente relacionado com o ajustamento e a
atuacdo das forcas de mercados. Esses seriam os requisitos basicos para a retomada do
desenvolvimento na avaliagcdo dessa instituicdo. A ambiglidade do termo 'ajustamento’ é ainda
responsavel por interpretacbes enganosas. Ajusta-se os antigos modelos de desenvolvimento ou a
passagem para uma economia mais aberta abre frentes para novos modelos de desenvolvimento? As
medidas propostas parecem apontar, ainda que n&o explicitamente, para a segunda possibilidade. Nela
0 desenvolvimento econbémico assume um carater quase mecanico como a resultante do processo de
abertura da economia. Esta observacdo reflete a dificuldade de conciliar, de maneira articulada,
problemas de ajustamento e estratégias de

desenvolvimento. Esse debate tedrico ndo sera prolongado aqui. Porém, vale notar que a légica
do ajustamento é caracterizada com preocupagdes de curto prazo, deixando questbes importantes
relativas ao desenvolvimento econémico, cuja a dindmica é essencialmente de longo prazo, sem
resposta. Como sera examinado adiante, as repercussdes dessa mudanca de perspectiva do Banco
Mundial refletem-se de maneira bastante clara no setor energético.

2 A perspectiva dos anos 90 para a financiamento
dos projetos de energia

As consequéncias das diretrizes do Banco Mundial podem ser tratadas em dois niveis
interdependentes de andlise: o primeiro estd ligado com as propostas de mudangas no modo de
organizagdo das industrias energéticas; o segundo nivel esta relacionada com a reorientagao da politica
de empréstimos.

No que tange o primeiro nivel, as recomendag¢des do Banco

Mundial foram claramente apresentadas em relatdrios recentes da instituicao (Banco Mundial,
1993a; Banco Mundial, 1993b). Para as empresas de energia elétrica, o Banco Mundial sugere a
exposicéo do setor elétrico ao investimento privado, a elaboragdo de uma regulamentagao transparente
adaptada a um contexto concorrencial, a aplicagdo de novas politicas de financiamento e a
transformacao das empresas publicas de eletricidade em sociedades comerciais.

Essas idéias vém influenciando de maneira clara a organizagdo do setor elétrico em diversos
paises, viabilizando a reducdo das barreiras a entrada do capital no setor privado na geracdo elétrica
(Brasil, Colémbia, india, Tailandia, Filipinas) ou ainda produzindo transformagées radicais, como no caso
argentino, evidenciadas pela desintegragao vertical e horizontal e a privatizagdo das empresas elétricas.

Quanto ao segundo nivel de analise, esse novo contexto implica numa virada clara na orientagao
das politicas de empréstimos. A paralizacdo da construgado de centrais em inUmeros paises e a sobre
capacidade n&o planejada provocada pela recessao dos anos 80 explicam essa mudanga.

Do ponto de vista do Banco Mundial, o incentivo dado a participagdo do capital privado na

geragao elétrica torna menos importante o financiamento direto da construgdo de centrais. Além disso, a
eficiéncia °cnico-econ8mica do setor elétrico de diversos paises em desenvolvimento é baixa, acusando
um numero de perdas elevado e uma qualidade de servigo deficiente.
Esse conjunto de fatores faz com que o Banco Mundial passe a priorizar, a partir do final da década de
1980, projetos de recuperagéo e de melhoria da eficiéncia técnico-econdémica das redes de transmissao
e de distribuicdo e de conservacao de energia em detrimento dos projetos de expanséo da capacidade
de geracgao.
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Cabe ainda observar que a redugao no financiamento da construcdo de centrais € acompanhada
por uma mudanga significativa no perfil dos projetos selecionados pelo Banco Mundial. A légica que
predominava até meados da década de 1980 era baseado no aproveitamento de economias de escala

para o desenvolvimento de grandes centrais. Este argumento é ilustrado pelo niumero de projetos
hidrelétricos de grande porte financiados pelo Bando desde sua criagéo (Collier, 1984).

A expectativa de ampliacdo das operacdes de cofinanciamento e da participacdo de capitais
privados (os quais tendem a ser alocados em projetos energéticos menos intensivos em capital e, logo,
de retorno mais rapido) favorecem o desenvolvimento de projetos de centrais térmicas a gas
ciclocombinado.0 rendimento técnico dessas é elevado e o baixo grau de emissdo de poluentes apontam
para uma mudanga tecnoldgica importante na producdo de eletricidade adequada ao contexto de
restricbes ambientais e de descentralizagdo da geragdo que se desenha no longo prazo (de Oliveira,
1994).

Conclusao

As dificuldades macroeconémicas dos paises em desenvolvimento e o contexto de progressao
das idéias liberais afetaram sensivelmente as condi¢des de financiamento dos projetos energéticos. O
papel do Banco Mundial ganhou dimens&o ainda maior no financiamento, mas também no processo de
transformagéo do modo de organizagao e no quadro institucional que regem essas industrias.

Além disso, a atuacdo do Banco Mundial nas operagbes de cofinanciamento 'amarra’ as
condi¢cdes de acesso das empresas de energia dos paises em desenvolvimento aos créditos de outras
agéncias de financiamento e aos empréstimos dos bancos comerciais. Este novo contexto revela uma
enorme concorréncia por recursos para projetos entre diferentes paises e faz do Banco Mundial um
ponto de passagem quase inevitavel a, para o financiamento de projetos energéticos seja pelo aporte
direto de recursos ou pelo sinal verde dado as demais instituicdes bancarias e financeiras internacionais.
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