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Venda da Elektro pode ser come¢o de grande consolidacao
(Carolina Marcondes)

A aquisicdo da distribuidora de energia Elektro pela espanhola Iberdrola pode
significar apenas o primeiro passo para uma consolidagédo ainda maior do setor
elétrico no Brasil. "Agora comega um novo capitulo. A Elektro era o ultimo
grande ativo de distribuicdo do Sudeste e pode haver um novo movimento de
consolidacao", afirma a analista Rosangela Ribeiro, SLW Corretora. Mas o
formato da consolidagdo ndo é consenso entre especialistas e analistas
ouvidos pela Reuters. Entre os trés possiveis cenarios apresentados esta
desde a venda da Elektro para a CPFL Energia até a criagcdo de uma gigante
brasileira de energia, controlada por Iberdrola, Previ e Camargo Corréa.
Iberdrola e Previ, fundo de pensdo dos funcionarios do Banco do Brasil,
controlam a Neoenergia. A mesma Previ e a Camargo Corréa sao as principais
s6cias da CPFL. De qualquer forma, os novos movimentos do setor
envolveriam sempre a Previ e a Iberdrola, que agora se torna um relevante
player no setor, ao lado da propria CPFL. Na noite de quarta-feira, a Iberdrola
anunciou a compra da Elektro por 2,4 bilhdes de ddlares da norte-americana
Ashmore Energy International (AEI). Em comunicado, a Iberdrola disse esperar
que a aquisi¢ao, que depende de aprovagdes regulatérias, seja concluida em
até seis meses. A Elektro era um ativo cobigcado por varias empresas do setor.
"Ela ja € muito bem otimizada em relagdo a custos", diz o analista Rafael
Andreata, da Planner Corretora. Além disso, a distribuidora esta no mais rico
Estado brasileiro, atendendo a 223 municipios paulistas e cinco do Mato
Grosso do Sul, totalizando 2,1 milhdes de clientes. NOVA NEOENERGIA A
Iberdrola declarou interesse em unir Neoenergia e Elektro, movimento que
tornaria a "nova Neoenergia" a lider de mercado brasileiro de distribuigdo, com
16,33 por cento de participagao, superando a Cemig, que somando-se a Light
possui 16,19 por cento, com base em numeros da Associacdo Brasileira das
Distribuidoras de Energia (Abradee). O fato de a Previ fazer parte do bloco de
controle da Neoenergia, com participagao direta de 22,2 por cento e indireta de
26,8 por cento, seria um impeditivo para as intengdes da Iberdrola, que detém
39 por cento do capital da Neoenergia. "Acredito que havera uma alteragao na
Neoenergia. Houve noticias de que ela (Previ) queria se desfazer de algum
ativo, e pode ser da Neoenergia", diz Rosangela, da SLW. Para ela, a Previ
poderia aumentar a fatia na CPFL ou buscar outros ativos. Com uma eventual
venda da parte da Previ na Neoenergia para a Iberdrola, o caminho estaria livre
para que a espanhola unisse Neoenergia e Elektro. MOEDA DE TROCA As
distribuidoras da Neoenergia --Coelba, Cosern e Celpe-- estdo no Nordeste. Ja
a Elektro esta em Sao Paulo e no Mato Grosso do Sul. Do ponto de vista de
sinergias, a Iberdrola ndo teria muito a ganhar com a unido dos ativos. "O
ganho maior seria da CPFL, que teria com a Elektro uma area de concessao
unificada, com escala muito grande", opina o professor do Grupo de Estudos
do Setor Elétrico (Gesel) da Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ),
Nivalde de Castro. Para ele, um cenario possivel mas ndo definido seria a
venda da Elektro para a CPFL em troca da saida da Previ da Neoenergia. "A



Previ estava em um movimento agressivo na Neoenergia para que a Iberdrola
saisse. Mas a compra da Elektro pode fazer com que ela aumente sua posigao,
porque ela tem um ativo de grande interesse", avalia Castro. Segundo a Previ,
a compra da Elektro nao envolve a Neoenergia, e uma oferta da Elektro para a
Neoenergia "ndo esta em pauta". "O poder da Iberdrola aumenta porque ela
tem um ativo para trocar. A Previ tem que sair de uma das duas empresas e a
saida dela na Neoenergia pode incluir a compra da Elektro pela CPFL. Foi por
isso que ela (lberdrola) pagou tanto pela Elektro." GIGANTE DO SETOR
Andreata, da Planner, acredita que a Neoenergia continuara com o mesmo
bloco de controle e se juntara a Elektro e CPFL para criar uma gigante do
setor, que teria quase 30 por cento do mercado brasileiro de distribuicdo de
energia. "Acreditava-se na fusdo entre CPFL e Neoenergia, com a saida da
Iberdrola, mas agora a empresa espanhola pode querer fazer parte deste novo
grupo”, diz o analista. A empresa, prossegue Andreata, atuaria em alguns
Estados do Nordeste e em S&o Paulo, além de Mato Grosso do Sul, Minas
Gerais, Parana e Rio Grande do Sul. "Nos ultimos anos o governo ja mostrou
que quer a consolidacdo do setor elétrico com participacdo de empresas
privadas e fundos de pensao. E essa nova empresa seria uma grande geradora
de caixa, pagadora de dividendos e poderia se expandir em geragao", diz
Andreata, que nao descarta a possibilidade da gigante chegar a outros paises
da América Latina.



