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Incerteza ambiental no projeto de investimento: Caso da State Grid Brazil Holding

“... Trabalhar em harmonia com a comunidade local é palavra chave para nossos
investimentos. Mantemos sempre a conversa aberta e cordial e contribuimos diretamente
com as comunidades que estao ao redor de nossos investimentos...”

Chairman Sr. Cai HongXian da State Grid Brazilian Holding.

1. Contexto de aprendizagem

Estudo de fluxos de caixa é fundamental para analisar a viabilidade de um projeto de
investimento. A incerteza sobre esses fluxos de caixa gera inseguranca para investidores
do projeto. Essa incerteza pode ser venda de produtos que sera produzida em uma fabrica
nova ou em uma filial no exterior. Se essa incerteza for muito grande, para compensar
esse risco, 0 empresario vai exigir mais retorno/lucro para esse projeto. E se o empresario
tem mais certeza sobre a venda, ele vai exigir um lucro menor.

Existe outra incerteza também sobre o tempo da conclusdo do investimento inicial. Ou
seja, quanto tempo a féabrica ou filial no exterior vai ficar pronto para producdo de
mercadorias. Essa demora gera custos financeiros para investidor, pois ele paga juros nos
seus empréstimos (Madura, 2010). Imagine uma situa¢do onde o empresario investe, mas
ndo tem certeza quanto tempo ele vai terminar de construir essa fabrica. Sem a fabrica,
ndo tem produtos para ser vendidos e ndo vai entrar dinheiro no caixa para pagar suas
despesas, juros de empréstimos e investimentos.

Essas incertezas sdo caracteristicas comuns nos projetos de infraestrutura, em especial
setor elétrico o cronograma de construcdo de uma hidrelétrica ou linha de transmissédo
depende ndo s6 da qualidade de execucdo de mao de obra e de equipamento, mas vai
depender das condicGes climaticas. Durante a construcdo, a seca ajuda acelerar ritmo de
construcdo e uma estacdo de chuva pode atrasar toda obra. Com a mudanca climatica,
erro de previsdo do clima acaba atrapalhando todo planejamento e logistica dos
equipamentos da execucao.

Além disso, o Brasil € um pais onde a legislagio ambiental rigida. E necessério que tenha
uma licenca ambiental para pode iniciar execugdo da obra de infraestrutura. Dependendo
do impacto ambiental, a licenca no 6rgéo publico pode demorar tempo para ser liberadas.
Devido a dimenséo continental do Brasil, as obras de infraestrutura podem passar dentro
de uma reserva ecoldgica.

Sem licenga ou permissdo da comunidade local, a concluséo da hidrelétrica ou linha de
transmissdo ou rodovia pode ser comprometida. A forca de comunidade local que pode
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estar dentro de uma reserva ecoldgica também precisa ser considerado no planejamento,
uma vez que os equipamentos e as pessoas da obra transitam essas comunidades.

O risco de ndo conclusédo da obra dentro do prazo estabelecido € uma ameaca real para
todo modelo de negocio da transmissdo. As empresas e investidores ndo produzem ou
transmitem energia e ndo receberdo remuneragdo por isso. De fato, quem termina o
projeto antes poderia ja comecar a receber remuneracdo. Portanto, as empresas buscam
antecipar a finalizacdo da execucgéo do projeto para aumentar a rentabilidade.

2. Desafio de controle de projeto da State Grid (SGBH) no Brasil

Mesmo com esses desafios, a State Grid, uma empresa chinesa de energia responsavel
pela maior parte da operacéo da rede elétrica na Republica Popular da China, decidiu
investir no Brasil a partir de 2010 com a constituicdo da A State Grid Brazil Holding
(SGBH). No seu primeiro investimento, ela adquiriu sete companhias brasileiras de
transmissao de energia, ao custo de US$ 989 milhdes. De 2010 a 2015, a empresa alocou
9,7 bilhdes de reais por aqui.

Essa quantia foi empregada na construcdo e aquisicdo de linhas de transmissdo ja
existentes e também na compra da sede da filial brasileira, localizada no Rio de Janeiro.
A State Grid ja opera 7.000 quilémetros de linhas de transmissdo no pais e esta
construindo outros 6.600 quildometros, incluindo os dois linhdes de Belo Monte. A
concessao é de 30 anos.

Como a State Grid consegue superar esses desafios e administrar incertezas sobre
execucdo de obra para garantir a viabilidade econdmica, e a0 mesmo tempo, atender a
legislacdo e gerar beneficios para comunidade local? Esse é situacdo de ganha e ganha
que a empresa quer alcancar. Esse desafio é ainda maior para um grupo de multinacionais
recém-chegado no Brasil.

3. Solucdes encontradas para esse desafio

Basicamente, a SGBH trabalha com trés frentes, uma é aprovacdo de licenc¢a junto com
orgdo reguladores, conversar com a comunidade local e implementar programa de
sustentabilidade com base na introdugdo de novas tecnologias.

3.1 Reduzir tempo para aprovacao de licenca ambiental

O prazo da obra quando um grupo ganha leildo para construcao de linhas de transmissado
no Brasil € em torno de 60 meses. Aparentemente é um prazo confortavel, mas o prazo é
extremamente curto se considerar que a obra s6 pode ser iniciado apds a aprovacdo da
licenca ambiental, em média essa licenca demorava em torno de 15 a 24 meses.
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O licenciamento ambiental ¢ o instrumento mediante o qual o Poder Publico procura
controlar as atividades que degradam ou que simplesmente podem degradar. Importante
que tenha estudos sobre impactos sobre geologia, topografia, hidrografica, faunas e floras
e animais no local de obra. Trata-se do mais importante mecanismo estatal de defesa do
meio ambiente, pois € por meio dele que o Poder Publico impde condi¢bes para o
exercicio das atividades econémicas privadas e publicas.

Essa aprovacdo percorre um longo caminho. Segundo guia do licenciamento ambiental
do governo federal (2015), nos termos da Resolucdo CONAMA 237/97, a competéncia
legal para licenciar, quando definida em funcdo da abrangéncia dos impactos diretos que
a atividade pode gerar, pode ser: (i) do municipio - se os impactos diretos forem locais;
(ii) do estado - se os impactos diretos atingirem dois ou mais municipios; e (iii) do
IBAMA- se os impactos diretos se deram em dois ou mais estados. Por exemplo, no
procedimento de licenciamento ambiental devera constar, obrigatoriamente, a certiddo da
Prefeitura Municipal, declarando que o local e o tipo de empreendimento ou atividade
estdo em conformidade com a legislacao aplicavel ao uso e ocupacéo do solo e, quando
for o caso, a autorizacdo para supressao de vegetacdo e a outorga para o uso da agua,
emitidas pelos 6rgdos competentes (Fig.1)

Figura 1
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Fonte: IBAMA. Licenciamento Ambiental

A SGBH contratou uma empresa local para ajudar na preparacdo de documentos e
orientag@o nos procedimentos para pedido de licengca. Embora haja um prazo de resposta
do governo, mas, como a aprovacao final do governo federal depende da esfera estadual
e municipal, os documentos podem variar de municipio para municipio, o processo de vai
e vem para ajustes de documentos se torna inevitavel para aprovacéo final do projeto.

Durante 0 processo de aprovacdo, o Ibama, 6rgdo governamental responsavel pelas
questdes ambientais, pode fazer varias recomendacdes de melhoria do projeto original,
como por exemplo, mapeamento de faunas e floras locais para que seja reconstruida em
outro local, tratamento de agua e de saneamento e tratamento de residuos sélido. Os
técnicos realizavam mudancas, esperavam novas visitas dos técnicos do Ibama, mas
podem surgir novas exigéncias devido a especificacdes. Depois de muitas mudangas,
ontem, a equipe de vistoria do Ibama finalmente passou um sinal positivo, mas ainda ndo
deu um prazo claro sobre a autorizacao oficial.

Para adiantar o processo de obtencdo da licenca ambiental, foram feitas estratégias em
que foram realizadas alteracdes nos planos originais em relacéo ao tracado da linha de
transmissdo, como resultado dessa otimizacdo ndo houve interferéncia nas unidades de
conservacao, das terras indigenas e dos quilombolas (Fig. 2).
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Fig. 2

LINHA DE TRANSMISSAO
DE BELO MONTE

PLANALTO.GOV.BR

3.2. Negociar diretamente com a comunidade local

A SGBH tem um canal aberto com as comunidades locais onde serdo realizadas as obras,
especialmente nas areas indigenas localizadas na bacia de reservas ecoldgicas na regido
norte e centro oeste do Brasil. SAo comunidade carente que vive de extracdo e cagas e
atividades ligadas com extracdo natural, por isso qualquer obra pode mudar seu habitat
natural provocando quebra de ecossistema e sua auto sustentacéo.

Por isso, muitas vezes, essas comunidades ndo gostam que “os intrusos” mexem na sua
floresta. Além disso, ha muitos forasteiros ilegais que aproveitem as inocéncias das tribos
indigenas para realizar atividade ilicitos de extracdo ilegal de madeiras ou exploracdes
minerais.

Os indios acabam confundindo quem vem contribuir para comunidade e quem veio para
explorar suas terras. Quando a SGHB comecou sua atividade no Brasil ndo sabia desses
detalhes, e mesmo tendo aprovacdo da prefeitura local e licenca do Ibama, eles foram
impedidos de entrar na reserva para construir torres. Ficaram dias parado no local sem
poder comecar a obra de fundacéo de torres.

SGHB teve que pedir o apoio de policias e autoridade local para poder realizar uma obra.
Mas, essa situacdo de conflito ndo é ideal. A situacdo ficou tensa mesmo depois da
realizacdo de obra. A seguranca da equipe sdo constantemente ameacadas mesmo com
autorizacdo e apoio do governo. A obra demorou muito mais que planejava, aumentando
0 custo de investimento.

A SGBH aprendeu com essas duras licdes. Atualmente, ela faz um planejamento
detalhado para interagir com essas comunidades locais jé na fase de pedido de aprovacéao
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de licenca ambiental. Os lideres dessas comunidades sdo contadas para apresentar equipe
da SGBH e explicar detalhadamente a obra que sera realizada naquele trecho da regido.
Os impactos para comunidade sdo medidos nessas conversas diretas entre equipe de
SGBH e comunidade local. Para ajudar a comunidade local, a SGBH muitas vezes acaba
construindo agudes ou pogos ou escolas que beneficiam as populagdes locais.

Além disso, a sele¢do da diretriz do tracado da linha de transmissdo também seguiu 0s
critérios de melhores préaticas ambientais e de protecdo a comunidade local mesmo que
isso ele o orcamento da obra. Foram priorizados 0s seguintes critérios: a) evitar
interferéncia em area urbanas, agrupamentos populacionais, assentamentos, aerédromos,
mineracdo, industria; b) Evitar interferéncia em vegetacdo e Unidade de Conservacéo; c)
Evitar interferéncia em cavernas; d) Evitar interferéncia em terras indigenas e
comunidades quilombolas; e) Facilidade de acesso. (RIMA, 2016)

Por fim, a lideranca dos proprios executivos também séo fundamentais nessa negociacéo
com a comunidade local. Sr. Cai que € presidente da SGBH foi o proprio gestor do projeto
de investimento Sistema de Transmissdo Xingu-Rio. Ele foi diversas vezes aos trechos
de obras para resolver potenciais conflitos entre equipe de obra e comunidade local.

A presenca pessoal do Sr. Cai junto com lideres locais mostrado a importancia desse bom
relacionamento entre as duas partes e facilitando a finalizacdo de obra. As explicacdes
sobre andamento e alternativas adotadas para minimizar impactos das obras sdo
esclarecidos para lideres locais. As atividades e investimentos dedicados as comunidades
locais também sdo discutidos junto com lideres locais.

De acordo com o relatério Bmte (2017), com essas atividades dedicadas a comunidade
local criou-se um legado social através de alguns projetos que podem ser exigidos pelo
IBAMA e outros séo voluntarios, como:

e “Bens Arqueologicos Preservados”: Onde foi feito o Programa de Gestdo de
Patrimdnio Arqueoldgico, Histérico e Cultural, preservando os bens de valor
historico, no qual foram encontrados 188 sitios arqueoldgicos e areas de de
interesse historico que foram demarcados e isolados.

e “O Resgate do Filhote de Arara - Azul: Quando estava sendo definido o trajeto
por onde a linha de transmissao iria passar, foram mapeados todos os ninhos e so
cortaram as arvores apos todas as aves aprenderem a voar, poréem, um filhote de
arara - azul por ser muito fraco, recebeu todos os cuidados possiveis para que
pudesse reintegrar ao seu habitat natural para isso foi feita uma parceria junto com
0 IBAMA.
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“Respeito aos Quilombolas de Pombal”: Apesar do projeto ndo passar dentro da
comunidade dos Quilombolas de Pombal, localizado em Santa Rita do Novo
Destino, Goias. Foi realizado um estudo junto com a Fundacao dos Palmares sobre
as necessidades desse povo por conta do seu valor histérico para a regido. Apos
esse processo, realizou-se um consorcio para concluir a construcdo uma casa de
processamento e beneficiamento de polpas de frutas.

“Indenizacdo Fundidria Bem - Sucedida”: Durante as negociagdes para a
construcdo da linha de transmissdo e das duas linhas de eletrodos, ocorreram
indenizacdes para minimizar os impactos associados ao projeto e também para
firmar uma boa relacdo com os proprietarios locais com a empresa pois terdo 30
anos de manutencéo, portanto, manter esse relacionamento é importante. Para o
calculo dessas indenizacdes foram feitas comparacdes de precos rural e urbano de
acordo com o tipo de &rea, cultivo e utilizacdo da terra.

“Projeto Caipira Palmares Vira Realidade”: A BMTE patrocinou o projeto Caipira
dos Palmares, criado na Vila dos Palmares, Para. Nele consiste na criacdo de
frangos caipiras geneticamente modificados, a comunidade até entdo nao tinha
nenhum apoio e nem visibilidade.

“Plano de Ag¢ao e Controle da Maléria”: A maldria por ser uma doenga que ainda
ndo foi erradicada no pais, porém, o Brasil se destaca por combaté-la de forma
eficiéncia por meio de politicas publicas com ac¢des integradas com 0s municipios,
entdo a BMTE se juntou com as prefeituras por onde as linhas de transmisséo
passam e criou um Plano de Ac¢do e Controle da Malaria (PACM), onde fornece
material de apoio a esses municipios e secretarias que necessitam de infraestrutura
de prevencao e controle da doenca. Em, Tocantins onde a doenca foi erradicada,
a empresa doou duas lupas entomoldgicas que sdo usadas na identificacdo de
vetores/transmissores.

Esse relacionamento das empresas com a comunidade local da regido de investimento é
uma pratica adotada pelas melhores empresas eleitas pelo Guia EXAME 2018 de
Sustentabilidadel. Para elaborar esse relatdrio, é feita uma analise das empresas no Brasil
que respondem a questionario feito pelo Centro de Sustentabilidade Fundacdo Getulio
Vargas (GVces), fazendo um levantamento sustentavel corporativo. Foram analisado 400
projetos sociais, 3 milhdes de pessoas beneficiados e R$ 100 milhdes investidos.

L http://www.edp.com.br/noticias/edp-e-eleita-a-melhor-do-brasil-em-relacao-com-a-comunidade-
pelo-guia-exame
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3.3. Introduzir tecnologia mais eficiente e sustentavel

As interrupgdes no fornecimento de energia, alem de afetar as residéncias, tém grande
impacto no comércio e na industria, prejudicando o desenvolvimento econémico regional.
Por isso, sdo fundamentais solugdes alternativas mais sustentaveis para cuidar essa area
assegurando assim que n&o falte energia no presente e no futuro. Mas como atender ao
acelerado crescimento da demanda devido a digitalizacdo de coisas na economia
moderna, sem o0 risco de causar apagdes e diminuir as perdas de energia? Algumas
solucdes ja sdo realidade. Segundo especialistas do setor, o sistema HVYDC é uma boa
solucéo e tem potencial de trazer também beneficios econdmicos e sociais ao Pais.

Na sigla em inglés, HVDC significa high-voltage direct current, isto €, corrente continua
em alta tensdo. Esse sistema usa a corrente continua para transmissao da energia, ao
contrario do tradicional, que utiliza a corrente alternada. Na pratica, isso permite que a
grande quantidade de energia seja transportado com a confiabilidade em longa distancia.
Assim, esse sistema reduz o custo de energia e riscos de cortes durante periodo de picos
do uso nas regides de grande centro de consumidor.

A grande vantagem é a maior margem de estabilidade para o sistema como um todo,
segundo Goret de Paulo, do Nucleo de Pesquisas de Energia Elétrica da FGV. “O Brasil
possui uma matriz energética predominantemente hidrica, na qual as maiores usinas
encontram-se distantes dos centros consumidores. A transmisséo HVDC ganha
importancia, pois € mais sustentavel e reduz perda de energia”, afirma o especialista.

A Construgdo da Linha de Transmissdo Corrente Continua (CC) Xingu-Estreito — Bipolo
1 pela SGBH - é um marco histérico do setor elétrico brasileiro como o primeiro
empreendimento no pais em ultra-alta tensdo (UHVDC- Ultra High-voltage Direct
Current) de +/-800 kV CC. E uma contribuicio da SGBH para a aplicacdo de
desenvolvimento tecnoldgico no campo do Sistema Interligado Nacional (SIN) (Relatério
Técnico BMTE, 2017)

Né&o foi facil introduzir essa solucdo para o Brasil. O uso pioneiro de UHVDC exigiu
muitas negociacdes e estudos prévios da SGBH para analisar adaptabilidade dessa
tecnologia nas condigdes brasileiras. A Empresa de Pesquisa Energética (EPE) e
Operador Nacional do Sistema Elétrico (NOS), duas empresas lideres de mercado, foram
contratados para desenvolver estudo em conjunto. E aprovagédo do uso dessa tecnologia
UHVDC de 800 kV foi estabelecida oficialmente no Edital da Aneel em 10 de abril de
2013. Um tempo recorde para uma multinacional que comecou sua atividade no pais em
2010.

4. Conclusao

As preocupacbes sobre incerteza de fluxos de caixa, rentabilidade de negocio e
cumprimento de prazo de construgédo para investimentos de infraestrutura sdo reduzida
com uma gestdo adaptada com forte interagdo com a comunidade local. Essa interacédo

Caso IFM BRCN-01/2019 (FGV-EAESP): Hsia Hua Sheng & Chen Wei Hua Pagina 9 de 10



direta ajuda a reduzir “ruidos” desnecessarios ndo s6 na fase de investimentos, mas
também na manutencdo da linha de transmissao.

Pela experiéncia da multinaciona State Grid Brazilian Holding (SGBH), essa situacao de
ganha — ganha € conseguido trabalhando nos quatro aspectos: Usar modelo de gestdo
brasielira, atender e atuar junto com autoridade local respeitando todas as legislagOes
ambientais, criar intenso relacionamento e gerar beneficios matuos com a comunidade
local, e por fim, criar programa de sustentabilidade com a introdugdo e adaptacdo de
tecnologias mais eficiente e mais limpa.

Assim, esse beneficio matuo so6 vai gerar mais investimentos e mais melhoria na relagdo
entre multinacionais chinesas e sociedade brasileiras. Inclusive, devido essa gestdo
ambiental, SGBH tem antecipado suas entregas de obras e ja anunciou que vai investir 15
bilhGes de reais no Brasil até 2020.
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