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Operacoes Politicas e Financeiras da
Light no Brasil.

Ricardo Maranhdo

A conjuntura imediatamente posterior & Segunda Guerra Mundial
encontrou a poderosa “holding” Brazilian Traction, Light & Power em uma situagao
dificil. Depois de mais de quinze anos em que sua expansao se deu a taxas bem
inferiores as do crescimento industrial e urbano brasileiro, a multinacional
mostrava escasso apetite para investimentos. Dona de uma é4rea de concessao de
547.000 quildmetros quadrados, com vinte milhdes de habitantes, pressionadas
pelas exigéncias nacionalistas e pelas dificuldades econémicas da Guerra, a Light
ndo podia deixar a regido mais importante do pais cair num colapso energético.
Para tanto, ela desenvolveu em 194749 uma habilissima estratégia para capturar,
pela primeira vez na histéria do Banco Internacional de Reconstrugdo e
Desenvolvimento, o Banco Mundial, um empréstimo de 90 milhdes de délares
como empresa privada com aval do governo brasileiro, para obras de expansao
e aperfeigoamento de seu parque gerador. Além disso, numa manobra que
ninguém percebeu na época, a Light operou o empréstimo de maneira tal que
garantiu para si uma remessa de lucros adicional de 120 milhdes de délares no
prazo total de amortizagdo da divida. E contou para isso com a conivéncia do
governo do marechal Eurico Gaspar Dutra, respaldado por uma coalizdo
conservadora e anti-nacionalista.

A LIGHT PRECISA INVESTIR

Para tornar legitima a competente performance politica do grupo Light,
eranecessario que este se mantivesse na vanguarda do fornecimento deste género
primordial para a industrializagdo que estava se acelerando, a energia elétrica. Na
verdade, o fendmeno da industrializagdo, até o inicio dos anos 50, aumenta muito
a demanda pela eletrificagdo, sendo que a urbanizagdo que a acompanha é ainda
mais rapida, pois absorve, no caso brasileiro, o é&xodo rural pré-industrial que se
esta acelerando. E a nova populagéo das cidades, mesmo se nio estd integradano
processo industrial, demanda mais eletricidade enquanto servigo.

Tal crescimento do consumoenergético operou-se noconjuntodo territério
brasileiro, mas de forma bastante desigual, e concentrada no eixo Rio- Sao Paulo.
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Na verdade, o conjunto da economia brasileira sofreu perdas com a Guerra.
Foram principalmente os setores agro-exportadores os que mais sofreram, e,
dentre eles, principalmente o algoddo. Mas ja existe um amplo consenso na
bibliografia de Histéria Econdmica sobre o crescimento e a diversificagdo da
industria brasileira durante o segundo conflito mundial. Historicamente, a
concentragio econdmicaeindustrial foireforcadanoeixoRio-Sdao Paulo, dominado
pelo grupo Light, e neste sentido basta dizer que durante o periodo de 1939-1943,
o crescimento industrial do Estado de Sdo Paulo teve uma média anual de 7,8%.
Frente a esta situagio, se alguém tinha que se preocupar com o aumento da oferta
da energia elétrica, esse alguém era o grupo Light.

Na verdade nem a Rio Light nem a Sdo Paulo Light tinham sofrido
expansdes tdo importantes desde os fins dos anos 20. Naturalmente, o crescimento
da demanda de eletricidade, frente ao esgotamento de capacidade geradora da
companbhia, iria trazer preocupagoes aseus dirigentes, sobretudo aseus executivos
no Brasil.

Entre eles se encontrava Asa White Kenney Billings que, como diretordos
trabalhos de engenharia e pouco antes de ocupar a presidéncia, queixava-se com
angtistia do “ponto de saturagdo” que o sistema Rio Light, por exemplo, havia
alcangado em 1943. Billings preocupava-se também porque conhecia a iminéncia
de novas e volumosas demandas de energia da parte da recém-nascida, e em fase
de instalagdo, Usina de Volta Redonda da Companhia Siderargica Nacional.

A “INAPETENCIA” DE TORONTO

Mas preocupagdes como estas nio tinham a mesma repercussiao em
Toronto, onde uma certa aversao a novos investimentos era entio de praxe; os
“masters” da Brazilian Traction seguiram durante toda a Guerra a méxima
enunciada por seu Presidente Herbert Couzens, segundo a qual se deveria
satisfazer as necessidades maximas de investimento para que as companhias nao
deixassem de existir. De fato, a manutengao deste minimo nio impedia realmente
todos os investimentos feitos em doses homeopiticas durante a Guerra e no
imediato pds-guerra, mas a estratégia constituiu apenas em melhorar a eficacia
das instalagbes existentes. Era muito pouco, pois ao longo de seis anos de Guerra,
a capacidade reunida dos sistemas do Rio e de Sdo Paulo aumentou apenas de
254.484 a 662.570 Kw, ou seja, 20,8%; o que representa uma média anual de
crescimento de 3,46%, quando s6 a industria de transformagio cresceu durante
este mesmo periodo de 54% ao ano. E no final da Guerra, esta indistria
preparava-se para conhecer um crescimento ainda mais rapido, que chegaria
entre 1947 e 1954 a uma média anual de 9,8%.
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Ainda mais importante para perceber a insuficiéncia do grupo Light, é
notar que, entre 1940 e 1950, o consumo real de eletricidade por parte da indastria
de transformagao, muito concentra nos seus dominios, aumentou em progressao
geométrica média anual de 13,7%®.

Eis que surge a pergunta inevitavel: qual é a razao do comportamento do
grupo Light, queniorealiza pesados investimentos nemnosetor deseu monopélio
absoluto, no qual havia conseguido grande lucratividade e onde, gragas a sua
habilidade politica, mantivera seu poderfrentea onda nacionalistaenacionalizante,
e, por fim, que sabia que poderia garantir sua legitimidade se acompanhasse a
aceleragdo industrial? As dificuldades, normalmente alegadas, de importagao de
equipamento pesado e os problemas de cambio, devidos & Guerra, nio sdo
explicagoes suficientes para a falta de pesados investimentos do grupo Light num
setor de seu monopélio absoluto. Qual o “segredo” de sua conduta?

Entre as diversas explicagdes para a “inapeténcia para os investimentos”
apresentada pela Brazilian Traction, encontram-se as dificuldades politicasinternas
de sua dire¢do. Em primeiro lugar, durante os anos 30 e 40, ndo houve renovagao
no “board of directors” da multinacional anglo-americana-canadense. No final da
Guerra, a diregio, que contava entdo com homens mais idosos, tinha, por causa
deles, uma posigao prudente e conservadora, quando nao simplesmente senil.
Quando, em 1937, o Presidente de entdo, Miller Lash, ficou doente, a empresa
expos sua crise nos quadros dirigentes: teve que pedir ao notdvel engenheiro
Herbert Couzens, que tinha se aposentado no ano anterior, aos 64 anos, que este
assumisse a Presidéncia interina. Permaneceu nela até 1941, quando a morte de
Lash confirmou-o na Presidéncia até 1944. O “board” de Toronto possuia outro
velho homem importante que dava opinides essenciais sobre as decisdes: o
préprio Alexandre Mackenzie que, mesmoaposentadoeretiradonuma magnifica
mansio préxima de Florenga, na Italia, nunca cessou de participar a distancia,
devido ao seu conhecimento do Brasil, no “policy making” da Brazilian Traction.
Mas esta sofreu nova perda no inverno de 1943, quando Mackenzie morreu.

BILLINGS E OS “SEGREDOS” DA PRODUGCAO

Quando, em 1944, Couzens naoc pode mais resistir ao cansago e a um
cancer do estémago, a empresa parecia nao ter mais “master” a disposicao para a
Presidéncia. A solugio foi recorrer ao velho Asa White Kenney Billings, que
chegouaPresidénciaemnovembrodomesmoano. Ainda quefosseinegavelmente
competente, havia dois problemas: o primeiro relativo a personalidade de
Billings, engenheiroextremamente dedicadoe preocupadocom obrase méquinas,
mas nio muito indicado para as relagbes politicas com os homens. O segundo
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problemaestavaligado aidade de Billings: estava com 68 anos, tinha passado pela
clinica Mayo e tinha, ele também, a inten¢do de aposentar-se pouco antes da
doenga de Couzens.

O fato mais grave, porém, foi o desprezo completo com o qual sua
proposta de expansido necessiria ao grupo Light (87 milhdes de délares, no
minimo) foi recebida. Renunciou a seu cargo em julho de 1946.

Entretanto, o “segredo” que explica a auséncia de investimento do grupo
Lightencontrar-se, antes de mais nada, naquilo que poderiamos chamar, segundo
Marx, de “laboratériosecretodaprodugio”, ouseja, narotinainterna de funcionamento
das empresas, onde se encontram os elementos estruturais do cotidiano,
extremamente determinantes. ora, a rotina lightiana, desde o final dos anos 30,
constituiu, na verdade, em intensificar ao mdximo a utilizagio da capacidade
instalada, com um modo de ultrapassara margem de lucro legalmente autorizada
pela legislagdo nacionalista brasileira daquela década.

Como diz Nivaldo de Castro, “durante as 24 horas do dia, o consumo de
eletricidade apresenta importantes oscilagbes: durante a noite a demanda desce a niveis
extremamente baixos, e no cair da noite atinge seu nivel mdximo, chamado ‘pico da
demanda’. Assim, a capacidade produtora de um sistema elétrico, ou mesmo de uma usina,
opera com margens de capacidade ociosa durante o dia. Um modo de medir o grau de uso
das instalagoes geradoras de eletricidade, é a relagdo entre o nivel de demanda média e o de
demanda mdxima, conhecido sob o nome de ‘fator de carga’. Quanto maior for este indice,
menor serd a capacidade ociosa do sistema e vice-versa. Os padroes internacionais indicam
que um fator de carga, que pode oscilar de 0 a 100, é satisfatorio quando fica entre os valores
de 40 € 50",

Se observarmos o fator de carga anual da Sdo Paulo Light, veremos que,
de 1942 a 1960, sempre esteve acima de 60, chegando até mesmo a 68,8 em 19534,
Isto para uma média anual, pois no dia a dia a situagao era ainda pior: podemos
citar o testemunho do engenheiro Aldo de Azevedo no jornal O Estado de Sao
Paulo do dia 18 de agosto de 1954, segundo o qual o fator de carga da Usina de
Cubatio, durante os “dias-recorde”, podia atingir 94! Logo, como o grupo Light
vendia muito mais kilowats-hora, para a mesma capacidade de produgao,
aumentando assim sua lucratividade além dos limites legais.

PRECARIEDADE COM ALTOS LUCROS

Naturalmente, haviaum prego a ser pago, que mesmo os homensda Light,
em segredo, poderiam chamar de “precariousness of the system”®. Assinalamos o
fato de que havia uma queda sistemética da voltagem e da freqiiéncia durante as
horas de “pico da demanda”. Mas aqueles que pagavam o prego ndo eram os
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homens do grupo Light, e sim os consumidores; e, de forma grave, a vista das
pessoas em suas casas e suas escolas, deficitdria devido a diminuigio de luz, e as
méquinas e motores das industrias, afetadas em sua produgao, eram o preco da
sobre-utilizagdo dosistema. E as perdas seriam ainda mais graves a partir de 1947,
quando osracionamentos comegaram, chegandoa niveis dramaticos noiniciodos
anos 50.

Poroutrolado, a Brazilian Traction trabalhava com limites de seguranga de
lucros bastante tranqjiiilos e ndo tinha mais nenhuma relagdo com as atividades
pioneiras modernizantes e audaciosas da época de Pearsone Mackenzie. Eracada
vez mais uma empresa que repousava pesadamente sobre seu passado, e que
embolsavatranqgiiilamenteseusbeneficios. Esualucratividadeeraespantosamente
alta: em 1948, segundo a revista “Public Utilities”, quando a taxa média de lucros
das maiores empresas de eletricidade norte americanas e canadenses oscilava
entre 6,1 e 6,7 por cento, a Brazilian Traction apresentava uma taxa de 10,5 por
cento®. Sendo o maior investimento estrangeiro no Canad4, contava bens
estimados em 477 milhdes de délares, base ja suficientemente sélida para poder
operar nos mercados financeiros internacionais. Assim, pensarem investir porela
mesma na produgdo e distribui¢io de eletricidade no Brasil ndo era coisa
necessdria para garantir-lhe seu “status” no mundo do capital financeiro.

BORDEN E A POLITICA DE EXPANSAO

No entanto, quando o jovem advogado e administrador Henry Borden
comegou seu longo reinado sobre a “holding”, em julho de 1946, as pressdes da
realidade fizeram-se sentir rapidamente. Era preciso manter a empresa viva e
entre as maos de seus antigos proprietdrios, e havia o fantasma da apropriagao
pelo Estado, se a empresa funcionasse de forma excessivamente ausente ou
incompetente. E Borden tinha consciéncia de que a sobrevivéncia exigia a
expansao, como unica possibilidade contra a saturagao energética. Malgrado as
dimensdes dodesafio, facea inapeténciade Toronto, onovo presidenteestabeleceu
a expansdo como objetivo fundamental, mesmo que para isso fosse necessério
correr riscos®.

Como fazer para encontrar recursos financeiros, sem mostrar-se
radicalmente contrério a politica do “board” canadense? Borden era um homem
do pés-guerra, um homem danovafase de expansio do capital. E atualmente, nao
temos dividade que, durante os decénios que se seguirama Guerra, a reprodugao
do capital monopolista passou necessariamente pelas agéncias de Estado, pela
presenga maciga dos Estados capitalistas mais desenvolvidos nas articulagdes
nacionaiseinternacionais relativasa ampliagao dos recursos, e pelaagao econdmica
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e financeira das institui¢Ges governamentais e inter-governamentais®.

Em 1947, a visita ao Brasil do Secretério do Tesouro dos Estados Unidos,
John Wesley Snyder, assinalou um clima favorével para a analise da possibilidade
de investimentos norte americanos; o que levaria, no ano seguinte, a criagio da
Comissio Brasileira e Americana de Estudos Econdémicos, conhecida com o nome
de Missido Abbink. Seu trabalho, sob a presidéncia do americano John Abbink e
do brasileiro Otavio Gouveia de Bulhdes, foi de fundamental importancia na
defesa de uma concepgao privatista, anti-nacionalista e favoravel a participagdo
do capital estrangeiro em nosso desenvolvimento. Henry Borden, que pressentia
um clima positivo, desenvolveu a idéia de colocar o Banco Mundial no jogo
financeiro necessario ao grupo Light naquele momento.

ARTICULAGOES PARA O EMPRESTIMO

Borden comegou a agir em duas frentes. Na arena internacional, pds-se a
preparar politicamente o contato com o B.ILR.D., através de seu presidente John
MacCloy, norte-americanofamiliarizadocomaslidasfinanceiras na drea energética.
A Brazilian Traction era uma empresa privada, que precisava de um empréstimo,
proclamando-se fator de “altas prioridades” governamentais no Brasil, e que,
segundo Borden, encontrava-se num dilema: garantir um bom fornecimento
elétrico, ou mergulhar numa séria crise de energia.

Na frente brasileira, Henry Borden devia levar o governo brasileiro a
responsabilizar-se pelo financiamento do grupo Light. Para tanto, precisava de
bons planos, de uma base legal e de bons contatos. Como ja vimos, os planos ja
existiam, gracas aos engenheiros do grupo Light, competentes e plenos de
experiéncia, e as iniciativas de Billings. A base legal para os planos técnicos
também ja existia: ainda sob influéncia dos planos de expansao de Billings, o
poderoso Departamento Juridico do grupo Light tinha conseguido autorizagSes
para exercer novas mudangas nos rios, o que caracterizaria a agio do grupo Light
sobre a Natureza, no Brasil.

Durante o segundo semestre de 1947, a Brazilian Traction mandou uma
proposta oficial ao B.L.R.D.de um empréstimo volumoso de 90 milhées de d6lares
para suas obras no Brasil, com a garantia de nosso governo.

Nao houve dificuldade para o grupo Light convencer o “staff” executivo
do governo do presidente e general Eurico Gaspar Dutra (1946-1950) a dar a
garantia do governo brasileiro ao empréstimo. Até porque este governo foi
marcado poruma posturafortemente privatistae pr6-norteamericana, destacando-
se nele o ministro da Fazenda Correia e Castro, que agiu no caso com verdadeiro
preposto da Light, enfrentando as violentas criticas da oposigdo ao fato de o tinico
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empréstimo do B.LR.D. ao Brasil ser dado a uma empresa privada.

Quase um ano de debates e de tramitagoes foi necessario para que a
garantia do governo brasileiro fosse efetivamente dada, em 15 de novembro de
1948. No entanto, o aspecto mais notidvel do empréstimo a Brazilian Traction
escapou até a oposigdo da época: é que, de forma sofisticada e imediata, ele
implicava no disfarce de uma remessa de lucros para oexterior, contidana prépria
estrutura do empréstimo.

O “PULO DO GATO”

O esclarecimento preciso, segundo as técnicas juridicas e contabeis, das
manobras da estrutura operacional do empréstimo, s6 foi feito onze anos depois
numdocumentodo B.N.D.E. (BancoNacional parao Desenvolvimento Econémico),
o “Relatério do Grupo de Trabalho do Departamento Juridico do Banco Nacional
para o Desenvolvimento Econémico” sobre os contratos do B.LR.D. com o grupo
Light. Resumindo, a operagao aconteceu como um jogo de atribui¢ées que contou
com as etapas seguintes: primeiro, o Banco Mundial faz o empréstimo a Brazilian
Traction em délares ( o montante de 90 milhdes foi dividido em duas concessoes:
uma de 75 milhGes, assinada em 7 de janeiro de 1949, e outra de 15 milhdes,
assinadaem 18 dejaneiro de1951), e esta, como empresa “holding”, repassa-o para
suas empresas no Brasil. Em seguida, estas empresas subsididrias emitem
obrigag¢des contra o dinheiro recebido, em favor da “holding”, novalor de 120% do
total cedido. Depois, a Brazilian Traction emite bonificagdes sobre o empréstimo;
mas é decisivo perceber que as bonificagdes e as obrigagdes ndo vao diretamente
paraoB.LR.D., e sim para uma institui¢do chamada “National Trust Company” que
as cauciona e repassa-as entio para o Banco. Esta instituigdo “Trust” assina
também, diretamente com o governo brasileiro, um Documento de Garantia
segundo o qual este governo ratifica seu compromisso enquanto fiador do
empréstimo. Por fim, um “Pacto Adicional de Garantia” assinada entre a Brazilian
Traction e a “National Trust” determina que as obrigagoes das subsidiarias
brasileiras do grupo Light, de 120% sobre o valor total do empréstimo, rendem
juros de 8% ao ano; no entanto, os juros recebidos pelo Banco Mundial eram de
4,5% ao ano; o que mostra-nos claramente a remessa de um lucro “maquiado”,
nesta diferenga de juros.

O grupo Light, que caracteriza-se cada vez mais como um grupo
essencialmente financeiro, passava para uma nova fase de suas manobras neste
setor. Com efeito, esta diferenca de juros entre a “holding” e sua subsididrias,
sobre o empréstimo, ja representavano prazo global paraaamortizagio dadivida,
um ganho de 120 milhdes de délares®, sem nenhum esforgo adicional e sem
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submeter o grupo a nenhuma legislagao brasileira sobre a remessa de lucros para
o exterior. E o grupo sentia-se a vontade no jogo realizado, pois a empresa
intermedi4ria financeira, a “National Trust”, tinha como um de seus diretores o
préprio Henry Borden...

Nao é a toa, tomando uns uisques para comemorar o fato, o Major
McCrimmon, um dos diretores mais espertos da Light, tenha ironizado os
capitalistas brasileiros, que “nio possuem o senso das perspectivas”...®)

NOTAS

(1) cf. CASTRO, N. - O Setor de Eletricidade no Brasil - tese na UFR]J, Rio de
Janeiro, 1985, mimeog., p. 109.

(2 Idem, ibidem, p. 116.
() cf EBE.n%4, Niicleo de documentagio Técnicada ELETROBRAS, 1966,ano I1.

(4) TENDLER, J. - Electric Power in Brazil: Entrepreneurship in the Public
Sector - Harvard University Press, Cambridge, 1968.

() cf. Public Utilities, vol. XLIII, n® 13, p. 870 a 872.

(6) cf. BORDEN, H. - Discurso para a Cimara Americana de Comércio no Rio
de Janeiro, 1954 - Acerv CDHEI - ELETROPAULO.

(7) ver BOCCARA, P. - O Capitalismo Monopolista de Estado - Seara Nova,
Lisboa, 1976 (4 vols.); LIMA, A. A. - O Poder Executivo nos Estados
Contemporaneos - Artenova, Rio de Janeiro, 1975; e MUTTI, A. e SEGATT],
P. - A Burguesia de Estado - Zahar, Rio de Janeiro, 1979.

(8) cf. LOSACCO, S. Manobras Financeiras da Light, In: Estudos Sociais, vol. III,
n? 12 (abril de 1962), Rio de Janeiro, p. 458.

(9) cf. O Jornal, Rio de Janeiro, 15.02.1949.
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