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RESUMO

Este trabalho apresenta uma visao geral da reforma e evolugao recente do setor
elétrico brasileiro e mostra que, ndo obstante as mudancas ja promovidas, alguns
problemas nao resolvidos e limitagdes estruturais apontam para dificuldades de suprimento

e custos crescentes da energia elétrica.

O trabalho mostra que o setor elétrico brasileiro passou por importantes
transformacgdes, ap0s a crise financeira vivida pelas concessionarias estatais nos anos 80 e
90: a regulacao setorial foi profundamente alterada desde 1993, uma grande parte das
empresas estatais foi transferida para controle privado desde 1995, e uma consultoria
internacional iniciou em 1996 um trabalho de apoio a re-estruturacado setorial e desenho de
um novo modelo a ser implementado, o que foi concluido em 1998. Em 2001 a reforma
setorial ainda ndao havia sido completada quando a crise de oferta de eletricidade levou ao
racionamento do consumo e a necessidade de revisdo do modelo proposto. Em 2003, a
nova administracao federal reabriu as discussoes sobre o modelo e novas mudancas foram

implantadas em 2004, visando a seguranga do abastecimento e a modicidade tarifaria.

Entretanto, a nova sistematica de expansdao da geracao ainda ndo estd
satisfatoriamente equacionada, especialmente no segmento livre do mercado, e o
segmento regulado podera ser afetado pela disputa pela energia existente, a par de uma

tendéncia de elevagao de precos do novo suprimento de energia.
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ABSTRACT

This work presents an overview of reform and recent evolution of the Brazilian
electric sector and shows that, in spite of the changes that have been already carried out,
some problems still remain and structural limitations point to difficulties in supply and

growing costs of electricity.

The work shows that Brazilian electric sector experienced important changes, after
the financial crisis that involved state owned utilities in the 80’s and beginning of the 90's:
regulation was deeply modified since 1993, a great number of state owned utilities was
privatized since 1995, and international consultants initiated in 1996 a work to support the
electric sector restructuring and the design of a new model to be implemented, which was
concluded in 1998. In 2001, the reform had not yet been completed when electricity
supply crisis irrupted and provoked rationing of consumption and the need to review the
proposed model. A new federal administration reopened discussions in 2003 regarding the
model and new changes were implemented in 2004, aiming at to secure the expansion of

supply combined with tariff moderateness.

The new systematic of expansion of electricity supply is not satisfactorily established
yet, in special in the “free market” segment, and the “regulated market” segment can be
affected by the dispute for existing energy, along with a tendency of prices of new supply

to increase.
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Introducao

O objetivo do presente trabalho é apresentar uma visao geral da reforma e evolugdo
recente do setor elétrico brasileiro e mostrar que, nao obstante as mudancgas que ja foram
promovidas, problemas nao resolvidos e limitagdes estruturais apontam para dificuldades

de suprimento e custos crescentes da energia elétrica.

As alteragOes na industria de eletricidade iniciaram-se nos EUA no final dos anos 70,
e o Chile ja em 1982 formalizou um novo marco regulatorio para o setor elétrico, com a
separacao da geracao e distribuicdo, para iniciar a partir de entao a privatizacao das
empresas estatais. Mas foi a reforma do setor elétrico na Inglaterra, ocorrida no final dos
80 e inicio dos 90, que se tornou a referéncia do “novo modelo” para a inddstria — com a
segregacao de atividades da cadeia producao-consumo e introducdao de competicao, a
criacao de um mercado livre de energia, a cisao da empresa estatal monopolista integrada
e a privatizacao das companhias resultantes (em certos paises, no entanto, a reforma nao
alterou a estrutura de propriedade estatal). A década de 90 foi marcada pela disseminacao

da reforma do setor elétrico em inimeros paises, nos diversos continentes.

No Brasil, como em praticamente toda a América Latina, acompanhando as
reformas setoriais da década de 90 ocorreram as privatizacdes de empresas estatais, muito
mais por razoes fiscais (interesse do Tesouro) e decorrentes da “crise da divida externa”.
Em conseqiiéncia, geralmente verifica-se confusdo entre reestruturacdo da industria e de
sua regulagdo e a necessidade de privatizacdo, que sao diferentes componentes das
mudangcas ocorridas. Nao obstante, vale observar o forte estimulo a privatizagdo criado em
diversos paises pelas perspectivas iniciais da “reforma da regulacao” que, ao prometer a
competicao, tornava desnecessaria a presenca estatal direta, apenas a supervisao dos
segmentos monopolistas de rede, por meio de uma agéncia reguladora tendo o atrativo de

reforcar as combalidas finangas publicas.

Os objetivos esperados da reforma na industria de eletricidade no Brasil eram

promover a expansao da geracdo ao permitir a retomada dos investimentos, aumentar a



eficiéncia e possibilitar reducdo de custos e preco da energia e melhorar a qualidade dos
servicos. Novo marco regulatério, introducao da competicao em certos segmentos da
industria, novos métodos de regulacdo, criacdo de novas instituicdes setoriais e a
privatizacao das empresas estatais eram mecanismos para permitir que esses obijetivos

fossem alcangados.

Assim, apds a profunda crise financeira vivida desde o inicio dos anos 80 o setor
elétrico brasileiro sofreu importantes transformacdes nos ultimos 15 anos: desde 1993, as
normas que regulamentavam a indlstria de eletricidade no Brasil comegaram a ser
profundamente alteradas; a partir de 1995 uma parcela significativa de empresas estatais
foi transferida para controle privado; em 1996 foi contratada uma consultoria internacional
para apoio a re-estruturacao setorial e desenho de um novo modelo de funcionamento,
completado em 1998; em 2001, em meio a transicdo inconclusa, a crise de expansao da
oferta de energia elétrica provocou o racionamento de energia elétrica e levou a revisao do
modelo; em 2003, com a mudanga da administracao federal as discussdes foram reabertas
e uma nova proposta de funcionamento foi implantada em 2004, com foco na seguranca

do abastecimento e na modicidade tarifaria.

Entretanto, a nova sistematica de expansdo da geracao ainda ndo foi totalmente
equacionada, como se vé pelos receios de uma nova crise de suprimento nos préximos
anos, e custos prospectivos crescentes do suprimento de energia sao sinalizados pela

trajetdria de precos dos leildes de energia elétrica.

O Capitulo 1 deste trabalho apresenta o contexto geral da regulagdo estatal e sua
mudanca, no final dos anos 70; o Capitulo 2 discute a proposta de re-estruturacdo da
indUstria, suas novas instituicoes e regulacdo econdmica; o Capitulo 3 mostra a evolugao
do setor elétrico brasileiro, a privatizacao e reforma nos anos 90 e a crise de expansao e
seus desdobramentos, com revisao e mudancas no modelo; o Capitulo 4 comenta a
questdo tarifaria, os resultados da primeira revisdo periddica de tarifas das distribuidoras
em 2003/4, a perspectiva do custo de suprimento de energia, sob a nova sistematica de

contratacao por leildes, e a necessidade de equacionar a expansao da oferta para



atendimento de consumidores livres. Um balanco final é entdo apresentado em

Conclusoes e perspectivas”.
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Capitulo 1

Regulacdo e a reforma regulatoria



A regulacao economica dos servicos publicos

A regulagdo estatal dos servicos de utilidade publica — energia elétrica e outros
indispensaveis a sociedade moderna, como telecomunicacdes, dgua e saneamento,
transportes coletivos — decorre de duas caracteristicas basicas: o fato de possuirem
caracteristicas de monopdlio e a essencialidade que os torna de interesse coletivo. Em
1877 a Corte Suprema dos EUA ja afirmava o direito de regulacao pelo Estado de toda
atividade vinculada ao interesse publico (affected with public interest), quando ndo houvesse
opcao de escolha pelo usudrio, num julgamento que se tornou famoso na histéria da

regulacdo?.

No caso dos servicos de utilidade publica como a energia elétrica, geralmente se
encontra uma situacdo de “monopdlio natural”. Os economistas chamam monopdlio a
situagcdo em que existe um Unico fornecedor de um bem ou servico, mas a caracteristica

III

do “monopdlio natural” decorre do fato de que, em certas situagbes como na prestagao do
servico de energia elétrica (ou, mais genericamente, nas chamadas “industrias de rede”), a
existéncia de um Unico fornecedor oferece vantagens de maior eficiéncia econémica e

permite menor custo na prestagao do servico.

Nos servigos de eletricidade a necessidade de elevado investimento de capital em
usinas, redes de transmissao, subestacoes transformadoras, redes e linhas de distribuicao,
etc. reflete-se economicamente em um significativo valor imobilizado para atender
determinado mercado. Se dois ou mais competidores quiserem atender o0 mesmo mercado,
com o mesmo numero de consumidores, o montante de capital imobilizado teria que
duplicar ou multiplicar-se, sendo evidente que isso aumentaria muito o custo de prestacao
do servico: o custo fixo por unidade de energia distribuida seria mais elevado, em
conseqiliéncia da multiplicacdo dos ativos para permitir a existéncia de mais fornecedores,

0 que levaria ao inevitavel aumento do preco.

" “Irmdos Munn vs. Estado de Illinois”. A a¢do movida pelos proprietarios de elevadores e armazéns de grios junto a
ferrovia, sem opcao de escolha pelos usuarios, contestava o direito do Estado de Illinois fixar limites aos pregos
cobrados.



Na regulacdo dos servicos publicos a questao das tarifas atrai as maiores atencoes.
O efeito das variacdes das tarifas de eletricidade sobre os custos de producao e a
competitividade global de empresas onde representa um insumo importante, e sobre a
renda das familias, conferem a questdao peso econémico e politico significativo, e geram
conflitos entre os agentes sociais. A regulagdo econdmica, cuja énfase recai exatamente
sobre os métodos para fixar precos ou tarifas, controlar o nivel de lucros e assegurar a

atracao de novos capitais, merece assim amplo destaque.

Manter um Unico supridor em situacao de monopdlio natural, evitando o desperdicio
da duplicacao do investimento em capital fixo para atender um dado conjunto de
consumidores, permitindo assim diluir os elevados custos fixos do investimento entre o
conjunto de consumidores é portanto objetivo recomendavel 2.

I"

A percepcao do “monopdlio natural” é bastante antiga. John Stuart Mill, em seu livro
“Principios de Economia Politica”, publicado em 1848, ja observara que os servicos de agua
e de gas para iluminacdao e aguecimento, existentes em Londres, teriam menor custo se

prestados sem duplicidade das instalagdes:

"Cuando, en cualquier sector de la actividad, el régimen de pequerios
productores independientes, o no ha existido nunca o ha sido suplantado, y
el sistema de trabajar de muchos obreros bajo una misma direccion se ha
arraigado con firmeza, a partir de entonces cualquier ampliacion ulterior en
la_escala de produccion no presenta, por regla general, mds que ventajas.
Es obvio, por ejemplo, que si el abastecimiento de gas y agua de Londres lo
realizara una sola compania, en lugar de /as muchas que ahora existen, se
realizaria_una gran economia de trabajo. Incluso cuando no existen mas
qgue dos companias, esto supone una duplicidad de estabelecimientos de
todas clases, cuando una sola de ellas, con un pequefio aumento, podria
con toda probabilidad realizar todo el servicio sin que desmereciera Ia
calidad de este; dobles instalaciones de maquinaria y fabricas, cuando la
totalidad del gas y agua necesarios podrian ser, por lo general, producidos
por una sola; incluso una doble red de tuberias si las companias no evitan
este gasto innecesario poniéndose de acuerdo para dividirse el territorio. Si
hubiera una sola compafia, podria cargar precios mdas bajos, conforme las
ganancias que ahora realizan. Pero ¢ bajarian los precios ? Aun cuando no
lo hiciera la compafila Unica, la comunidad considerada en su conjunto

2 . ~ . ~ . . . - .

Além das vantagens de nao-duplicacao existem economias de escala (o valor imobilizado em ativos cresce menos que
proporcionalmente ao nimero de consumidores) e se os mesmos ativos forem utilizados para outras atividades (por exemplo, o uso da
estrutura da rede de energia elétrica para telecomunicagGes e redes de transmissdo de dados) economias de escopo serao obtidas.
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saldria gananciosa, ya que los accionistas forman parte de la comunidad y
estos obtendrian mayores ganancias en tanto que los consumidores
pagaban lo mismo que antes. Es, sin embargo, un error suponer gue Ia
competencia entre las companias mantiene los precios bajos. Cuando los
competidores son poco numerosos, acaban siempre entendiendose para
qgue no haya competencia. Tal vez bajen los precios para tratar de arruinar
a un nuevo competidor, pero si este resiste y se afianza acaban llegando a
un acuerdo con él. Por consiguinte, cuando un negocio de gran importancia
publica no puede realizarse mas que en una escala tan grande que haga
casi_que iflusoria la libertad de competencia, el _mantenimiento de varias
Instalaciones distintas para prestar um solo servicio a la comunidad no es
otra cosa gque prodigar los recursos publicos. Es preferible considerar de
una vez ese servicio como una funcion publica; y si es de tal naturaleza que
el gobierno mismo no podria empreenderlo con provecho, debia entregarse
todo él a una compania o sociedad que pueda realizarlo en las mejores
condiciones para el publico”>. (MILL, 1943. p. 165-166)

Além de observar a vantagem do monopolio natural por ndo serem duplicadas
instalacbes para a prestacdao do servico, devido ao maior custo que essa duplicacao
representa (pois com "...una sola compafia, em lugar de las muchas que ahora existen, se
realizaria uma gran economia de trabajo”), Varios outros pontos interessantes sao claramente

percebidos por Mill — ainda que nao desenvolvidos mais exaustivamente:

e Reducdo dos custos, por ganhos de escala (“cualquier ampliacion ulterior en la
escala de produccion no presenta, por regla general, mas que ventajas”);

e Possibilidade de evitar duplicacdo de custos, pela segregacao de areas de atuacdo —
com delimitagdo de areas de servico para cada firma atuar ("s/ /as comparias no
evitan este gasto innecesario poniéndose de acuerdo para dividirse el territorio”);

e Possibilidade e risco do conluio, para evitar a competicao (“"Cuando los competidores
s0n poco numerosos, acaban siempre entendiendose para que no haya competencia");

e Atividades de interesse publico, se a escala for tdo grande que inviabilize a
competicao... (“cuando un negocio de gran importancia publica no puede realizarse mas
que en una escala tan grande que haga casi que ilusoria la libertad de competencia, e/
mantenimiento de varias instalaciones distintas para prestar un solo servicio a la comunidad
no es otra cosa que prodigar los recursos publicos. Es preferible considerar de uma vez ese

servicio como una funcion publica”);

3 Grifos nossos, JBSAF



e Assuncao pelo Estado ou possibilidade da concessao — delegacao pelo Estado da
prestacao desse servico sob as melhores condicOes (''s/ es de tal naturaleza que el
gobierno mismo no podria empreenderio con provecho, debia entregarse todo €l a una

compania o sociedad que pueda realizarlo en las mejores condiciones para el publico”).

Nesses setores de atividade a competicao era instavel e o monopdlio acabava se
tornando praticamente inevitavel. Era recomendavel, portanto, que para beneficio do
consumidor a prestacdo desses servicos fosse feita por um provedor Unico, dai ser
chamado “monopdlio natural”: ndo havendo duplicacdo de equipamentos e instalacoes

para prestacao dos servicos, se obteriam vantagens devido ao monopdlio. (Stoft, 2002)

A observacao de Stuart Mill justifica-se, pois na virada do século XIX para o século
XX foi comum a duplicagdo de instalacdes para atender um mesmo mercado, em cidades
dos Estados Unidos e da Europa, com mais de um supridor do mesmo servico. Stoft
comenta a existéncia de 24 companhias de eletricidade em Chicago entre 1887 e 1896,

nos primdrdios dos servicos de eletricidade ! (Stoft, 2002)

Obviamente a situagao gerada pela competicao feroz, disputa por consumidores e
guerra de pregos entre supridores era anti-econémica e levava a inevitavel quebra muitos
deles. Cumulativamente, havia riscos a qualidade do servico, sacrificada para reduzir
custos, resultando em servico de qualidade inferior ou irregular, que oscilava muito. Custos
mais elevados e faléncia de empresas eram conseqiiéncia do desperdicio e duplicacao das
instalagdes, ou um acordo se estabelecia entre os supridores em determinadas regides,
implicando elevacao desmedida dos precos. Na pratica, a presenca de varias empresas
gerava ora instabilidade ora coalizao entre empresas, conluio para elevar precos e reduzir
custos. Evitar duplicacao de investimentos e outros gastos implicava cair sob o controle

monopolista de precos, prejudicial ao consumidor.

Segundo Stoft (2002), a idéia da prestacdo do servico por uma Unica empresa

(monopodlio), estabelecendo-se o simultdneo controle e fiscalizacdo pelo Estado das

condicOes de prestacao de servicos foi inicialmente apresentada em 1898 por Samuel

10



Insull — um dos mais importantes empresarios da industria de eletricidade nos EUA, ligado
a Thomas A. Edison . Insull comprou as empresas de eletricidade de Chicago, pondo fim a
guerra de pregos entre elas, e em 1898, em seu discurso de posse como presidente eleito
da National Electric Light Association (a associacao de empresas de iluminacdo elétrica dos

EUA), apresentou proposta de que as tarifas de prestacao do servico fossem fixadas sob a

supervisdo do Estado, assegurando a cobertura dos custos necessarios mais um lucro

adequado (cost plus profit).

A proposta de fixar tarifas com base nos custos incorridos mais um lucro regulado

desenvolveu-se e deu origem a metodologia de regulacdo econémica conhecida como
“regulagdo pela taxa de retorno” (rate of return regulation), também chamada “regulacao
pelo custo do servigo” (cost of service regulation) — certamente, a mais tradicional e
disseminada forma de regulacdo econdmica, em que o regulador fixa tarifas que
proporcionem receita suficiente para cobertura de custos operacionais reconhecidos como

necessarios, mais um retorno arbitrado sobre o capital investido.

Constatada a eficiéncia econOmica de um Unico supridor, em condicdes de
monopdlio natural, para reducao de custos e prestacao dos servicos a precos menores —
mas sob o risco do poder de mercado monopolista —, colocou-se a questao de como colher

os beneficios do monopdlio natural sem incorrer nos efeitos negativos do monopdlio.

As alternativas surgidas foram a propriedade publica, com a prestacdo do servico pelo
Estado ou por empresa sob seu controle direto, ou a propriedade privada sob regulagao e
fiscalizagdo do Estado. Nos Estados Unidos, embora tenham se disseminado na prestagao
de servicos de eletricidade as empresas publicas que, junto com as cooperativas de
eletrificacdo, ainda hoje existem e superam de longe em numero as empresas privadas
(investor owned utilities), sao estas que atendem o grosso do mercado de energia elétrica,

operando sob regulacdo federal e estadual °.

* Além de inventor famoso Edison foi também um empresario pioneiro na exploragio comercial da eletricidade,
estabelecendo em 1882 em New York a primeira usina de geragdo de eletricidade — uma térmica movida a carvao
localizada em Pearl Street, Lower Manhattan.

> Nos EUA as empresas privadas representam 8% do ntimero de utilities, mas respondem por 75% do mercado final de
energia. No Brasil, o dilema “empresas publicas ou empresas privadas”, assim como o controle dessas atividades pelos
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A regulacdo econOmica estatal tornou-se assim uma alternativa a falta de
competicao, ali onde se entendeu que a competicdo nao era possivel, nem era
economicamente eficiente, sendo inevitavel o monopdlio. A regulacao estatal, desde entdo,
em diferentes paises, busca proteger o publico das praticas monopolistas, melhorar o
desempenho das empresas nos setores sob regulacao, assegurar o atendimento dos
consumidores sem discriminacao e fiscalizar o cumprimento dos padroes de qualidade

estabelecidos por diversos indicadores °.

A respeito, comentam Viscusi, Vernon & Harrington Jr :

"In many contexts where natural monopolies have emerged, for reasons of
economic efficiency it is desirable to have a monopolistic market structure.

Nevertheless, these economic giants must be tamed, so that they will not
charge excessive prices. We do not wish to incur all of the efficiency and
equity problems that arise as a result of a monopoly. Prominent examples
include public utilities. It does not make sense to have a large number of
small firms providing households with electricity, providing public
transportation systems, or laying phone lines and cable TV lines. However,

we also do not wish to give single firms free reign in these markets because
the interest of a monopoly will not best advance the interests of society as
a whole.” (VISCUSI et allii, 1996, p.5).

Train (1994) pondera que o objetivo da regulacdo € assegurar a obtencao de

resultados socialmente desejaveis, guando nao se pode confiar na competicdo para atingi-

los. A regulacdo substitui assim a “mao invisivel” da competicao pela intervencdo direta,
pela “mao visivel” do Estado; como em situacao de monopdlio ndo existe a “mao invisivel”

figurada por Adam Smith, a “"mdo visivel” da regulacdo estatal vai desempenhar esse

papel.

Nos EUA, a aceitacdo da intervencao do Estado regulando a vida econ6mica ganhou

forca com a citada decisao da Suprema Corte ao julgar em 1877 o processo movido pelos

poderes publicos nos EUA, foi oportunamente comentado pelo jurista Alfredo Valadio, na sua Exposicdo de Motivos ao

Cédigo de Aguas de 1934, por ele coordenado.
% No Brasil, no “site” da ANEEL - Agéncia Nacional de Energia Elétrica (www.aneel.gov.br ) encontram-se disponiveis
os contratos de concessdo dos servicos de eletricidade e os seus anexos de qualidade, que estabelecem as condi¢des de

prestag@o dos servigos.
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irmaos Munn contra o Estado de Illinois (Viscusi, 1996), decisao famosa que se tornou

referéncia em regulagao (Munn vs. Illinois), por reconhecer o direito do Estado intervir e

fixar tarifas maximas a serem cobradas nos elevadores e armazéns de cereais operados

por capitais privados em condicdes monopolistas.

Essa decisdo pioneira da Suprema Corte (até mesmo surpreendente face ao direito
constitucional de livre empresa entao invocado pelos autores), de apoiar a acao do Estado
de Illinois ao intervir no funcionamento do mercado, impondo regras ao monopdlio numa
atividade diretamente ligada ao interesse publico (affected with a public interest), é também
muito interessante por condicionar a intervencao ('desde que se garanta a recuperacéo dos
custos e uma taxa de lucro adequada”) mas rejeitar a nocao de que o capital privado possa
operar livremente numa atividade essencial, sob monopdlio do qual os consumidores nao
podem escapar:

Property does become clothed with public interest when used in a manner
to make it of public consequence, and affect the community at large. When,
therefore, one devotes his property to a use in which the public has an
interest, he, in effect, grants to the public an interest in that use, and must
submit to be controlled by the public for the common good’. (VISCUSI et
aflii, 1996, p. 311)

A decisdo da Suprema Corte, 6rgao judicidario de hierarquia maxima nos EUA,

precedeu em dez anos a acao legislativa em defesa dos interesses da sociedade contra o

poder dos monopolios privados — ocorrida com a aprovagao em 1887 pelo Congresso
Americano do Interstate Commerce Act e a criacao da Interstate Commerce Comission
(ICC), para regular tarifas ferroviarias, outro marco importante na historia da regulacdo
econdmica nos EUA, até culminar finalmente na edicdo em 1890 do Sherman Act (Lei
Sherman), a famosa legislacao anti-monopdlio. A transicao da etapa concorrencial para a
etapa monopolista do capitalismo, em que diferentes indUstrias estavam sob controle de
poucas e poderosas empresas, era acompanhada por esforcos legislativos no sentido de

conter os abusos que se generalizavam.

7 Extrato da decisdo da Suprema Corte no caso Munn vs. Illinois.
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Assim, quando Samuel Insull, presidente da MNational Electric Light Association -
NELA, propds em 1898 que o Estado deveria fixar precos suficientes para assegurar a
recuperacao de custos e obtencao de um lucro regulado, para estabilizar as condigoes
econOmicas de prestacdao do servico de eletricidade, alinhava-se em certo sentido a linha
de decisao da Suprema Corte em 1877 e a recente legislacao restritiva do poder dos
monopdlios de 1890, ao mesmo tempo em que buscava assegurar a rentabilidade dos

investidores.

Insull prop6s que, sob condigBes de controle publico, todos os custos incorridos na
prestacdao dos servicos, mais um lucro razoavel, fossem reconhecidos na fixacao das tarifas
a serem cobradas; uma area geografica exclusiva devia ser delimitada e dada em
concessao ao Unico prestador de servico (ou seja, nao haveria outros prestadores de
servicos) e cabia a regulacdo do Estado assegurar a recuperacdo de custos mais um lucro
sobre o capital aplicado - o que levou essa forma de regulacao a ser conhecida como cost

plus (no Brasil “custo do servico”) 8.

A fixagao de precos e tarifas pelo Estado levanta a interessante questdo da definicao
do “preco justo”. Garfield e Lovejoy comentam que o conceito de “preco justo” (just price)
remonta a Idade Média, quando as guildas (corporacdes de oficio) eram monopdlios que
atuavam sob controle social e o “preco justo” a ser cobrado devia permitir ao vendedor
simplesmente "..fto recover production costs plus a margin of profit sufficient only to mantain
himself at the customary living standard of his class” (Garfield & Lovejoy, 1964, p.3) - ou seja, 0s
membros da corporacao deviam cobrar os precos suficientes para manter sua situacao

econdmica, sem ter ganhos excessivos que levassem a mudanca de seu padrdo de vida.

Do conceito de “preco justo” (cujas origens encontram-se na Idade Media) chegou-se

ao conceito de tarifa justa e razoavel (just and reasonable rate), assim definido pela

¥ Alguns autores, como Alfred Kahn (professor emérito da Universidade de Cornell e notdrio especialista em regulagio,
responsavel pela liberalizagdo do transporte aéreo nos EUA, no fim dos 70), argumentam em defesa da
desregulamentagdo de setores potencialmente competitivos, que geralmente os empresarios clamam por regulagdo do
Estado quando buscam um impedimento a competigao.

14



Suprema Corte dos EUA num julgamento em 1944 (* Federal Power Comission vs. Hope Natural
Gas’):
"Rates which enable the company to operate successfully, to mantain its financial integrity, to

attract capital, and to compensate its investors for the risks assumed. “(Breyer, 1982, p.398) 9

Na esteira das discussdes sobre a regulacao da prestacao de servicos publicos
surgiram nos EUA no inicio do século XX (1907) as duas primeiras comissoes publicas de
regulacao (public utilities comissions), nos estados de New York e Wisconsin, com
jurisdicao estadual, face a caracteristica federativa da sociedade americana. A partir dai os
demais estados americanos criaram suas Public Ulilities Commissions, que passaram a
encarregar-se da regulacdao dos servicos publicos em nivel estadual, e em 1920 foi criada a

Federal Power Comissfon, para regular questdes interestaduais, recentemente sucedida

pela FERC Federal Energy Regulatory Comission no papel de regulador federal de

eletricidade nos EUA.°

Com a criacao das public utilities comissions disseminou-se amplamente a ‘regulagao
pela taxa de retorno’ (rate of return regulation) ou ‘regulacao pelo custo do servigo’, em que
as tarifas sao fixadas para assegurar uma receita suficiente para cobrir os custos e permitir
a obtengdo de um lucro arbitrado, considerado satisfatdrio, sobre o capital aplicado; no
linguajar técnico, a receita obtida deve cobrir o “custo do servico” - que inclui os custos

propriamente ditos mais o lucro sobre o capital aplicado.

? “Tarifas que capacitam a companhia a operar com éxito, manter sua integridade financeira, atrair capital, e compensar
seus investidores pelos riscos assumidos”. Ver Breyer, S. - “Regulation and its reform”, nota de rodapé 1, ao capitulo 2
“Cost-of-Service Ratemaking”, pag. 398. Ver também Kahn, A. — “The economics of regulation — Principles and
institutions”, op. cit. pag. 40. A teoria econdomica desenvolveu modelos para explicar as diferengas de taxas de retorno
em atividades economicas diversas, associando positivamente maior taxa de retorno ao maior risco de cada aplicacdo.
Aplicagdes de minimo risco ou isentas de risco (“risk free”) fornecem o piso minimo da taxa, e taxas de retorno
crescentes sdo associadas a percepcdo de maior risco de cada atividade. Ver Ross, S. et al.- “Administragdo Financeira”,
ed. Atlas Sdo Paulo, 1995, parte III; Gitman, L.J. “Principios de Administracdo Financeira”, ed. Harbra, Sdo Paulo,
1997, cap. 6 ¢ 7.

' Hunt (Making competition work in electricity, 2002), ao tratar da reforma do setor elétrico nos EUA observa que sua
implementagdo esbarrou nos obstaculos do federalismo: os estados americanos opdem-se a regulagdo federal, em
assuntos de alcada estadual, e o Department of Energy (ministério de energia) ndo consegue impor aos estados, devido
ao principio federativo, as regras vistas como necessarias em nivel nacional, para solug¢do dos problemas.
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Nessa modalidade de regulacdo, apds fixadas as tarifas iniciais as empresas
prestadoras do servico podem postular, sempre que necessario, ante as comissbes de
servicos publicos, uma revisao tarifaria (rate case, como é chamada na regulacdo
americana). A empresa que solicita a revisdo cabe apresentar documentos fundamentando
seu pleito, bem como apresentar os argumentos para justificar suas necessidades, em
audiéncia publica aberta a todos os interessados (em especial os consumidores, que
podem apresentar argumentos contrarios). Finalmente, cabe a comissdo de servigos
publicos deliberar pela concessdao (ou nao) do ajuste solicitado, ou ainda pela concessao
de ajuste menor que o solicitado, ficando a discricionariedade de comissdo esse
julgamento. Ao longo do tempo, criou-se certa independéncia dessa instituicdo no
julgamento dos pleitos, reconhecendo-se na pratica a comissado como o 0Orgao
especializado, com competéncia adequada para fazer esse juizo. E embora exista a
possibilidade de recurso a “justica comum”, a maioria dos casos nos EUA termina com o
reconhecimento da decisdo da comissdo, entendendo que esta é uma instituicao

especializada que tem a competéncia para exercer o seu papel.

Note-se que a preponderancia de empresas privadas na prestacao dos servicos de
eletricidade levou a um desenvolvimento muito maior dessas agéncias reguladoras nos
EUA do que em paises onde a atividade esteve sob controle direto estatal; estes, apds a
reforma do setor elétrico, tiveram que aperfeicoar suas instancias de regulagdo ou mesmo

criar as agéncias reguladoras independentes.

A crise de 1929 e a ampliacao do papel do Estado

O efeito devastador da crise de 1929 sobre a atividade econdmica — reduzindo
drasticamente os niveis de producdo, emprego e renda nas economias capitalistas, e
trazendo em sua esteira a instabilidade social e a mudanca politica — imp0s a necessidade
de agdes governamentais voltadas para seu enfrentamento e das suas conseqiiéncias. Nos
Estados Unidos, ja a maior poténcia capitalista mundial, a eleicdo em 1933 de Franklin

Roosevelt e sua proposta de New Deal - “novo pacto” ou “novo acordo” no seio da
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sociedade americana —, levou a mudancas sensiveis na amplitude da intervencdo e

regulacdo do Estado 1.

A interferéncia do Estado na esfera econdmica em defesa da sociedade — que ja
ocorrera anteriormente, com a legislacdo anti-monopdlio de 1890 (Sherman Antitrust Act),
e 1914 (Clayton Antitrust Act) amplia-se fortemente a partir de entao, com criagao de
comissOes e agéncias publicas reguladoras que, embasadas em legislacOes restritivas,
fixam condicOes para atuacao empresarial em diversas esferas da economia americana e
aplicam severas punicoes contra os infratores. Ou seja, ha uma expansao muito grande da
regulacao estatal em diversos setores da economia, buscando ajustar o seu
funcionamento. A propriedade privada das empresas continuarda preponderante na
economia norte-americana, mas subordina-se crescentemente a regulacao estatal em

setores considerados relevantes para o projeto de reorganizacdo econdmica. *2

Essa intervencdo do Estado na regulacdo microecondmica, para corrigir o
funcionamento de certos mercados e setores da economia, foi amplificada para o nivel

macroecondmico por agdes concretas dos governos e pela teorizagdo sobre a acdo e

intervencao do Estado para regular a atividade econdmica geral e regular as flutuacoes
ciclicas. A publicacdo em 1936 da “Teoria Geral” de Keynes desencadeou discussdes mais
profundas sobre as razoes da instabilidade e flutuagdes da economia capitalista e sobre os
instrumentos para enfrenta-la via acdo do Estado — discussGes que foram ampliadas pds-
23, Guerra Mundial, gerando aguda controvérsia com os economistas de visao liberal,
adeptos da ndo-intervengdo. Apods a 22. Guerra Mundial e até meados dos anos 70 as
idéias keynesianas ocuparam um papel central sempre mais relevante no debate sobre as

intervengdes do Estado. '3

" Os reflexos da crise de 1929 em outros paises variaram bastante; na Europa dos anos 30 ha a ascensio ao poder de
regimes autoritarios - os fascismos na Alemanha, Italia e Espanha, assim como do socialismo com Ledn Blum, na
Franga.

'> Samuel Insull, entdo o empresario mais importante da industria de eletricidade nos Estados Unidos, ¢ processado por
praticas danosas na organizacdo de suas empresas e “piramides” que permitiam transferir resultados entre as empresas
reguladas e ndo-reguladas. A Public Utilities Holding Companies Act — PUHCA, legislagdo emitida em 1935, coibiu a
partir de entdo essas praticas e as participa¢des cruzadas entre utilities.

" No campo das idéias liberais Friedrich von Hayek foi a expressio mais relevante pos 2°.Guerra. O economista
austriaco escreveu “The Road to Serfdom” (O Caminho da Serviddo') alertando contra o que considerava o risco
politico da intervencdo estatal. Hayek deixou Cambridge e transferiu-se para Chicago, e os liberais criaram a
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Assim, em periodo pouco superior a 50 anos a questdo do papel do Estado e de sua
intervencao na vida econOmica, diretamente ou por meio das mais variadas
regulamentacbes, assume importancia crucial: periodo marcado em seu inicio pela edicao
nos EUA do Sherman Act (1890); pela mobilizagao da Primeira Guerra Mundial (1914-
1918); pelo surgimento da primeira economia socialista (URSS, 1917); pelos instaveis anos
20 numa Europa desequilibrada pelas exigéncias impostas a Alemanha, em contraste com
a afluéncia e prosperidade americana; pela crise de 1929 e seus reflexos econémicos e
politicos (New Deal nos EUA, crescente militarizacdo e ascensao do fascismo na Italia,
Alemanha, Espanha); pela Segunda Guerra Mundial (1939-1945) e posterior necessidade
de reconstrucdo e retomada do desenvolvimento nos paises afetados pela guerra. Em

todos esses eventos ha a marcante presenca e importancia crescente do papel do Estado.

Na Europa, apds o final da 2@ Guerra a percepcao de que a supremacia de
interesses econémicos privados em detrimento dos interesses da sociedade encontrava-se
na raiz do conflito, levou a busca de um papel ainda mais amplo para o Estado — nao

apenas como “mero regulador”, mas com atuacdo direta em diversas atividades, levando

entdo as “nacionalizagdes” (estatizacao).

Na Franca assistiu-se ao surgimento de empresas nacionais ou “nacionalizadas”
(estatizadas) na exploracdo do carvao, eletricidade, gas, transporte ferroviario e aéreo,
bancos e até mesmo fabricacdao de automdveis. Na Inglaterra, apds derrota de Winston
Churchill, herdi nacional da 22 Guerra, para Clement Attlee do Partido Trabalhista (com 2/3
dos votos), abriu-se um periodo de grandes intervencoes estatais, englobando mineracao
de carvao, aviacao civil, telecomunicacOes, gas e eletricidade, ferrovias e siderurgia, que
passam a propriedade estatal, para permitir melhorias e oferecer aos cidaddos ingleses
maior bem-estar ("uma nova Jerusalém”, segundo o mote da campanha trabalhista). Na

Italia, o esforco pela recuperacdo econdmica também levou a maior intervencdo estatal

“Associagdo Mont Pellerin” (‘Mont Pellerin Society'), que passou a realizar na Suiga encontros anuais, dos quais
participava entre outros o economista e professor da Universidade de Chicago, Milton Friedman — que nos anos 70
tornou-se famoso por suas idéias monetaristas e critica a interveng@o estatal. No Brasil, o debate pos 2%. Guerra entre
defensores da intervencdo estatal e os liberais foi marcado pela controvérsia entre Roberto Simonsen e o liberal Eugénio
Gudin sobre o planejamento da economia brasileira.
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desde a década de 30; a Alemanha e sua “economia social de mercado” constituem uma

excecao notdria no quadro de aumento da participacdo do Estado na esfera produtiva.

A crise dos anos 70 e a “reforma regulatodria”

Se no periodo p6s-1945 o ambiente da politica internacional foi marcado por uma
bipolaridade, capitalismo versus socialismo, manifestada na “guerra fria” e na “corrida
armamentista” entre EUA e Unido Soviética (as duas poténcias hegemonicas do bloco
capitalista e socialista), no campo econémico foi marcante, mesmo no bloco capitalista, a
intervencao do Estado — atuacdo direta em varios setores de atividade e utilizacdo da
politica econ6mica e do gasto publico para estimular a economia, levando os paises
capitalistas a uma fase de progresso sem precedentes por sua extensdao e duracado;
somente apds 1973 assistiu-se ao arrefecimento e a reversao de 30 quase anos de

crescimento praticamente ininterrupto .

Esse longo ciclo de prosperidade acompanhado por forte crescimento da demanda
de energia a pregos favoraveis, pds-22. Guerra Mundial, foi marcado em seu esgotamento
pelos problemas tradicionalmente observados no fim de periodos de auge dos ciclos
econOmicos: escassez de matérias-primas (face ao insuficiente aumento da oferta para
atender a uma demanda crescentemente especulativa), elevagao de precos e previsiveis
impactos sobre as taxas gerais de inflacdo. Quanto a energia, em 1973 chegava ao fim a
“era do petrdleo barato”, com o primeiro choque do petréleo: em meio ao conflito entre
Israel e Egito (Guerra do Yom Kippur) os paises produtores da OPEP reduziram a
producao, provocando aumento substancial de seus pregos, com as cotacdes saltando de
cerca de 3 para 12 ddlares por barril, aproximadamente, a valores correntes da época, €

promoveram o embargo do suprimento de petrdleo especialmente em relagdo aos EUA e

O economista francés Jean Fourasti¢ alcunhou esse longo ciclo “les treinte glorieuses” (“30 anos gloriosos” —
“glorious thirties” na expressdo americana), com a transformacdo profunda dos padrdes de vida, especialmente nos
Estados Unidos e na Europa, onde as sociedades alcangaram em 30 anos niveis de vida material muito mais elevados,
com disseminacao de novos habitos e padrdes de consumo, e amplo acesso aos servicos do chamado ‘welfare state”.
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paises alinhados com Israel. O grafico a seguir ilustra as oscilacdes de precos do petrdleo

bruto no periodo pds 2@ Guerra Mundial até 2006.

PREGOS DO PETROLEO BRUTO — 1947-2006
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Fonte: http://www.wtrg.com/prices.htm (acesso em 18/05/2007).

O impacto da elevagao de pregos do petréleo nos balancos de comércio exterior dos
paises dependentes desse insumo, e nos custos da energia em geral, com efeitos sobre
toda a matriz inter-industrial, fez com que o esforco pela conservacao de energia, seu uso
mais eficiente e racional e a busca de alternativas energéticas mais baratas viessem
somar-se a necessidade de re-organizacao capitalista decorrente do fim do longo ciclo de
crescimento econOmico e acirramento da competicdo inter-capitalista, que levaram a
reestruturagdo industrial '°, & re-localizacdo de plantas em escala mundial e a profundas

mudancas no mundo do trabalho.

"> No final dos anos 70 e inicio dos 80 diversos estudos da Unido (United Nations Industrial Development
Organization ), intitulados Working Papers on Structural Changes mostram as mudangas em curso em varias industrias
de diferentes paises.
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Os desdobramentos da crise econdmica pds-73, e da elevacao dos precos da

energia sob regulacao estatal foram assim comentados por Kahn (1988):

"The conditioning circumstances and public attitudes of the 1970s were in
many ways the mirror image of those of the '30s: the remarkable
resurgence of Western capitalism in the intervening decades, the
rediscovery of the virtues of a market economy all over the world — in
countries both developed and underdeveloped, behind and in front of the
Iron Curtain — and a mounting public concern with inflation.

These changes in external economic circumstances and prevailing opinion
have no doubt contributed to the erosion of public utility regulation as well,
but their general influence was powerfully reinforced by even more
dramatic developments affecting these industries.

In the case of telecommunications, the preponderant factor has been the
explosion of technology (...) In the cases of the electric and gas utilities, in
contrast, at least one viflain of the piece was technological failure: the other
was double-digit inflation and the fuel crisis with which it was closely
associated, It had been above all else technological progress and the
progressive achievement of economies of scale during the preceding
decades that accounted for the very successful performance of the public
utility industries, which seemed in turn to justify a reasonably favorable
appraisal of the institution in itself. After that date, it was the abrupt
cessation of those trends, on the one side, and exploding fuel and capital
costs, on the other, the most extreme manifestations of both of which was
the (at least temporarily) failed promise of nuclear power, that have come
close to destroying the public utility institution”. (KAHN, 1988, xvii)

A crise econdmica e a crise energética tiveram papel catalisador nas mudancas na
forma de organizacao e na forma tradicional de regulacao da industria de eletricidade em
busca de alternativas de menor custo. As criticas a regulacdo tradicional, que ha tempo

ocupavam muitas atengbes, puderam ganhar substancia. Nas palavras de Littlechild:

During the 1960s there was active discussion of the alleged inadequacies of
US public utility regulation. There were concerns that it was ineffective or
had undesired side-effects. For example, rate of return regulation provided
Inadequate incentive to reduce operating costs and could encourage over
investment in capacity. Using Edwin Chadwick’s analogy of competition for
the market where competition within the market was not possible, Demsetz
proposed that utility regulation could be replaced by bidding to supply the
market at lowest price. In his view, "the rivalry of the open market place
disciplines more effectively than do the regulatory processes of the
commission”. (LITTLECHILD, 2001, p.5)
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Nos EUA, face as sombrias preocupacbes com as previsoes das utilities elétricas
sobre o custo futuro da energia e o risco de escassez, um dos desdobramentos da crise
energética foi a edicdo em 1978 da “PURPA” (Public Utilities Regulatory Policy Act), que
obrigou as utilities a declarar o custo projetado de suas novas plantas de geracao,
adquirindo a eletricidade de “produtores independentes” cujas instalacoes atendessem
padroes minimos de eficiéncia exigidos (" gualified facilities’), sempre que estes
oferecessem eletricidade a custo igual ou inferior ao projetado pelas utilities (principio do
‘custo evitado’). ProjecOes pessimistas feitas pelas utilities sobre os custos de geracao
futuros, na esteira do 2° choque do petrdleo, acabaram levando a assinatura de contratos
de longo prazo com “produtores independentes” de diversas fontes de geracao, que depois

se revelaram anti-econdmicos e gravosos para os consumidores .

A PURPA e a obrigatoriedade por ela instituida de aquisicdo pelas utilities dos EUA
da eletricidade dos produtores independentes “qualificados”, sempre que esta tivesse
menor custo, representou o primeiro esforco de mudancas na regulacao econOmica,

buscando introduzir a competicdo no segmento de geracao — embora incipiente e pouco

consciente ainda quanto a amplitude de seus desdobramentos no futuro da industria de
eletricidade, no sentido de “desverticalizacao” (unbundling) das atividades da cadeia da

indUstria elétrica.

Nos anos 90, o desenvolvimento da tecnologia de geracao térmica mais eficiente de
eletricidade, com utilizacdo de turbinas a gas em “ciclo combinado”, permitiu reduzir
significativamente o tamanho econémico competitivo das plantas térmicas, dos anteriores
800 a 1000 MW, para cerca de 100 MW (Hunt, 2002)'. A proibicdo de uso do gas pelas
utilities para a geracao térmica de eletricidade, pelo Fuel/ Use Act de 1978, prejudicou o
maior desenvolvimento dessa tecnologia por quase uma década, segundo Hunt (2002,
p.342), somente apds a liberalizacdo do mercado de gas natural os efeitos da nova

tecnologia de geracao ganharam maior impeto, a partir dos 90.

' A California, um dos estados que mais fortemente estimulou essas fontes alternativas, sofreu maiores impactos. Ver a
respeito, Wall Street Journal, 31 march 1987, p. 37 “Californians will pay dearly for PURPA power”, disponivel em
http://www.fortfreedom.org/p11.htm

'7 As plantas de co-geragdo a gas em ciclo combinado (Combined Cycle Gas Turbines) geram eletricidade e vapor para
uso industrial reaproveitado na producio de eletricidade em co-geragdo, aumentando a eficiéncia energética.
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Na Inglaterra, a maior oferta de gas associada a exploracdo das reservas de
petréleo do mar do Norte (viabilizada nos anos 80 pela elevacao de precos pds-2° choque
do petroleo e por novas tecnologias de exploracao no mar) permitiu, na geracao de
eletricidade, a substituicio do carvao pelo gas '® - fonte energética mais barata e eficiente,
cuja disseminacdo foi exponencial apos a reforma e privatizacdo do setor elétrico inglés,

como se Vé no quadro:

Inglaterra e Gales — Evolucdo da capacidade instalada de geragao, por fonte, 1991/99, em MW

Capacidade Total Usinas térmicas Usinas a gas,
Ano (MW) convencionais ciclo combinado
1991 (margo) 73.525 (100%) 54.644 (74,3%) 76 (0,1%)
1999 (dezembro) 75.305 (100%) 38.761 (51,5%) |17.195 (22,8%)
Variagao (em MW) 1.780 -15.883 17.119

Fonte: Valores em MW citados em Hunt (2002), p.362.

Nos EUA, a mudanga trazida pela PURPA em 1978 nao foi um caso isolado de
mudanca da regulacdo econdmica, mas representou mais uma, dentre varias medidas de
desregulamentacado afetando diversas indUstrias e servicos em busca de maior eficiéncia e

reducdo de custos, para auxiliar no combate a inflacdo e melhoria da competitividade *°.

'8 O carvio perdia terreno para o petroleo desde a 1* Guerra Mundial, e estava sob exploragdo estatal desde 1947. Nos
anos Thatcher, a decisdo de fechamento de um grande nimero de minas consideradas ineficientes e anti-econdmicas
resultou em violentos choques e longa greve de trabalhadores mineiros, cuja derrota levou ao enfraquecimento e
desmobiliza¢do dos até entdo fortes sindicatos de trabalhadores mineiros; a industria do carvao foi novamente bastante
afetada nos anos 90, pela substitui¢do do carvao pelo gas, levando ao fechamento adicional de minas.

A combinacdo de inflacio elevada com baixo nivel de crescimento econdmico ou mesmo recessdo (a chamada
estagflacdo), apos a reversdo ciclica nos anos 70, além de provocar no plano da teoria econdmica a critica dos
monetaristas as idéias keynesianas até entdo predominantes (que associavam a incidéncia de inflagdo a situagdes de
pleno emprego e indisponibilidade de recursos produtivos ociosos, como exemplifica a curva de Phillips’), no plano da
politica econdmica levou os governos a busca incessante de mecanismos para tentar controlar a elevagdo dos precos. O
governo republicano de Richard Nixon tentou esse controle pelo congelamento temporario de pregos (freezing) — medida
“heterodoxa” para os republicanos, mas compreensivel politicamente em vista do desgaste trazido pela inflagdo e da
busca de Nixon pela reelei¢do. Apos a crise de “Watergate’, que culminou no “impeachment” de Richard Nixon, a
eleicdo subseqiiente levou ao poder Jimmy Carter, do Partido Democrata. Mas apds lutar contra a inflagdo, sem sucesso,
ao final de seu governo, Carter escolheu o monetarista Paul Volcker para dirigir o Federal Reserve. A acdo de Volcker
para conter a renitente inflagcdo, e valorizar o délar, consistiu numa politica monetarista ortodoxa: contragdo monetaria,
abrupta elevag@o das taxas de juros (desencadeando a “crise da divida externa” em escala mundial) e forte recessdo, com
elevacdo do desemprego; o desgaste, somado ao episodio dos reféns americanos no Ird “pds-x4”, inviabilizou a reelei¢@o
de Carter.
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Com efeito, além da PURPA que afetava diretamente a industria de eletricidade, os
esforcos do governo Carter para controlar a inflagdo incluiram a desregulamentacdo de
diversos outros setores da economia, buscando estimular a competicao e forcar a queda
de precos em setores cuja regulacdo, na visao dos criticos, na verdade era uma indevida

protecao da competicao.

O caso mais famoso de desregulamentacao, no governo Carter, envolveu as
companhias de transporte aéreo, durante a gestdao de Alfred Kahn a frente do CAB (Civi/
Aeronautics Board, agéncia federal criada no governo Roosevelt para regular o transporte
aéreo nos EUA). Kahn - professor emérito de Cornell e especialista em regulacao
econdmica -, praticamente extinguiu a regulacao e liberou a entrada de novas empresas
no transporte aéreo, por entender que se tratava de setor potencialmente competitivo,

onde a efetiva competicao traria melhores resultados que a regulacao estatal.

Para Kahn, a regulacao estatal na verdade criara uma protecdo para empresas
aéreas que estavam no mercado desde a década de 1930, quando foi criado o CAB pelo
governo Roosevelt, em meio a situacdo geral de instabilidade. Ao dar prioridade a
empresas ja estabelecidas na exploracdo de qualquer nova rota, inclusive proposta por
potenciais novos entrantes, criara-se uma “barreira a entrada”, associada a proibicao de
concessao de descontos sobre as tarifas fixadas, cristalizando a estabilidade sem

competicao.

Com a desregulamentacdo, novas companhias aéreas entraram no mercado
liberalizado, criando ‘turbuléncias’ que culminaram com a quebra de empresas tradicionais
como PanAm e Braniff (e também de algumas novas empresas entrantes), mas reduziram
os custos do transporte aéreo e ampliaram enormemente o nimero de passageiros
transportados. A experiéncia de desregulamentacao foi descrita pelo entdo procurador e

depois juiz da Suprema Corte, Stephen Breyer, que assessorou o senador Democrata
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Edward Kennedy (Massachussets) a frente das investigacdes do Congresso que

culminaram na desregulamentaggo %°.

O esforco para a desregulamentacao foi lembrado por Edward Kennedy, em
discurso proferido em Nova York na Convencao Nacional do Partido Democrata em 12 de
agosto de 1980 (apds ja ter perdido para Carter a indicacdo como candidato do Partido
Democrata a Presidéncia dos EUA, contra o republicano Ronald Reagan), nos seguintes

termos:

. The demand of our people in 19580 is not for smaller government or
bigger government but for better government. Some say that the
government is always bad and that spending for basic social programs is the
root of our economic evils. But we reply: The present inflation and recession
cost our economy $ 200 billion a year. We reply: Inflation and unemployment
are the biggest spenders of all.

The task of leadership in 1980 is not to parade scapegoats or to seek refuge
in reaction, but to match our power to the possibilities of progress. While
others talked of free enterprise, it was the Democratic Party that acted and
we ended excessive regulation in the airline and trucking industry and we
restored competition to the marketplace. And I take some satisfaction that
this deregulation was legisiation that I sponsored and passed in the Congress
of the United States” %

O ataque a regulacdo estatal ocorreu em setores onde era vista como impeditiva da
competicao. Transporte aéreo, transporte rodoviario de cargas (trucking) e ferroviario
(railroads) foram objeto de agdes de investigacao e desregulamentagao, no final dos 70 e
inicio dos 80, somando-se a acdes na industria de eletricidade como a PURPA, que
possibilitava de forma pioneira a competicdao na geracao de eletricidade entre utilities e os
produtores independentes de energia qualificados pela FERC — Federal Energy Regulatory
Commission. As projecdes extremamente infladas dos precos futuros da energia e a
escalada de custos das usinas nucleares, afetados principalmente pelos crescentes
requisitos de seguranca apds o acidente de Three Mile Island, em 1979, viabilizaram a
entrada dos produtores independentes e a assinatura de contratos de venda de sua

energia as utilities, especialmente por produtores independentes que geravam eletricidade

2 “Regulation and its Reform”, Harvard University Press, Cambridge, USA, 1982, contém as reflexdes e
questionamentos de Breyer sobre a eficdcia da regulagdo em situagdes onde € possivel a competicao.

I Edward Kennedy, ‘The cause endures’ (grifo nosso), August 12, 1980, disponivel em
http://www.americanrhetoric.com/speeches/PDFFiles/Ted%20Kennedy%20-%20DNC%20Address.pdf
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como subproduto da co-geracdo com uso de turbinas a gés em ciclo combinado %%. Nos
EUA as utilities elétricas eram tipicamente empresas verticalmente integradas atuando em
area de servico exclusiva delimitada geograficamente, combinando as atividades de
geracao, transmissao, distribuicdao e comercializagdao, que vieram a ser posteriormente

segregadas na reforma do setor de energia elétrica.

A PURPA foi portanto uma primeira “cunha” no monopdlio vigente na industria da
eletricidade, mais especificamente na geracdo de energia elétrica, ao introduzir novos

entrantes na atividade, como produtores independentes .

A tentativa fracassada de reeleicdao de Carter ndo impediu que o esforco de
desregulamentacao, ja iniciado sob a administragdo democrata, fosse fortemente

intensificado na administracao republicana de Ronald Reagan — mas agora num contexto

diferente, sob idéias econdmicas de concepgdo liberal %,

Armstrong et allii (1999) comentam que, nesse processo,

"...of most significance is the 1984 break up of AT&T, following an antitrust
suit brought by the U.S. Department of Justice ten years earlier. The AT&T
case raised the fundamental question whether effective regulation of an
integrated monopolist can coexist with conditions for effective and
undistorted competition in industries that contain both naturally monopolistic
and potentially competitive activities or whether structural separation
between these activities is necessary. The latter course was chosen, and
AT&T was divested of its more naturally monopolistic regional network
operations.”

Em breve histdrico da regulacdo econdmica nos EUA, Viscusi et allii (1996, p. 311-7)

identificam uma “onda de regulagao” ocorrida nos anos 30, no ambiente da Grande

2 Na co-geragio, as turbinas a gas de ciclo combinado geram calor (vapor) para uso industrial e possibilitam a geragdo
de energia elétrica como um “subproduto”. Utilities ndo podiam produzir energia a partir da queima do gas, como o0s
processos industriais de co-geragdo, ou a geragao dos produtores independentes.

* A PURPA também estimulou a utilizagdo de fontes alternativas renovaveis. A disponibilidade real de petroleo ¢ a
evolugdo de seus pregos nos anos 80 face as projecdes anteriores demonstraram os elevados custos de contratos firmados
sob a PURPA, situagdo corrigida em 1992 pela EPAct (Energy Policy Act).

# A desregulamentagio empreendida pelo governo democrata buscava a ampliacio da competi¢do para atender o
interesse do consumidor , como lembrado pelo senador Edward Kennedy no discurso a Convengdo do Partido
Democrata em New York, quando atacou os republicanos ¢ o candidato Ronald Reagan por quererem se apresentar
como novos defensores desse interesse.
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Depressdo, e a continuidade do crescimento da regulacao no periodo 1940-70; mas, a
partir de 1971 inicia-se uma “onda de desregulacao” com a decisao da Federal
Communications Comission sobre a entrada no mercado interurbano de telecomunicagoes,
que culminou na cisao da AT&T em 1984, apds julgamento de acdo antitruste pelo
Ministério da Justica dos EUA. Essa nova tendéncia péde ser vista em diversos setores,
como a desregulamentacdo das companhias aéreas em 1978 (Airline Deregulation Act); do
transporte ferroviario (Staggers Act), e do transporte rodoviario de cargas (Motor Carrier
Act) em 1980; do transporte de passageiros (Bus Regulatory Reform Act) em 1982; dos
precos do petréleo em 1981, e dos pregos do gas natural (iniciado em 1978 e concluido
em 1989); e diversas outras medidas de menor expressao, observando que: “...with most of
the clear-cut cases of inappropriate regulation having been dismantled, the current trend is a

mixture of re-regulation and further deregulation”.

Na visdo desses autores, uma possivel explicacdo para essas ondas de regulacao e
desregulacao é a hipdtese do historiador econ6mico Richard Vietor, para quem as
alternancias se devem as mudangas de percepcao da sociedade sobre a interacao entre

economia e governo:

He attributes the regulatory wave of the 1930s to the downfall of faith in a
laissez-faire economy emanating from the Great Depression. The
deregulatory period of the 1970s occurred during a period of serious
stagfiation — high inflation and high unemployment — which Vietor argues
shook our faith in the ability of the government to provide a constructive
influence on the economy. (Viscusi et allii, 1996, p. 311-7)

A crise e necessidade de “re-organizacao” para a retomada da acumulagao capitalista
sao, certamente, fatores subjacentes a essas “mudancas de percepcao”. Qualquer que seja
a explicacdo ou justificativa, o processo de desregulacao (ou “re-regulacao”) iniciado nos
EUA nos anos 70 se ampliou e disseminou-se em escala mundial, e 0 que ocorreu com a
industria de eletricidade foi apenas mais uma, entre as diversas mudancas implementadas
em diferentes industrias, na busca por resultados melhores que os obtidos com a forma
tradicional de regulacdo; mas formas especificas e resultados atingidos por diferentes
paises estdao por sua vez vinculados as estruturas pré-existentes e as determinagbes de

cada situacdo concreta.
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Capitulo 2

Re-estruturacao da industria de eletricidade e a nova regulacao

economica
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Re-estruturacao da industria de eletricidade: segmentacao da

cadeia producao-consumo e as novas instituicoes

Como ocorreu em outras industrias, a reforma da industria de eletricidade incluiu
mudancas estruturais, institucionais e uma nova forma de regulac3o tarifaria %. A principal
mudanca na estrutura tradicional da industria foi a segmentacdo (unbundling) da cadeia
produtiva, com o objetivo de permitir que atividades integradas ao “monopdlio natural” da

industria de eletricidade fossem transformadas em competitivas.

Na cadeia producao-consumo da industria de eletricidade as seguintes atividades
geralmente estavam integradas na mesma empresa, antes da reforma:

e Geracdo: producdo de eletricidade em usinas hidrelétricas, movidas por forca
hidraulica, e térmicas movidas por diferentes combustiveis (6leo diesel e odleo
combustivel, carvao mineral, biomassa, fissao nuclear)

e Transmissdo: transporte da eletricidade em grande escala, da usina produtora até a
proximidade dos “centros de carga” assim como entre areas, usando elevada
tensao de transmissdo (para reduzir as perdas fisicas), em rede de linhas de
transmissao de alta capacidade;

e Distribuicdo: reducao de tensdao em estacdes transformadoras e entrega da energia
elétrica aos consumidores finais nos centros de consumo (centros de carga) com o
uso de redes elétricas locais, até a leitura dos medidores de consumo de energia;

e Comercializacao: registro/cadastramento dos consumidores conectados, emissao e

entrega das faturas (contas de luz), e atendimento comercial em geral.

Esse conjunto de atividades constituintes da cadeia produgao-consumo de energia
elétrica — geracdo da eletricidade, transmissdo em grande volume pelas redes de alta
tensao, distribuicao pela rede elétrica local nos centros de carga, e comercializagdo junto

ao consumidor final —, estava geralmente a cargo de uma Unica empresa, monopolista, de

5 “In the process of regulatory reform, markets have been liberalized, industries have beeen restructured, and new
regulatory methods and institutions have been created.” Armstrong, M. , Cowan, S. & Vickers, J. “Regulatory reform —
Economic analisys and British experience” , The MIT Press, 5th printing, 1999.
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guem os consumidores eram obrigados a adquirir a energia elétrica, por ser detentora da

concess3o exclusiva para prestacdo do servico numa area geografica delimitada 2.

Com a reforma a cadeia é segmentada: geracdo, transmissdo, distribuicdo e

comercializagao, sao entao separadas e encaradas como atividades distintas.

Os modelos de desverticalizagao ou des-integracao apresentaram variacao de uma
situacao a outra; em alguns casos a atividade de geracao foi separada da transmissao com
venda e transferéncia de propriedade dos ativos, e em outros a geragdo permaneceu junto
com transmissao, visto tratar-se de atividades muito vinculadas tecnicamente, mas com a

segregacao contabil das duas atividades.

A geracao transformou-se em atividade competitiva, permitindo a livre entrada de
novos produtores, que vao vender energia a distribuidores e buscar atrair consumidores
“livres”, oferecendo precos menores. Os consumidores a quem é vendida essa energia “de
novos entrantes” sdo, a principio, os grandes consumidores, com poténcia e tensao de
fornecimento acima de um minimo estabelecido; estes requisitos vao sendo reduzidos a
medida que se aprofunda a reforma, para permitir que consumidores menores, e ao final
da reforma qualquer consumidor - até mesmo os consumidores residenciais atendidos em

baixa tensdo, possam escolher liviemente seu fornecedor (full retail competition). ¥

Na transmissdo de eletricidade, a rede é de fato um “monopdlio natural”, continua

sendo Unica e ndo ha sentido em duplicar instalagdes, pois os custos aumentariam muito.

Mas a propriedade monopolista da rede de transmissdo imp0s a continuidade da regulacdo

?6 No Brasil, a segregagdo de fungdes de geragio e distribuigio, perseguida pelo governo federal desde os anos 60, levou
a concentragdo da geragdo em grandes geradoras federais com atuagdo regional (CHESF, no Nordeste; FURNAS, no
Sudeste e Centro-Oeste; ELETROSUL, no Sul; ¢ ELETRONORTE, no Norte do Pais) e a distribuidoras estaduais.
Havia, no entanto, empresas estaduais integradas (CEMIG, COPEL, CELG) e a maior geradora era a empresa estadual
CESP, que também atuava na distribuicdo de energia em parte do estado de Sdo Paulo.

7 Os consumidores que podem escolher liviemente seu fornecedor de energia sdo chamados “consumidores livres”, em
contraste com aqueles que continuam obrigados a adquirir energia da empresa que serve a area em que estdo
localizados, chamados “consumidores cativos”.
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econdmica e controle da remuneragdo (rentabilidade) desse ativo®. Entretanto, o acesso e
uso das redes de transmissao por terceiros (third parties access) passa a ser livre,
garantindo que geradores e produtores independentes possam utilizar essas instalagdes
para o transporte da energia por eles produzida e vendida a consumidores livres, nao
obrigados a adquirir energia da empresa local. Qualquer produtor independente pode
injetar energia elétrica na rede (linha de transmissdao), sob os requisitos técnicos
estabelecidos, para atender o consumidor livre a quem vendeu sua energia, assim como
este pode conectar-se a linha de transmissao e receber a energia. Mesmo sendo a rede de
transmissao de propriedade de um determinado gerador ou investidor, isso ndo da a esse
gerador ou investidor o direito a uso exclusivo da sua linha, que é obrigatoriamente

compartilhada. Quebrou-se, assim, o monopdlio de uso da linha de transmissao. O acesso

a linha de transmissao, instalacdo essencial (essential facility) na industria de energia
elétrica para transportar a energia em grandes blocos até as proximidades dos centros de
carga, passou a ser livre (open access), e condicionado apenas a que o interessado atenda
exigéncias técnicas e pague os encargos de uso fixados, de modo similar a cobranca de
pedagio pela utilizacdo de uma estrada *. Assim, mesmo persistindo o monopdlio na

propriedade desses ativos (proprietario Unico da rede de transmissao), 0 monopdlio no uso

das redes na transmissao foi quebrado, e quem pagar o “pedagio” (encargo) pode usar a

linha.

Essa liberdade de acesso e guebra do monopdlio de uso também é estendida a rede

de distribuicdo de energia elétrica usada para levar a energia aos consumidores situados

dentro dos “centros de carga”, apds ja ter sido reduzida a tensdo da energia elétrica
recebida das redes de transmissao. Do mesmo modo que a rede de transmissao, a rede de

III

distribuicao também constitui um “monopdlio natural” e assim, devem ser assegurados o
livre acesso e uso da rede de distribuicdao a todos os interessados, desde que sejam pagos

os correspondentes encargos de uso do sistema de distribuigao.

% A rentabilidade é geralmente regulada pela atribuigio de uma “receita permitida”, a ser coberta pelos encargos pagos
pelos usudrios, suficiente para a cobertura dos custos de operagdo/manutencao e obtengio da taxa de rentabilidade
arbitrada.

29 A igualdade de acesso ¢ discutivel, se os geradores usam as linhas de transmissdo para despachar sua energia criando
“congestionamento” no sistema o que, na pratica, impede o acesso de terceiros as linhas.
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Assim, as redes elétricas de transmissdao e de distribuicdo, ativos Unicos, foram
preservados da competicdo para assegurar as vantagens do “monopdlio natural”, mas
tornaram-se segmentos abertos ao uso de terceiros (open access), e por tratar-se de um

monopdlio, a regulacao estatal persistiu nesses segmentos.

A necessidade de supervisao independente e neutra da operagdo do sistema elétrico
e do uso das redes de transmissao exigiu a criagao de uma nova instituicao, o Operador

Independente do sistema elétrico (/ndependent System Operator) com a responsabilidade

pelo despacho das usinas segundo a ordem de mérito econdmico decorrente da declaragao
de precos dos geradores (da mais barata para a mais cara) assegurando a geragao
adequada para o atendimento das cargas e evitar desequilibrios no sistema elétrico, bem
como para supervisionar e assegurar livre acesso a rede de transmissao por todos os

interessados.

Finalmente, a comercializacdo de energia elétrica — atividade que, na cadeia
tradicional, era também incorporada pela distribuidora, foi aberta a livre competicao, para
atendimento dos consumidores com o direito de escolher livremente seu fornecedor de
energia (“consumidores livres”) 3, Assim, os consumidores livres podem adquirir a energia
elétrica diretamente do produtor independente (gerador) ou indiretamente, por meio de

um comercializador, que ajuda a promover a competigao.

Na comercializacdo de energia elétrica, os comercializadores compram de um gerador
ou produtor independente a energia que vendem aos consumidores livres; estes pagam ao
comercializador pela energia e pagam aos proprietarios dos ativos de transmissao e de

distribuicao encargos regulados associados ao uso da rede de transmissao e de

distribuicdio, o “pedagio” pelo uso dessas redes >'.

3% As condigdes para ser considerado “consumidor livre” sdo mais abertas ou restritas de um pais a outro. No Brasil, s0
podem exercer direito de adquirir livremente energia os consumidores que recebem energia convencional em tensao
igual ou superior a 3 MW, ou 0,5 MW no caso de energia incentivada (biomassa, pequenas centrais hidrelétricas).

3! Esse encargo de acesso e uso pode ser regulado ou negociado diretamente entre as partes (RTPA - Regulated Third
Party Access, ou NTPA — Negotiated Third Party Access).
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Assim, um consumidor final considerado livre pode comprar a energia elétrica de
quaisquer fornecedores, ndo ficando mais restrito a distribuidora de energia elétrica da
area em que esta instalado; pode comprar a energia elétrica diretamente de um gerador
ou de um comercializador, pagando separadamente a energia elétrica e o uso das redes de
transmissao e distribuicdo (o ‘pedagio’ pelo uso da rede de transmissdo e da rede de

distribuicao).

O Mercado Atacadista de Energia (wholesale energy market) € o espaco econdmico

para promover transacdes de compra e venda de energia elétrica entre geradores,
distribuidores, comercializadores e consumidores livres; no Mercado Atacadista a energia
de curto prazo é vendida a preco (geralmente) resultante da oferta e demanda, o preco
‘spot’; ja as contratagcbes de suprimento de energia a prazo mais longo sao feitas
diretamente entre os interessados por meio de contratos bilaterais, com os pregos da
energia previamente estabelecidos (eliminando assim a exposicao do vendedor e
comprador as flutuacdes do preco de curto prazo - spof); os montantes desses contratos
sao entao registrados e apenas as eventuais diferencas entre contratagdo e consumo
efetivo sdo liquidadas ao preco spot (venda das sobras ou compra das insuficiéncias de

contratacdo no mercado de curto prazo) 2.

Hunt (2002) apresenta uma visao esquematica da estrutura tradicional da industria
antes da reforma e diferentes alternativas ou evolucdes em direcao a maior liberalizacdo,
até se chegar a plena competicao no varejo (full retail competition) com livre escolha do

fornecedor por todos os consumidores.

32 No Brasil, o prego do Mercado “spof’(curto prazo) , chamado PLD — Pre¢o de Liquidacdo de Diferengas ndo ¢
baseado na oferta e demanda, mas determinado com base em modelos computacionais, que calculam o “custo marginal
de operagdo” (CMO).
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1. MONOPOLIO - estrutura tradicional da indUstria, antes da reforma: um Unico produtor ou
vendedor atende os consumidores finais cativos.

~ 3 ~
Geragao 4 Geragao
Transmissao Transmissao
Distribuig&o f«—| Reguacio | —» <
A 4
Comercializagdo Distribuigao
J Comercializacdo
-
A 4
Consumidores v
cativos Consumidores
cativos
Concessionaria com integragdo vertical Concessionaria de geragéo/transmisséo,
total (geragdo, transmissdo, distribuigdo e vendendo energia para a concessionaria de
comercializagdo) que atende consumidores distribuigao/comercializagao que atende os
cativos. consumidores cativos.
(No Brasil, antes da reforma, situacdo (No Brasil, antes da reforma, situagao similar a
similar & da COPEL e da CEMIG) de FURNAS-CESP/CPFL, CHESF/CELPE e outras)
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2. MONOPSONIO (single buyer) - estrutura da industria em transicdo: diversos produtores, mas

um Unico comprador, que revende a energia

PIE

PIE

PIE

N/

Geracao propria
+ “single buyer”

Transmissao,
Distribuicao e
Comercializacao

A 4

Consumidor
cativo

PIE PIE

N

PIE

/

“Single buyer”
Comprador unico

\ 4 \ 4 \
D/C D/C D/C
\ 4 \ 4 \ 4
Consumidor Consumidor Consumidor
cativo cativo cativo

Concessionaria com integracao vertical
(geracao, transmissao, distribuicdo e
comercializacao), que também adquire
energia de geradores independentes e
vende para consumidores cativos.

(Ex. EUA, sob PURPA),

Comprador Unico (‘single buyer”) que adquire
toda a energia de produtores independentes e
revende a distribuidoras-comercializadoras que
atendem consumidores cativos.

PIE = Produtor (gerador) independente de energia

D/C = Distribuidora/Comercializadora
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3. COMPETICAO NO ATACADO (“"Wholesale competition”)

PIE 1

PIE 2

PIE 3

PIE 4

PIE 5

de Transmis$ao

D/C

A 4

Consumidor

CL

\ 4

CL

Consumidor

Vendedores: Produtores (geradores) independentes
Compradores: Distribuidoras/Comercializadoras e Consumidores Livres

CL = consumidor livre
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4, COMPETIGAO NO VAREJIO ("“Full retail competition”)

PIE 1 PIE 2 PIE 3 PIE 4

\ | [

\-\ : Rede de Transmissao :
\ MERéADO ATACADISTA DE ENERpIA

' i

|

|

i

[

[

A 4 A 4

C C

D/C |} D/C

I
i
|
: \
\ | Rede de Distribuicao

MERCADO VAREJISTA DE ENERGIA
Vo

— :
v v l v v v
CL CL CL CL CL CL

Os Produtores Independentes (geradores) podem vender energia diretamente para
quaisquer consumidores finais, assim como para as distribuidoras/comercializadoras e
para comercializadoras “puras” que revendem essa energia aos consumidores. Com a
plena competicdo no varejo ("full retail competition”), todos os consumidores sdao
livres para escolher seu fornecedor.

A reestruturacdo, portanto, caminha no sentido de niveis de competicdo mais intensa
— tanto pelo lado da oferta de energia (geracao) com a entrada de novos geradores, 0s
produtores independentes, como pelo lado da demanda, que vai agregando consumidores
livres que adquirem energia diretamente (os de maior porte de inicio, até chegar a
liberdade plena, full competition, quando todos podem escolher livremente o fornecedor).
A entrada de novos geradores evita 0 monopdlio tradicional, de um Unico fornecedor que

atende consumidores cativos numa area exclusiva; e a liberdade de escolha para os
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consumidores evita 0 monopsonio, em que a concessionaria € a Unica compradora da

energia dos geradores produtores independentes.

Na reforma para introduzir competicdo na industria de energia elétrica e buscar

redugao de custos e pregos, a maior expectativa de reducio de custos vinha da geracao,

tanto pelo peso mais significativo no custo final da energia elétrica como pelas importantes

transformagdes tecnoldgicas e queda do custo da geracao térmica, com o uso do gas

natural em turbinas de “ciclo combinado” (Combined Cycle Gas Turbines), fonte de energia
mais barata, mais limpa, de maior eficiéncia térmica e com acesso mais facil para novos
entrantes, dado o menor requisito de capital por se tratar de empreendimentos de menor
porte, com plantas que podem ser “livremente reproduzidas” necessitando apenas

adequada disponibilidade de suprimento de combustivel (Hunt, 2002) 2,

Na industria de energia elétrica a introducao de competicao beneficiava de inicio os
grandes consumidores que passam a nhegociar diretamente com novos fornecedores um

menor preco para a energia de que necessitam .

Os consumidores que permanecem cativos sdo atendidos em carater monopolista
pela distribuidora que detém a concessdao de servico na area geografica onde estdo
localizados e pagam numa conta Unica os valores da energia e do uso de rede de
transmissao e distribuicdao. Para os consumidores cativos, a novidade trazida pela reforma

sera uma nova forma de regulacdo econdmica das distribuidoras, perseguindo maior

3 No Brasil, entretanto, o predominio da geragdo hidraulica como fonte mais barata que a geragdo térmica, criava uma
situagcdo bastante distinta, pois a ocorréncia favoravel de aproveitamentos hidraulicos ¢ naturalmente restrita — ao
contrario da geragdo em paises com predominio de fonte térmica, em que as plantas podem ser “replicadas” e instaladas
em qualquer local onde exista o combustivel. Além disso, como os aproveitamentos hidraulicos de menor custo, com
condigdes mais favoraveis para a geracdo, ou maior proximidade dos centros de carga minimizando os investimentos em
transmissdo, ja foram utilizados no Brasil, as “novas fronteiras” de expansdo da gerac¢do hidraulica sdo mais caras,
resultam provavelmente em custos futuros de suprimento mais elevados e crescentes, apesar da reforma.

3 As pressdes dos grandes consumidores, das empresas municipais e cooperativas, nos EUA, acabaram levando a
liberacdo do uso de redes (open access) para o transporte da energia de outro fornecedor. Os pregos cobrados pelas
utilities se elevaram devido a aquisicdo de energia das qualified facilities (obrigatoriedade de adquirir pelo principio do
‘custo evitado’ uma energia que se mostrou cara no decorrer do tempo), aos custos de programas obrigatorios de
conservacao de energia, assim como pelo aumento do custo da energia das plantas nucleares; a0 mesmo tempo, ficavam
prontas novas plantas de produtores independentes que produziam energia mais barata, levando grandes consumidores,
empresas municipais e cooperativas a pressionar pela possibilidade de troca do prestador de servico ou compra de
energia de menor custo dos produtores independentes.
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eficiéncia e menor custo no servico de distribuicdo. visando reduzir as tarifas: a regulagao
por precos maximos, ou 'price cap”. Assim, para os consumidores que permaneceram
cativos as principais mudancas introduzidas vieram da regulacdo econOdmica aplicada as

distribuidoras.

A nova regulacao economica

Embora de fato tenha sido precedida pela do Chile, a reforma da indUstria de energia
elétrica na Inglaterra é considerada pioneira e vista como um paradigma para as demais *°.
Foi na Inglaterra também que surgiu uma nova metodologia de regulagdo econémica, no
ambito das reformas liberais e privatizacdes realizadas pela primeira-ministra Margareth
Thatcher. Apos sua eleicdo em 1979, Thatcher sofreu em seu primeiro periodo de governo
o desgaste decorrente das mudancas de politica econémica que aprofundaram a recessao
e ampliaram o desemprego; mas a vitoria inglesa na “Guerra das Malvinas” em 1982
levou-a a re-eleicdo por larga margem, e fortaleceu seu grupo no interior do Partido
Conservador, criando um ambiente politico favoravel para implementar, a partir de entao,
uma ampla reforma inspirada em idéias liberais, com a retirada do Estado da atividade
econOmica direta e uma revisao radical de seu papel — uma révanche, pode-se dizer, das
idéias e acOes de ampliacdo da presenca do Estado, implementadas desde o final da 22.

Guerra Mundial, apds a vitoria do trabalhista Clement Attlee contra Winston Chuchill.

* Cf. Newbery, David M. (2001, pags. 119-121) - “._.it is noteworthy that Chile undertook a radical reform of the
electricity sector as early as 1978 (...) The 1978 Decree-Law 2224 created the National Energy Comission (CNE) and
initiated a program of reform aimed at de-integrating the industry to introduce competition into the power market, and
separating the state’s commercial and regulatory functions. After the new electricity law of 1982, the two state-owned
integrated companies, ENDESA and Chilectra, were divided into separate generation and local distribution companies
(...) The restructured companies were subsequently privatized and by 1991 there were 11 power-generating companies,
21 electricity distributors companies and two integrated companies (...) The sequencing of reform in Chile is instructive
in that the reform of the regulatory system and the restructuring of state enterprises occurred first, to ensure that the new
enterprises had some experience of the regulatory regime before privatization. Privatization proceeded slowly, avoiding
some of the risks of underpricing with attendant larger transfers to shareholders, while wide share ownership created
political support for the new system”. Vale notar que o marco regulatorios chileno foi consubstanciado pelo “Decreto
con Fuerza de Lei n° 17, de 1982. As razdes pela qual o Chile foi pioneiro nessa liberalizagdo talvez possam ser
encontradas no forte vinculo entre os economistas que participaram do governo Pinochet com a Universidade de
Chicago, que mantinha ha muitos anos convénio com a Universidad Catolica de Chile e recebeu diversos deles como
alunos para estudos de pds-graduagdo. Sobre este ponto, ver: Valdés, Juan G. - “Pinochet’s economists: the Chicago
School in Chile” (Historical perspectives on modern economics), Press Syndicate of the University of Cambridge,
Cambridge University Press, 1995, Digital printing 2003.
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Nos anos 70 a Inglaterra vivia uma situacdo de crise econdmica, inflacao e perda
progressiva de importancia, relativamente a outros paises europeus. A politica de
desregulamentacao de certos setores e privatizacao das empresas estatais foi entao
justificada como um meio de desonerar o Estado em crise fiscal de destinar recursos do
Tesouro para cobertura dos déficits das estatais, ademais de arrecadar receita fiscal com a
venda das acOes e estimular maior eficiéncia econémica através da gestao privada,
competicao e queda de precos nos setores desregulados, aumentando a competitividade

geral da economia com reducao de custos e precos dos setores usuarios daqueles insumos
36

Dos varios setores e empresas incluidos no processo de privatizagdo, o mais
importante por sua magnitude e por dar inicio ao processo foi o das telecomunicacoes,
com a privatizacdo da British Telecom em 1984 /. A preocupacdo em encontrar uma
sistematica nova para controle das tarifas apds a privatizacdo deu origem a regulagdo por
preco maximo ("price cap”), em substituicdo a tradicional regulacao pelo “custo do
servico”, ou pela “taxa de retorno” (em que as tarifas resultam da somatdria de custos
mais um lucro arbitrado). Sob responsabilidade de Stephen Littlechild, implantou-se uma
nova sistematica de regulacao na privatizacdo da British Telecom, em que é fixado um

preco maximo (price cap), em vez do método tradicional de regulagdo com controle da

taxa de retorno. Na nova sistematica, tal como na regulacao pelo “custo do servico”, sao

inicialmente estabelecidas tarifas consideradas suficientes para a cobertura de custos e

obtencdo de lucro satisfatério, mas escolhe-se um limitador para o reajuste de precos ao

longo dos anos seguintes, independente da variagao nos custos ou lucro.

No caso inglés, o limitador escolhido para os reajustes foi a variacao observada do
indice de precos ao consumidor no varejo (RPI-Retail Price Index) e nao mais a correcao
pela variacao real de seus custos mais o lucro arbritrado. Assim, a variagao de pregos no

setor regulado ficava limitada a evolucdo desse indice de precos “geral”, evitando que os

3% Adicionalmente, essa politica serviu para debilitar os até entdo fortes sindicatos de trabalhadores.
37" A preocupagio com uma possivel desnacionalizagio levou a pulverizagdo do capital e transferéncia de agdes de
controle para a populagdo, em grandes leildes na Bolsa.
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precos do setor regulado exercessem pressao sobre a inflacdo, pois seus acréscimos
ficavam limitados a variacdo do indice escolhido. Algumas regras permitiriam até que o
ajuste de preco de cada servigo, individualmente, pudesse ser diferenciado, desde que, no
conjunto, a variacao dos precos se limitasse a variacao do indice eleito. A nova proposta
de regulacao eliminava a necessidade de freqiientes auditagens, que necessariamente
ocorrem na regulacao “custo do servico” — auditagem que, além de gerar custos, é afetada

pela assimetria de informacdes entre o 6rgao regulador e o agente regulado, em desfavor

do consumidor. Com a nova regulagcao, 0s precos passam a ser reajustados, ao longo de
um periodo de tempo pré-determinado, de alguns anos, segundo a variacao do indice de
precos geral escolhido, independente do resultado da empresa regulada - maior ou menor

lucro, ou mesmo prejuizo.

Além disso, no reajuste anual das tarifas dentro desse periodo nos anos seguintes
nao se aplica a variacao integral do indice de precos escolhido, mas era descontado um

percentual estimado pelo requlador como correspondente aos ganhos de produtividade e

eficiéncia obtidos pela empresa. Assim, de fato os pregos eram reajustados abaixo da
variacao do indice de pregos escolhido como referéncia — mais exatamente, reajustados
pela variacdo do indice de pregos menos “X” por cento. Esse percentual, chamado “fator
X", corresponde a transferéncia para o consumidor dos ganhos de eficiéncia e
produtividade estimados pelo regulador para a empresa regulada. Assim o reajuste
aplicado anualmente correspondia a variacdo do indice escolhido, indice de Pregos ao
Consumidor no Varejo (Retail Prices Index — RPI), menos o percentual do "Fator X’; ou a

formula RPI- X 38,

Ao limitar a elevagdo de tarifas a variagao do indice escolhido, e estabelecer o redutor
("X") por ganhos de eficiéncias e produtividade previstos, a nova sistematica buscava

induzir a empresa regulada a obter ganhos de eficiéncia, maiores que o previsto pelo

regulador, pois a empresa tera direito a reter esse diferencial sob a forma de lucros

maiores; na nova regulacdo price cap esses lucros pertencerdo a empresa até serem

3 Vale notar que a corregio abaixo do indice de pregos ndo significa necessariamente perda para a empresa prestadora
do servico, cuja “inflagdo especifica” ou variagdo de custos pode ter sido menor, por diversas razdes, que a do indice
escolhido, e cujos ganhos de eficiéncia também podem ter sido maiores que os estimados pelo “fator x”.
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capturados por uma revisao tarifaria periodica, realizada apds alguns anos, quando sera
feita a fixagao de novas tarifas e novos valores para o Fator “X”. Sob essa forma de
regulacdo a empresa mais eficiente pode obter remuneracao superior a da tradicional
“regulacao pela taxa de retorno” ou “regulacao pelo custo do servico”, em que a taxa de

retorno é fixada a um nivel previamente arbitrado. Na regulacdo por teto maximo de

precos (price cap) a empresa é estimulada a ser eficiente e ter menores custos, e recebera
um “prémio” por essa maior eficiéncia, sob a forma de uma remuneragao extraordinaria —

ainda que temporaria *.

Periodicamente, na regulacao price cap, transcorrido um determinado numero de
anos pré-estabelecido em contrato, faz-se uma reavaliacdo da situagao, por meio de uma

revisdo tarifdria ou revisdo de precos de modo similar ao que ocorre na tradicional

regulagdo pela taxa de retorno ou custo do servico, e novos niveis de tarifas ou precos sdo

entdo fixados (reset) *.

Assim, em dados intervalos de tempo também na regulacdo por teto de precos (price
cap) se faz uma revisdao semelhante a regulacdao tradicional, com auditorias e demais
procedimentos, para avaliar a real situacdo em que se encontra a empresa, apos alguns
anos sendo reajustada abaixo da variacdao do indice de precos. Nessa revisdao o regulador
pode realizar, discricionariamente, um ajuste para baixo, reduzindo adicionalmente as
tarifas e capturando para o consumidor ganhos superiores de eficiéncia obtidos, que nao
haviam sido retirados pelo fator “X”, ou aumentar as tarifas visando recuperar niveis de

rentabilidade, se considerar que os valores de “X” foram excessivos.

Uma primeira finalidade da ampliacdo do periodo de tempo entre as revisdes

tarifarias na regulacao price cap, segundo defensores dessa nova forma de regulacao, é

3% Por exemplo, supondo uma variagdo de 6% no indice de pregos adotado, e um ganho de eficiéncia ou de produtividade
estimado em 2% (“fator X”), os precos serdo ajustados em 4%. Se ao longo do periodo entre revisdes a empresa
conseguir reduzir seus custos ¢ obter ganhos de eficiéncia que impliquem necessidade de reajuste inferior a 4%, sera
premiada ao apropriar ganhos maiores.

40 Além dessa revisio comum, ordinaria, que ocorre de tempos em tempos, conforme intervalos fixados em contrato; em
situagdo excepcional o 6rgdo regulador pode uma revisdo extraordinaria de tarifas fora do periodo previsto, desde que
certas condi¢des de excepcionalidade a justifiquem (queda ou elevagio extraordinaria dos custos, variagdo da carga ou
custo de suprimentos que levem a um significativo efeito positivo ou negativo).
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reduzir o custo incorrido com as freqlientes revisoes realizadas na regulacao tradicional
“custo do servico” que, argumentam, envolve trabalho de andlise exaustivo, mas
objetivamente acaba sujeito as acoes da empresa reguladas, que consegue justificar suas

informagOes prestadas ao regulador, ou seja, esta sujeita a assimetria de informacoes

entre o regulador e o regulado. O novo método elimina esse custo e o substitui por um
indice objetivo. Mas a finalidade principal, ao alongar a periodicidade das revisoes, é
induzir a empresa regulada a ser mais eficiente e obter desempenho superior aquele que
foi estipulado, pois com seu éxito capturam lucros maiores por um periodo mais longo,
lucros que ndo necessitam ser “escondidos”, pois cabem a empresa dentro das regras
acordadas, e somente depois, por ocasiao da revisao, serao capturados em favor do

consumidor.

Assim, as inovacoes trazidas pela regulacao price cap eram: manter o preco final sob

controle , em vez de simplesmente repassar custos €, mesmo na auséncia de ganhos de
eficiéncia econémica, garantir o lucro sobre o capital aplicado, como ocorre na regulacdo

por taxa de retorno; alongar o tempo entre as revisoes, reduzindo assim os custos

regulatdrios das auditorias freqlientes; minimizar a assimetria de informacdes, ao permitir

que a empresa regulada se aproprie de lucros legitimos, provenientes de desempenho

superior em termos de eficiéncia; e obter ganhos para o consumidor, com a reducao

periddica das tarifas, por repasse dos ganhos de eficiéncia, além do fator “X".

Mas a regulagao price cap, entretanto, pode enfrentar problemas que a principio ndo

se apresentam na regulagcao convencional: primeiro, como evitar o risco de degradacao da

qualidade do servico, que pode ser um meio util (embora ilegitimo) para a empresa

regulada reduzir custos e aumentar seus ganhos; segundo, como assegurar que 0sS

investimentos realizados sejam suficientes,e nao apresentem oscilagbes ou sazonalidades

com concentragdo pré-revisao periddica (visto que os lucros auferidos pelas empresas nao
estao vinculados a niveis de investimento e capital aplicado entre revisdes, pode ocorrer a
tendéncia de concentrar investimentos no periodo mais préximo da revisdao, quando se

fixarao novas tarifas, considerando o capital aplicado).
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Para evitar a questao da degradacao da qualidade, sao estabelecidos determinados
indices de qualidade a serem atingidos e em caso de descumprimento s3ao aplicadas
penalidades. Assim, o contrato de concessao deve ter “anexo de qualidade” ou “pautas de
qualidade” que especificam quais sao os padrées minimos e os indicadores objetivos a
serem obrigatoriamente atingidos **. No que se refere a niveis de investimento, por ocasido
das revisdes podem ser feitas estimativas de investimento futuro, associadas em caso de
descumprimento a alteracdo do “fator X” (embora isso impligue necessidade de
acompanhamento mais préximo e verificacdes mais freqlientes como na regulagdo

tradicional, exatamente o que a “nova regulacao” pretendia evitar).

A introducdo da nova regulagao, em que as empresas que conseguem reduzir custos
sdo beneficiadas pela retencao dos ganhos adicionais gerou criticas especialmente porque
nos setores antes sob controle estatal havia geralmente excesso de pessoal (overstaffed),
custos excessivos e desperdicios que, com a transferéncia de propriedade estatal para
controle privado, geraram oportunidades de ganhos significativas aos novos proprietarios.
A contestacdo tradicional é que por ocasido do leildo de privatizacao (desestatizacado)
dessas empresas, tais ganhos sao estimados pelos investidores, e teriam sido capturados
pelo Estado na venda, pois a competicdo entre os pretendentes a compra os leva a
oferecer maiores lances no leildo para aquisicdo das empresas, incorporando as

expectativas de ganhos futuros.

Os mecanismos pelos quais as empresas recém-privatizadas conseguiram reduzir
seus custos sao diversos, envolvendo da simples reducao da forca de trabalho excessiva de
empregados, a eliminacdo de redundancias decorrentes da revisao de processos de
trabalho e de sua forma de organizacao, eliminacao de atividades ou mudanca na forma
de prestacao (por exemplo, terceirizacdo), re-engenharia empresarial, downsizing, revisao
dos contratos com fornecedores vigentes, introducao de novos mecanismos de selegao e

contratagao, aceitacao de maiores riscos em relacao a situagOes anteriores conservadoras,

41 , . ~ . . . , .
Por exemplo, numero de interrupgdes por consumidor, ou grupo de consumidores, no conjunto da area de servigco e em
cada regido/sub-regido, duragdo maxima das interrupgdes, tempo maximo para realizar novas ligagdes, etc.
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introducao de programas integrados de controle de gestao, centralizacao do atendimento

telefonico comercial (call centers), etc.

No caso de privatizacdo, o maior éxito se da especialmente nos anos iniciais, quando
as oportunidades de melhorias sao mais evidentes, e permitem superar a meta de reducao
de custos e obter ganhos adicionais, apesar do reajuste tarifario estar limitado ao indice de

precos menos o percentual “X” previamente estimado de ganhos de eficiéncia.*?

Essa nova forma de “regulacao por incentivos”, que limita os reajustes e estimula a
empresa a ser mais eficiente para obter lucros “extraordinarios” (acima da taxa arbitrada e
assegurada na tradicional regulacdo por “taxa de retorno” ou “custo do servico”). Na
Inglaterra, a regulacao por teto maximo de precos price-cap, introduzida em 1984 por
ocasido da privatizacdo da British Telecom, foi estendida no inicio dos anos 1990 ao setor

de energia elétrica.

Essa extensdao da nova forma de regulacdo nao é de surpreender, face as criticas
entdo existentes ao método tradicional de regulagao. A discussdo sobre os resultados do
método tradicional da regulacdo pelo custo do servico ou taxa de retorno, se intensificara
desde o inicio dos anos 1960. Uma das apreciacdes mais importantes e criticas, foi feita
por Harvey Averch e Leland Johnson, que publicaram um artigo em 1962, na American
Economic Review, onde afirmavam que o método de regulacdao pela taxa de retorno
poderia trazer prejuizos para o consumidor, por ndo atingir o maximo de eficiéncia e

mesmo levar a investimento excessivo. Comenta Train:

Averch and Johnson (1962) initiated one of the earliest and most influential
investigations into the effects of regulation on the behaviour of a regulated
firm. They argue that the most prevalent form of regulation currently
applied to public utilities, rate-of-return regulation, induces the firm to
engage in inefficiencies. These inefficiencies are the natural result of
regulation, in that a firm that is attempting to maximize profits is given, by
the form of regulation itself, incentives to be inefficient. Furthermore, the
aspects of monopoly control that regulation is intended to address, such as

42 . , . . ~ L, . ~
Por isso na Inglaterra, apos a privatizagdo do setor elétrico, em certo momento o regulador promoveu uma redugéo
mais forte de tarifas, para capturar ganhos bastante elevados vigentes, acima do previsto.
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high prices, are not necessarily mitigated, and could be made worse, by the
regulation”. (TRAIN, 1994, p. 19)

A regulacao pela taxa de retorno poderia levar a investimento excessivo, pois se a
empresa tem remuneragao garantida sobre o investimento realizado, sempre que o custo
de capital for menor do que a taxa de retorno oferecida, assegurada pela regulacao, a
empresa pode ganhar se investir mais do que o necessario, prejudicando o consumidor
(efeito Averch-Johnson). Assim, a garantia de rendimento sobre o capital aplicado, prevista
na regulacao pela "taxa de retorno”, exigira que o regulador tenha certeza de que nao esta
havendo sobre-investimento — o que é sempre dificil de avaliar, dada a assimetria de
informagdes existente entre regulador e regulado. Averch-Johnson abriram uma discussao,
corroborada por estudos posteriores, de que o método tradicional de controlar custos e
lucro, garantindo uma taxa de remuneracdao sobre o capital aplicado, poderia criar
distorcdes, estando sempre presente o risco de o consumidor estar pagando tarifas mais

elevadas do que ocorreria com o uso de um melhor método de regulacdo *.

Desde entao intensificara-se a busca de novos métodos de regulagdo, dentre os quais
se destacou a regulacao por incentivos, que busca diminuir o controle sobre as acoes do
regulado e reduzir os gastos com esse controle, criando estimulos para que a propria
empresa se mova na direcao desejada atingindo os resultados desejados pelo regulador —
ao contrario da regulacao tradicional, que necessita controlar e saber de modo permanente
se 0 que a empresa regulada esta fazendo atende o desejado pelo regulador, o que exige
gue se analise com maior profundidade hipdteses de crescimento do mercado utilizadas,
justificativas de investimentos e despesas etc. Considerando que a empresa detém muito
mais conhecimento especifico de seu negdcio e do mercado de atuagdo que o regulador,
(assimetria de informagOes) dificilmente o regulador tera pleno sucesso no controle da
empresa regulada, se esta nao tiver estimulos para mover-se na direcdo pretendida pelo
regulador.

Assim, foi essa percepgao de que o regulador tenta, permanentemente, controlar a

empresa por ele regulada, mas esta sujeito aos prejuizos da “assimetria de informagao”,

B Vera respeito: Pereira, Edgard A. — Regulacdo e mercado , in “Regulagao Juridica do setor elétrico”, ed. Liimen Juris,
Rio de Janeiro, 2006.
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que levou a busca da nova regulacao por incentivos, em que a empresa regulada busca

maior eficiéncia, em seu proprio beneficio.

Nesse contexto, a regulacdo por “preco maximo” ou “teto de precos” (price cap)
representou uma tentativa de resposta as ineficiéncias do método tradicional e a pratica
regulatoria consistira agora em fixar um preco inicial e, durante certo periodo,
simplesmente reajustar esse preco pelo indice geral, deduzido um percentual
representativo dos ganhos estimados de produtividade. A permanente realizacao de
auditorias, fiscalizagbes e controle dos custos, do nivel de investimentos e da sua efetiva
necessidade, essenciais para evitar desperdicios no método de regulacao pela taxa de
retorno/custo do servico, perdem relevancia e a sua freqiiéncia de realizagdo passa a

ocorrer apenas por ocasiao da revisao tarifaria periddica, plurianual.

Na nova forma de regulacdo, ganham importancia entdo a analise de indicadores
associados a padrbes de eficiéncia econdmica exigidos (por exemplo, custos maximos
unitarios admitidos para uma dada atividade), e dos resultados representativos do correto
cumprimento das obrigacdes contratuais na qualidade da prestacao do servico. Parametros
e metas referentes a qualidade do servico, seja no aspecto técnico ou de atendimento
comercial, controlam de modo direto a qualidade do servico prestado e do “produto”
fornecido (a energia elétrica) e, de modo indireto, os niveis de investimento e gasto em
manutencdo, pois a insuficiéncia destes acabara inevitavelmente por se refletir na

degradacao dos indicadores sob controle.

Para alguns autores, a regulacdo seria um substituto da inexisténcia da concorréncia;

I"

assim, a regulacdo seria como uma “mao visivel” no contexto de prestacao de servico em
regime de monopdlio, onde inexiste a “mao invisivel” figurada por Adam Smith para

representar a concorréncia do mercado. Nas palavras de Train:

The purpose of regulation is to ensure socially desirable outcomes, when
competition cannot be relied upon to achieve them. Regulation replaces the
invisible hand of competition with direct intervention — with a visible hand, so
to speak.
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The term 'visible hand” is actually quite appropriate. The regulator must
work through the firm inducing the firm to produce the desired output. If the
regulator had complete information, it could simply mandate the optimal
outcome, ordering the regulated firm to produce a certain amount of output
with a particular set of inputs and sell the output at a specified price.
(TRAIN, 1994, p. 2; grifos nossos)

Para Littlechild (2001), participante ativo da reforma das telecomunicacoes e da
indUstria da eletricidade na Inglaterra, que comandou a agéncia inglesa de regulacao do
servico de eletricidade por varios anos apos a reforma, em vez de tentar em vao reproduzir
ou “mimetizar” (mimic) uma situagao de concorréncia, caberia a regulacao simplesmente

apropriar, para o _consumidor, uma parte dos ganhos excedentes gue inevitavelmente

permanecem com a empresa regulada, monopolista, no método tradicional de regulacdo:

Many commentators, both economists and non-economists, have asserted
that the purpose of utility regulation, and of price cap in particular, is to
mimic the operation of the competitive market. I myself have never claimed
that. I agree with Mises about the difficulty of predicting what a competitive
market price could be, particularly in markets characterised by heavy capital
investments that are location-specific and have long asset lives. One reason
for regulation is precisely because such markets do not operate in the same
way as the more familiar commodity markets do. So what if the aim is to
set not a competitive price, but rather a maximum price that is somewhere
between the monopoly and competitive levels ? In Mises’ words, this would
need to be ‘applied with very great caution within a narrow margin’ in order
to ‘safeguard the smooth functioning of social co-operation’. Mises gives us
no reason to suppose that such a device applied to the utility sector will not
work, other than the assertion that such incursions into interventionism and
the social market economy’  will ultimately lead to socialism”
(LITTLECHILD, 1999, p. 5 e 6)

Littlechild (1999) ndo se ilude, portanto, com a perspectiva de fixacao pelo regulador,
de precos equivalentes aos de niveis competitivos, mas sim precos que permitam capturar
para o consumidor ao menos uma parte dos ganhos do monopdlio. Os resultados
insuficientes da regulagao tradicional pelo “custo do servico” ou “taxa de retorno”, levaram
a regulacao baseada em desempenho e ao regime de preco maximo (price cap), para
introduzir na industria de eletricidade a pressao por inovacdes redutoras de custo, cujo

repasse acaba por favorecer o consumidor.

50



Essa seqiiéncia - “inovacao - reducdo de custos - reducdo de pregos” - faz lembrar
Schumpeter ao discutir, em 'Teoria do Desenvolvimento Econémico” o mecanismo da
inovacdo num ambiente competitivo **. As novas combinagdes, mais produtivas, ao serem
introduzidas, permitem ao “empresario inovador” obter durante certo periodo lucros acima
do retorno normal. Entretanto, a medida que o uso dessas inovacoes se dissemina entre as
empresas, a medida que se generaliza no processo produtivo o uso dessas novas formas
de combinacdo mais eficientes, o processo de competicdo no mercado leva a queda de
precos e a obtencdo de retornos normais — a menos que combinagbes mais produtivas
sejam continuamente introduzidas, permitindo assim sustentar ganhos adicionais **. No
processo competitivo, hd um estimulo continuo a inovacao pela empresa, em busca de
reducdo de custos e maiores lucros, o que redundara em menores precos, ao longo do

tempo, favorecendo os consumidores.

Para Schumpeter, ao buscar maiores lucros as empresas introduzem combinacdes de
maior eficiéncia (novos processos de trabalho, melhorias tecnoldgicas etc. — numa palavra,
inovacdes) e essa continua busca por maiores lucros faz com que inovacdes sejam
constantemente introduzidas na economia capitalista, substituindo formas anteriores,
menos eficientes, de produzir, e a transformam na “maquina de crescimento” citada em
"Capitalismo, Socialismo e Democracia”. Enquanto as inovagdes nao sao disseminadas, os

precos ndo caem, e a empresa obtém lucro maior que os seus competidores.

Assim, mesmo num mercado competitivo, empresas inovadoras obtém maiores lucros
(retorno acima do normal) durante determinado periodo de tempo — até que as
combinacdes mais eficientes se disseminem, se tornem de uso generalizado, e o processo

de competicao faca os pregos cairem.

* Schumpeter, J.A. — “Teoria del Desenvolvimiento Economico — uma investigacion sobre ganancias, capital, crédito,
interés y el ciclo econémico”, ed. Fondo de Cultura Econémica, México, 1944, cap. IV — “La ganancia del empresario”.
* Marx apresenta a busca de “mais valia extraordinaria” e a concorréncia como o motor do incessante desenvolvimento
das forgas produtivas. Marx, C. El Capital — Critica de la economia politica, ed. Fuentes Cultural, México, 1948, Livro
I, Capitulo Decimo — ‘Idea de la plusvalia relativa’, p. 339-340.
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E possivel assemelhar o mecanismo da nova forma de regulacdo econdmica, por

preco maximo (price cap), aplicavel as empresas distribuidoras monopolistas que atendem

consumidores cativos, ao mecanismo descrito por Schumpeter:

o teto de pregos (price cap) fixado inicialmente opera como se fosse o limite
imposto pelo mercado numa situagao competitiva;

a correcao do “prego-limite” fica restrita a evolucao do indice de precos ao
consumidor, e assim estende ao monopolista regulado que atua na distribuicao
de eletricidade as condicoes de fixacdao de precos vigentes em outros
mercados, inclusive os competitivos, refletidas nos bens e servicos
considerados no indice de pregos usado como referéncia;

o “fator X”, redutor aplicado ao indice de precos utilizado na correcdo dos
precos (que reduz a corregao das tarifas a RPI-X) opera como um mecanismo
que transfere aos precos os ganhos de eficiéncia decorrentes das inovacoes
disseminadas; os ganhos de eficiéncia superiores sdo capturados como
maiores lucros pela “empresa inovadora” que introduz combinagdes mais
produtivas;

na revisao tarifaria periddica, os ganhos de eficiéncia adicionais, nao
capturados pelo fator “X”, sao transferidos ao consumidor com a fixacao de

NOVOS precos (re-setting) ;

A possibilidade de retencao de lucros adicionais, devido a um desempenho superior a

eficiéncia estimada pelo regulador por ocasido da fixacao do valor de “X”, constitui o

atrativo para a empresa regulada ser eficiente, como em mercados competitivos.

Ao fixar o redutor (fator “X”) para capturar os ganhos de produtividade e eficiéncia, o

regulador pressiona a empresa a obter ganhos de eficiéncia, ndo se acomodar e reduzir

custos. Admitindo que os seus custos evoluem na mesma proporgao que o indice de

reajuste, o ganho de eficiéncia perseguido a cada ano pela empresa deve ser igual ou

superior ao fator “X” deduzido do indice usado na correcao de tarifas, sob pena de seu

lucro sofrer uma reducao.
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Sob o0 aspecto macroecondmico, ao impedir a evolucao das tarifas acima da evolucdo

desse indice geral, o regime “price cap” neutraliza a variacdo tarifaria como um fator de

pressao altista da inflagao.

Um relatdrio preparado pela National Association of Regulatory Utilities Comissioners
(Associacdo Nacional de Comissarios Reguladores), dos EUA, “Performance based
regulation for distribution utilities" assim comenta as novas formas de regulacao por

incentivos:

The term performance based regulation is the most recent in a long line of
vocabulary used to describe regulatory approaches that rely on financial
incentives and disincentives to induce desired behaviour by a regulated
firm. The desired behaviours, or outcomes, are generally 1) lower costs, 2)
improved service, and 3) more rational allocation of risks and rewards. The
renewed interest in PBR largely reflect the dissatistaction with cost-of-
service or rate-of-return regulation, especially the perception that the cost-
of-service regulation stifles utility innovation and cause utility managers to
be more responsive to regulators than to customers. PBR may also be
pursued by utilities seeking higher profits, more flexibility, or less risk *°
(NARUC, 2000, p. 05)

Sobre a regulacao “teto de pregos” diz Littlechild:

(...) the principal method we have developed to regulate UK utilities has
been an improvement over the traditional method of regulating US utilities
(...) As it is well-known we have focused on prices rather than profit. The
RPI-X price cap allows prices to increase (or requires prices to decrease) at
X per cent below the Retail Price Index (...) for a specified number of years.
This gives assurance to investors, managers and customers. It also gives
greater efficiency incentives to companies in the short term. Customers
benefit from the prospect of the resulting increased efficiency being passed
to them over time, when the price cap reset. Where necessary, prescribed

% «A expressdo ‘regulagio baseada no desempenho’ (performance based regulation) é a mais recente de uma longa
lista de vocabulos utilizados para descrever abordagens regulatérias apoiadas em incentivos ou desincentivos para
induzir o comportamento desejado da firma regulada. Comportamentos, ou resultados desejados, geralmente sio 1)
custos menores, 2) melhor servico, e 3) alocacdo mais racional de riscos e recompensas. O interesse renovado na PBR
reflete a insatisfacdo com a regulacdo pelo custo- do-servico ou taxa-de-retorno, especialmente a percepcdo que a
regulacdo pelo custo-do-servico sufoca a inovacdo e leva os administradores das utilities a serem mais sensiveis aos
reguladores que aos clientes”.
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minimum standards can ensure that cost and price reductions are not in
expense of quality of service. * (LITTLECHILD 1999, p.10)

Train (1994) * lembra que na regulacdo por teto de prego (price cap) o regulador
estabelece uma tarifa maxima, podendo nao obstante ser praticada uma tarifa menor;

observado o limite maximo de preco, todo o ganho obtido pertence a firma regulada e,

assim, ndo ha limitacdao ao lucro adicional, assim como ndao ha compromisso com um
resultado minimo ou compensacao por menor resultado. Na regulacdo pelo custo-do-
servico, ou taxa-de-retorno, a gestao ineficiente de custos, ou sobre-investimento de
capital podem estar sendo recuperados e remunerados pela taxa de remuneracao do
capital assegurada - a menos que o regulador consiga detectar tais problemas. Do mesmo
modo, nesta forma de regulacdo tradicional, eventuais ganhos de eficiéncia adicionais sdo

capturados para respeitar o limite estabelecido para a taxa de remuneracao.

No regime de 'price-cap” em que o regulador especifica a correcao dos pregos por
um indice de pregos exdgeno, externo, e faz uma revisdao de precos em intervalos maiores,
podendo altera-los para mais ou para menos, com base no custo efetivo, demanda e a

rentabilidade da firma, conclui Train:

(-..) if the price cap is fixed (or If it changes in a way that is exogenous to
the firm), the firm will produce with the cost minimizing input mix, invest in
cost-effetive innovation and adjust optimally to changes in cost. The reason
s clear: the firm is allowed to retain as profit any cost reduction that it
achieves and, consequently, it will choose to produce efficiently” *° (TRAIN,
1994, p. 318)

Woolf e Michals (1995) por sua vez observam:

47 , . . eqel. . . . . ,
“.0 método principal que desenvolvemos para regular ‘utilities’ no Reino Unido foi uma melhoria sobre o método

tradicional de regulagdo das ‘utilities’ nos EUA (...) Como ¢é agora bem sabido, focalizamos nos pregos em vez de
lucros. O teto maximo RPI-X permite aos pregos aumentar (ou exige que os pregos diminuam) a X por cento abaixo do
RPI (Indice de Precos ao Consumidor — Retail Prices Index)... por um determinado nimero de anos. Isso propicia
seguranga aos investidores, administradores e consumidores. Traz também maiores incentivos a eficiéncia para as
empresas no curto prazo. Os consumidores se beneficiam da perspectiva da eficiéncia ampliada resultante ser repassada
a eles ao longo do tempo, quando o teto de pregos é revisto. Onde necessario, padrdes minimos prescritos podem
garantir que as reducdes de custo e prego ndo ocorram as expensas da qualidade”.

* Grifos nossos, JBSAF.

#¢(...) se o teto de preco é fixo (ou se varia de modo exdgeno a firma), a firma produzira com a combinagdo de insumos
de minimo custo, investira em inovagdo custo-eficiente, e se ajustara otimamente as mudancas de custo. A razao ¢ clara:
a firma pode reter como lucro quaisquer redugdes de custo que conseguir e, em conseqiiéncia, vai escolher produzir de
modo eficiente”.
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The most commonly discussed comprehensive PBR mechanism is the price
cap. The goal of price caps is to control electricity prices, as opposed to
rates of return. Price caps differ from traditional ratemaking in two
fundamental ways. First, prices are put in place for longer periods of time
(e.g. five to six years) than is usual between rates cases. The longer
periods are intended to provide incentives to reduce costs. If the utility can
keep its cost below those implied by the cap, then it can keep the difference
as profits. Conversely, if costs escalate above those implied by the cap, its
profits will suffer. Second, utilities are allowed to lower their prices to some
customers, as long as all prices stay within the cap. This allows utilities
flexibility to provide competitive price discounts to customers that might
otherwise leave the utility system. Even if price cuts are mostly for the
largest customers, it is assumed that smaller customers are still better off
as long as the original cap is set sufficiently low (WOOLF e MICHALS, 1995,
p. 66)

Assim, na regulacao por teto de precos o objetivo de “forcar” a empresa a buscar
ganhos de eficiéncia sera fortalecido; caso seus custos se elevem acima da variacao do
indice utilizado para correcdo dos precos (do qual serd deduzido o fator referente aos
ganhos de eficiéncia e produtividade previstos, “fator X"), ela perdera parte de seus lucros;
se obtiver ganhos de eficiéncia que impliguem reducao de custos maiores do que a
variacao do indice de correcao adotado, deduzido do “fator X”, fara jus a maiores lucros
até a préxima revisdo tarifaria periddica. O objetivo de reduzir os “custos de transacdo”,
provocados por revisdbes mais freqlientes das tarifas que ocorrem na regulacao
convencional por taxa de retorno, é atingido ao se fixar intervalos mais longos para a

revisao tarifaria, na regulacao por preco maximo (4, 5 ou 6 anos).

Vale notar, entretanto, que na regulacdo por preco maximo o problema da
“assimetria de informacdo” pode aparecer na revisao tarifaria periddica — quando,
inevitavelmente, o regulador deve avaliar a situacao da empresa para fixar um novo limite
maximo de precos (price cap), necessitando para tanto analisar os custos, o montante de
capital aplicado, a taxa real de remuneracao obtida, etc. como ocorre numa regulagao
convencional pela “taxa de retorno”. Para contornar esse problema, um método utilizado é

o estabelecimento de referéncias (benchmarks) comparativas com outras empresas
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existentes — o que, nao obstante, requer que sejam consideradas diferengas entre

mercados, entre condigdes de prestacao do servico, etc. para assegurar sua aplicabilidade.

Um método alternativo desenvolvido foi a criacdo de uma empresa virtual, atendendo
a parametros de custos por tipo de atividade, requisitos de produtividade e de qualidade
estabelecidos pelo regulador, e operando em condicdes similares a da empresa regulada,
cujos custos operacionais servirdo como referéncia para a fixagdo dos custos reconhecidos

para a empresa real *°.

O valor do capital investido a remunerar é calculado a partir do valor de reposigao
dos ativos em servico, calculado “a precos de mercado”, e deduzida a depreciacao
proporcional ao seu tempo de utilizacdo (ou seja, ndo se utiliza o valor histérico ou valor

de aquisicao contabil corrigido). Essa metodologia considera, portanto, que o capital a ser

recuperado equivale ao valor dos equipamentos de mesma natureza que, concretamente,

esse capital assumiu no processo produtivo — e devem ser repostos ao final de sua vida

util. O problema da atualizacao monetaria do valor de aquisicao, pelo uso de algum indice,
é eliminado ao se utilizar o preco de reposicao a valor de mercado. Se ao longo do tempo
houver quedas reais de precos desses bens, devido a ganhos de eficiéncia e produtividade
nas industrias que produzem os bens de capital utilizados, isso beneficiara o consumidor,
ao se refletir em menor valor do capital a ser recuperado (via depreciacdo), e da
remuneracdo incidente, que s3o incorporados no calculo das novas tarifas®l. A
remuneracao correspondente é atualizada pelo mesmo indice de correcdo da tarifa sujeita
ao price cap, ou seja, tal metodologia constitui protecao contra distorcoes decorrentes da
mera consideracdao de valores contabeis histdricos, nao corrigidos, no calculo das tarifas

durante o periodo de concessao do servico, geralmente bastante longo.

%0 Esse procedimento, que implica em construgio de uma “empresa de referéncia” ou “empresa-modelo”, foi utilizado
pioneiramente no Chile, desde os anos 80, no calculo do chamado “Valor Agregado de Distribucion”, a parcela que
cabe a distribuidora para cobertura de seus custos operacionais e remuneracgdo, ¢ somada aos custos de insumos e outros
custos externos a distribuidora, permite fixar o valor da receita de vendas a ser obtida, para conseqiiente fixagdo dos
precos.

°! No caso brasileiro, a forte redugdo da prote¢do aduaneira nos anos 90 (estimulando a competigio através de
importacdes e barateando os equipamentos), combinada as distor¢des decorrentes do longo processo inflacionario (que
afetou a adequada correg@o dos valores contabeis dos ativos), bem como o eventual superfaturamento dessas aquisigoes,
implicou redugdes por vezes significativas do valor dos ativos, no processo de revisao tarifaria ocorrido em 2003/4, com
a adog@o do critério de Custo de Reposicdo a Valor de Mercado. Ver Peano, C. , op. cit.
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Mas a sistematica de calculo do valor do capital aplicado a ser recuperado e
remunerado, com base no valor de mercado (preco de reposicao) do conjunto de bens
envolvidos na prestacao do servico, pode gerar divergéncias, pois para o investidor essa
conversao do valor do capital-dinheiro em um conjunto de bens de capital foge a ldgica de
valorizacao do capital como massa de dinheiro a ser incrementada, e a sujeita aos riscos
de “desvalorizacao” provocada pela flutuacago de precos dos bens concretos

representativos do capital aplicado 2.

Na regulagcdo por prego maximo, uma importante questdo refere-se a qual indice
escolher para corrigir o preco maximo, entre as revisOes tarifarias. Embora a escolha de
um indice setorial que representa produtos que compdem os custos das empresas
reguladas, tenha a vantagem de maior aderéncia por impedir distorcoes que a utilizagao de
um indice geral pode trazer, ao mesmo tempo acaba provocando uma situacdo de mais
facil acomodacdo das empresas, pois seus custos estdo variando em sintonia com o indice
adotado — o que é bastante semelhante a regulagdo pelo “custo do servico”, a diferenca
residindo apenas que nesta trata-se de corrigir tarifas utilizando os custos reais de cada
empresa, € nao custos setoriais. A escolha de um indice geral tem a vantagem
‘macroeconémica’ de limitar a evolugao das tarifas a inflacao medida por esse indice, ou
seja, impedir que as tarifas pressionem a inflacdo, acomodando-as a evolucdo geral dos
precos que constituem o indice escolhido, além de obrigar o setor regulado a conter seus
precos segundo a taxa média de elevacao do conjunto de pregos da economia, dentre os
quais inclui-se setores competitivos. Mas com o uso de um indice geral podem ocorrer
desequilibrios, caso os custos de operagdo, por qualquer razao, sofram impactos
significativos superiores aos refletidos pelo indice, impondo uma carga adicional de pressao

sobre a remuneracdao da empresa e levando-a ao prejuizo ou, vice-versa, propiciando

52O “capital em geral” — que obtém valorizagio enquanto massa de dinheiro, sem considerar as particulares formas de
valores de uso assumidas no processo de valorizagdo — somente se encontra no processo de “capital a juros’”, o circuito
D-D’; na verdade, um processo de “capital ficticio”, pois a valorizagdo do capital supde a transformagdo do capital-
dinheiro em capital em fungdes, em capital-mercadorias e o retorno a forma de capital-dinheiro.
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ganhos extraordinarios se a evolucao do indice utilizado para corrigir as tarifas for muito

superior aos custos da empresa.>

Outro problema a ser evitado, sob a sistematica de correcdo das tarifas por teto
maximo de precos (price cap) sao aumentos dos custos sobre os quais a empresa nao
possui nenhum controle, os custos ndo-gerencidveis. Para evitar isso, segregam-se 0s

custos operacionais que estao sob controle da empresa (chamados custos gerencidveis)

dos custos ndo-gerenciaveis (exemplo: alteracdes da incidéncia tributaria). Para estes

custos, em que se reconhece impossivel a gestdo da empresa, pode admitir-se o repasse
as tarifas (pass-through), ficando assim a aplicacdo do “cap” (indice) circunscrita aos
chamados “custos gerenciaveis” sob gestao da empresa, cujo esforco para seu controle é

necessario e fundamental nesse regime de regulacao.

A regulacao e a qualidade do servico

Na modalidade de regulacdo econ6mica por preco maximo (price cap), inexiste

garantia de obtencdo de uma taxa de retorno assegurada entre as revisoes tarifarias, pois

entre as revisdes as tarifas serdo reajustadas com base no /ndice de pregos previsto no
contrato menos o percentual de eficiéncia e produtividade estimado (fator X). A taxa de
retorno sé é re-calculada durante a revisdo tarifaria, quando as tarifas podem ser revistas
e re-estabelecidas - para permitir que a taxa de retorno seja reduzida, ou recuperada, caso
tenha sido reduzida entre as revisdes de modo indesejado, e para transferir ao consumidor

0s ganhos excedentes a taxa de retorno que ndo foram capturados entre as revisdes pelo

33 Como ocorreu no Brasil com a adog¢do como indice de correcdo do IGPM - Indice Geral de Precos da Fundagio
Getulio Vargas, uma média ponderada de trés outros indices (Indice de Pregos no Atacado, peso 60%; Indice de Pregos
ao Consumidor, peso 30%; e Indice de Custo a Construgdo Civil, peso 10%). Quando de sua escolha e inser¢do nos
contratos de concessdo (final de 1994 ¢ inicio de 1995, ano em que ocorreu a primeira privatizagdo, da distribuidora
federal Escelsa) ndo se podia prever vantagem em favor dos investidores. Porém, qualquer variagcdo nos pregos de
“commodities” no mercado internacional (que nada tem a ver com os custos setoriais), afetaria a corre¢do das tarifas,
assim como uma desvalorizagdo cambial. O desequilibrio nas contas externas devido a “ancora cambial” do Plano Real,
sobre-valorizada, culminou em forte depreciacdo cambial apds 1999, com significativo impacto de alta nos pregos do
atacado (o indice com maior peso no IGPM), propiciando ganhos extras decorrentes de uma correcdo tarifiria muito
superior a alta dos custos setoriais.
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“fator X", devido ao desempenho superior da concessionaria em termos de eficiéncia de

gestao ou por ganhos de produtividade superiores ao previsto.

Como todo ganho adicional entre as revisdes tarifarias pertence a concessionaria, sob
a forma de lucros extraordinarios, e esse é o mecanismo previsto, nessa modalidade de
regulacdo, para incentivar a busca de mais eficiéncia (primeiramente apropriada sob a
forma de maiores lucros, e depois transferida para o consumidor por meio de reducao das
tarifas na revisdo tarifaria), torna-se necessario, nessa modalidade de regulacdo, impedir

que em busca de maior lucro, os custos nao sejam reduzidos as expensas da qualidade do

servico, ou seja, que a degradacao da qualidade nao seja utilizada para reduzir custos.

Na regulacao tradicional pelo “custo do servigo”, com taxa de lucro assegurada e

limitada, como as tarifas reconhecem os custos incorridos, esse problema ndo esta
presente: a concessionaria ndo tem incentivo para reduzir seus custos as expensas da
qualidade, ja que todos custos sdo repassados as tarifas e um eventual excesso de

remuneragao sera descontado, ndo havendo portanto estimulo a degradar a qualidade.

Armstrong e outros (1999, pg. 180) comentam:

"Both theory and evidence of BT's quality problems in the early years after
privatization indicate that a price-cap must be supplemented by quality
regulation. Littlechild stated in his report on telecommunications (1983, 35)
that ‘it would be sensible to ensure that quality of service did not deteriorate as a
result of the tariff reduction scheme’. Rovizzi and Thompson (1992) outline four
alternatives mechanisms for regulating quality. First, the firm could be
required simply to publish measures of quality. Second, a measure of quality
could be included explicitly in the price cap. Third, customer compensation
schemes could be set up. These work only if quality failures can be easily
verified. Finally, minimum quality standards could be specified and backed by
explicit legal sanctions (including fines or revocation of the license) or by
implicit threats to revise the price cap.”’ (obs. BT é a British Telecom,
JBSAF)

> Armstrong, M.; Cowan, S. & Vickers, J — “Regulatory Reform — economic analysis and British experience” , The MIT
Press, Cambridge, Mass., 5t printing, 1999.
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Assim, para evitar eventuais problemas de degradacao da qualidade sob a regulacao
price cap, os contratos devem prever indicadores da qualidade do servico a respeitar, seja
quanto ao produto “em si” (a energia elétrica entregue) seja quanto ao atendimento

comercial que é prestado (servico ao consumidor).

As “pautas de qualidade”, ou “anexos de qualidade” sao parte essencial e
indispensavel nos contratos de concessdo e estabelecem limites e parémetros a serem
observados e penalidades associadas ao seu descumprimento. Esses limites podem ser
periodicamente revistos, estabelecendo patamares para uma melhoria progressiva na

direcdao de uma meta desejada.

Outro aspecto importante refere-se a educacao do consumidor e agdes promotoras
do uso racional e a conservacdao de energia, como atividades que podem também ser
previstas como obrigacdao da concessionaria, visto que sob essa regulacao o desperdicio ou

uso inadequado significam maior consumo e favorecem a concessionaria.

A regulagdo da qualidade do servico visa também assegurar niveis de investimento

adequados. Uma vez mais, como na regulacao price cap os ganhos extraordindrios entre
revisoes pertencem a firma regulada, e nao sao feitas correcdes de tarifas entre as

revisoes para eventual ajuste de remuneragao, ha o risco de ocorrer sub-investimento, ou

“postergacao” dos investimentos para um momento mais proximo da revisdao, quando
entdo eles serdo reconhecidos para o re-set tarifario e s6 entao passardo a ser
remunerados. As pautas de qualidade podem incluir indicadores que permitem monitorar

eventuais efeitos negativos atribuiveis a investimentos insuficientes.

A situacao oposta ocorre na regulagao pelo “custo do servico”: a taxa de retorno
garantida traz o risco oposto, de sobre-investimento, sempre que essa taxa de retorno for
superior ao custo de capital (efeito Averch-Johnson) °°. Assim, além dos indicadores de

qualidade para captar de modo indireto o problema do sub-investimento na regulagao

3 Vera respeito: Train, K., op. cit., cap. 1: “The Averch-Johnson Model of Rate of Return Regulation”; e Viscusi, W.K
et al., op. cit. pag. 387-391.
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“price cap”, também podem ser fixados diretamente niveis de investimento minimos pelo

regulador, a serem observados pela firma regulada.

O prazo entre as revisdes assume uma importancia grande na regulagdo de teto de
precos. Se o prazo for muito longo, caso nao se disponha de mecanismos de
acompanhamento adequados, criam-se condicdoes desfavoraveis que podem ter efeitos
negativos para o consumidor, pois a firma regulada terd maior estimulo para operar no
sentido de aumentar os seus ganhos extraordinarios e podera utilizar procedimentos que
podem afetar negativamente a qualidade do servigo. J& um prazo muito curto entre as
revisoes pode tornar o estimulo a busca de maior eficiéncia dessa modalidade de
regulacdo menos atrativo (visto que os ganhos logo sao transferidos ao consumidor), ou
ineficaz para promover certas inovagdes (se o periodo de tempo necessario para

remunerar o investimento nessas inovagoes for maior que o periodo entre as revisoes).
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Capitulo 3

A reforma do setor elétrico brasileiro
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Setor elétrico brasileiro: evolucao, estatizacao e crise dos 80

A exploragao econémica da eletricidade surgiu no Brasil nas duas Ultimas décadas do
século XIX, com a implantacao de empreendimentos isolados sob controle privado. A
rapida expansdo da demanda pelo novo servigo, para iluminacao e para servir como forca
motriz em estabelecimentos industriais, levou ao surgimento de pequenas empresas, de
ambito local ou regionalmente restrito, cuja atuagdo se dava sob licenga do municipio em

que os servigos estavam localizados.

O desenvolvimento de centros urbanos de maior porte e dinamismo atraiu ao Pais, na
virada do século XIX para XX, o grupo canadense que constituiu em 1899 a empresa Séo
Paulo Tramway Light and Power Co., em 1904 a empresa Rio de Janeiro Tramway Light
and Power Co. e em 1910 a Sdo Paulo Electric Company Ltd. Em 1912 essas empresas
passaram a ser controladas pela holding constituida no Canada 7he Brazilian Traction Light
and Power Co. Ltd. Em seu desenvolvimento, a area de atuagdo do grupo englobou o Rio
de Janeiro (entdo capital do Pais) e vizinhancgas, seguindo pelo Vale do Paraiba até Sao
Paulo, estendendo-se para o litoral da regido de Santos (porto de saida do café) e para o
interior até Jundiai (entroncamento ferroviario do interior para destino a Santos) e
Sorocaba (importante centro fabril téxtil). Além dos servicos de energia elétrica a empresa
canadense concentrava também outros servicos publicos no eixo Rio Sdo Paulo, a regido
mais desenvolvida do pais (0 mais importante era o transporte plblico em bondes)®.
(PANORAMA DO SETOR DE ENERGIA ELETRICA NO BRASIL, 2006)

Em 1907 ocorreu a primeira tentativa de regulacao federal da indistria de
eletricidade no Brasil, com o envio a Camara dos Deputados de um projeto de lei
preparado pelo jurista Alfredo Valladdo, no mesmo ano em que surgiam nos EUA nos

estados de Wisconsin e New York as primeiras comissoes estaduais reguladoras de

>% “Panorama do setor de energia elétrica no Brasil” (coord. Paulo B. de Barros Cachapuz, Rio de Janeiro, Centro de
Memoria da Eletricidade no Brasil, 2006, faz exaustivo historico do setor elétrico no Brasil.
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servicos publicos (Public Utilities Comissions) >’. Entretanto, esse projeto “estacionou” na

Camara dos Deputados e ndo foi aprovado .

No segunda metade da década de 1920 chega ao Brasil a AMFORP - American and
Foreign Power Company, adquirindo diversas empresas que prestavam servicos de
eletricidade em cidades do interior de Sao Paulo e em centros urbanos de maior expressao
nas demais regides do Pais. A AMFORP pertencia ao grupo norte-americano Electric Bond

and Share Corporation °.

O vigoroso movimento de concentracao empreendido pela Light e Amforp
na segunda metade dos anos 1920 determinou profundas alteracoes no
quadro da inddstria de energia elétrica no Brasil. Assim, em 1930,
praticamente todas as dreas mais desenvolvidas do pais e também aquelas
que apresentavam maiores possibilidades de desenvolvimento, cairam sob o
virtual monopolio das duas grandes empresas estrangeiras”. (PANORAMA
DO SETOR DE ENERGIA ELETRICA NO BRASIL, 2006, p.89)

A década de 1930, com a grande crise econdmica mundial e a ruptura do pacto de
poder no Brasil trouxe importantes alteracdes. No governo Getulio Vargas, a regulacao
federal foi afinal implantada no Brasil com a aprovacdo do “Cddigo de Aguas” de 1934
(Decreto n° 24.643), novo projeto preparado por uma comissao coordenada pelo jurista
Alfredo Valladao, autor de projeto de legislacao nao aprovado de 1907. A legislagao federal
sobre exploracao do servico de eletricidade visava dotar o Pais "de uma legislacéo adequada,
que, de acordo com a tendéncia atual, permita ao poder publico controlar e incentivar o
aproveitamento industrial das dguas” (CODIGO DE AGUAS, 1980, p. 79). Seu ponto principal
consistia, nas palavras do jurista Alfredo Valladao na ‘ampliacéo do dominio publico e do
dominio federal sobre as dguas e a requlamentagdo da industria hidrelétrica” (VALLADAO, 1980,
p.78). No entanto, 23 anos ainda iriam transcorrer até a regulamentacao da prestacao do

servico publico de energia elétrica, realizada pelo Decreto n © 41.019, em 1957.

" Nos EUA, a autonomia federativa confere aos estados a prerrogativa de regulagio em seus territorios. Sobre o
surgimento das primeiras comissdes reguladoras nos EUA, ver Stoft, S., op. cit.

¥ Sobre a primeira tentativa de regulagio o servigo de energia elétrica no Brasil, ver Valladio, A., prologo ao Cédigo de
Aguas de 1934.

> Ver “Panorama...” cit. pag. 83 e seguintes. Até 1925 a Electric Bond and Share Co. pertenceu a General Electric Co. a
companhia fundada pelo inventor e empresario Thomas Edison.
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O Cddigo de Aguas considerava as forcas hidraulicas propriedade federal,
condicionava sua exploracdo a aprovacao federal (Poder Concedente) e trazia uma
regulamentacao bastante rigida, quanto as empresas prestadoras do servico. Como
método de regulacdo econdmica, o Codigo adotou o principio do “servico pelo custo”, ja
adotado entao amplamente nos EUA, em que tarifas sao fixadas de modo a permitir ao
prestador do servico integral ressarcimento do custo incorrido para a prestacao do servico
(incluidos no custo a depreciagdo, mais o lucro, ou remuneracdao do capital liquido

aplicado, calculada a taxa anual de 10%, arbitrada pelo Estado, Poder Concedente).

O Cédigo de Aguas previa a exploracdo dos servicos de eletricidade por capitais

privados, dada a escassez de recursos do Estado, mas essa exploracao por capitais
privados deveria ser temporaria, por entender que a prestacao do servico pelo Estado teria
menor custo, como entdao demonstrava a experiéncia dos EUA. Para viabilizar a
transferéncia da propriedade dos ativos do servico de eletricidade para o Estado foi criado
um encargo, denominado Reserva de Reversao, incluido na tarifa e correspondente a 3%
do valor do capital aplicado, que ficava a disposicao da empresa como fonte de recursos
para financiamento (o Fundo de Reversdo). Assim, ano apds ano, o saldo devedor da
empresa junto ao Fundo de Reversao era capitalizado com juros devidos, e acrescentado
do fluxo anual de recursos do encargo (Reserva de Reversdo), gerando assim os meios
para viabilizar a transferéncia da propriedade privada para o Estado, apds decorrido o

prazo de 30 anos de concessao.

Em 1933, com a edicdo do Decreto n® 23.501 ° chegava ao fim a “clausula-ouro”,
aplicada na fixacao de tarifas de energia elétrica e outros contratos de prestacao de
servigos publicos. A fixacao de tarifas em moeda nacional, mas tendo como contrapartida a
referéncia ao ouro, representava uma garantia e protecdo aos investidores. O Cddigo de

Aguas previu como metodologia de clculo das tarifas o “servico pelo custo” — que incluia a

% Em seus trés artigos, o Decreto 23.501/33 estabelecia: "Art. 1° E nula qualquer estipulagdo de pagamento em ouro, ou
em determinada espécie de moeda, ou por qualquer meio tendente a recusar ou restringir, nos seus efeitos, o curso
forcado do mil réis papel. Art. 2° A partir da publicacdo deste decreto, ¢ vedada, sob pena de nulidade, nos contratos
exeqiiiveis no Brasil, a estipulacdo de pagamento em moeda que ndo seja a corrente, pelo seu valor legal. Art. 3° O
presente decreto entrara em vigor na data de sua publicacdo, devendo seu texto ser transmitido aos interventores para
publicagdo imediata, revogadas as disposi¢des em contrario, incluidas as de carater constitucional." (grifo nosso).

67



recuperagao dos custos operacionais mais a remuneragao calculada tendo como base os

investimentos realizados a custo histérico (valor original, sem reajuste). O fim da clausula-

ouro gerou reclamacgoes fortes e crescentes das empresas por afetar o resultado das

empresas de servigos de eletricidade.

A insuficiéncia de investimentos na expansao da geracdao (face ao vigoroso
crescimento da demanda de energia elétrica decorrente da urbanizacdo e do crescimento

industrial) e a percepcdao do carater estratégico da industria de eletricidade para o

desenvolvimento (que em varios paises levou a penetracao direta do Estado na atividade

| 51) fomentaram, a partir de meados dos anos 40 e ao longo dos

pos-223. Guerra Mundia
anos 50 o surgimento de empresas estatais federais (CHESF, FURNAS) e estaduais (CEMIG
em Minas Gerais, CEEE no Rio Grande do Sul, COPEL no Parana, CELUSA, CHERP, USELPA
e BELSA em Sao Paulo, dando origem a CESP em 1966), que passam a investir na geracao

de eletricidade e ganham importancia crescente como agentes setoriais 2.

A instituicdao em 1954, no final do 2°. Governo Vargas, do Fundo Federal de
Eletrificacdo, constituido com recursos do entdo criado IUEE - Imposto Unico sobre a
Energia Elétrica e recursos do Tesouro, e gerido pelo Banco Nacional de Desenvolvimento
Economico- BNDE, deu forte impulso ao financiamento setorial. Os recursos do IUEE eram
divididos entre a Unido (40%), Estados e Municipios (60%) e convertidos em subscricao de
capital das empresas concessionarias; além disso, os estados passaram a destinar também

recursos adicionais para financiar suas empresas e os Planos Estaduais de Eletrificacao.

A importancia atribuida a expansao da eletricidade tornou-se patente na segunda
metade dos anos 50, como um dos pilares do Plano de Metas do governo de Juscelino, que

assentou as bases da “industrializagdo pesada” brasileira ®* .

%' Na Europa, ocorreu estatizagio (“nacionalizagdo™) na Franga, Inglaterra e Italia; quanto aos EUA, a regulamentagdo
estatal cresceu fortemente desde a década na década de 30, mas sem estatizagdo.

52 Sobre a penetragio crescente do Estado no setor elétrico, ver Castro, Nivalde J. - “O setor de energia elétrica no
Brasil: a transi¢ao da propriedade privada estrangeira para a propriedade publica” , Dissertacdo de mestrado, IEI/UFRIJ,
Rio de Janeiro, 1995.

83 “Sem divida, mais do que em qualquer outra atividade de base, é na expansdo do suprimento de energia elétrica que
repousa a superacao do subdesenvolvimento nacional”. (OLIVEIRA, J.K., 1955, p.71).
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No inicio dos anos 60, o Empréstimo Compulsério cobrado dos grandes consumidores
de energia elétrica trouxe para o setor novos recursos de financiamento, que passaram a
ser geridos pela Eletrobras, empresa federal cuja criagdo fora proposta em 1954 mas s
aprovada em 1961, pela Lei n°. 3890-A. A Eletrobras passa desde entdo a ter um papel de

relevo no setor elétrico, assumindo as funcOes de gestora de recursos setoriais, além de

holding das empresas concessionarias federais e coordenadora técnica do planejamento e
expansao setorial. Observa-se, a partir de entdo, uma disputa crescente entre a Eletrobras
e suas geradoras e as empresas estaduais — tanto por recursos financeiros como pelos
aproveitamentos para construcao de usinas. A resisténcia das grandes empresas estaduais
verticalmente integradas a pretendida “especializacao de fungdes” — em que cabia a area
federal a geragdo, e as empresas concessionarias estaduais a distribuicdo de energia

elétrica — marcou também a histdria do setor elétrico brasileiro a partir dos anos 60 **.

Também no inicio dos 60 o grupo norte-americano AMFORP decide deixar o Pais apds
conflitos no Rio Grande do Sul e a encampagao de uma empresa de sua propriedade pelo
governo desse estado. Apds intensas negociacoes, que envolveram conversacoes inclusive
entre os presidentes Joao Goulart e John Kennedy, a venda das empresas da AMFORP
concretizou-se apos o golpe militar de 1964, ficando sob controle da empresa federal
Eletrobras, constituida efetivamente em 1962 para fomentar a geracao de energia elétrica
e gerir os recursos financeiros setoriais, que assumiu também o papel de holding das
empresas estatais federais ®. A aquisicio ampliou a participacdo estatal na indUstria de

eletricidade, que ja vinha crescendo em razdo do seu elevado volume de investimentos.

A aceleragdo da inflacgdo no final dos anos 50 e inicio dos 60, na auséncia de
mecanismos adequados de atualizacao das tarifas, levou a deterioracao da situagdo
financeira das empresas do setor elétrico, que foi finalmente corrigida em 1964, com a
politica de “realismo tarifario”, a ado¢do da correcao monetaria dos ativos integrantes da

base de remuneragdo e mecanismos de ajustamento periddico que, junto com a melhoria

5 A criagdo de mais duas geradoras regionais, a Eletrosul (geradora federal na regido Sul) em 1968, e a Eletronorte
(geradora federal na regido Norte) em 1974, e de Itaipu Binacional em 1975 afirmou o predominio federal na geragao.

% As atividades de distribuicdo de energia elétrica das empresas da AMFORP foram depois transferidas para as
empresas estatais estaduais, pois face a divisdo de fungdes perseguida pelo governo federal seu maior interesse estava
nas atividades de geracao.
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das fontes de financiamento setoriais e extra-setoriais, criaram condicbes extremamente
favoraveis para o setor elétrico viver seus “anos dourados” na década seguinte, marcada

por declinio da inflagdo e pelo intenso crescimento econémico pds-1967.

Em 1971 a taxa de remuneracdo, até entao fixada em 10% a.a. sobre o capital
aplicado (chamado “investimento remuneravel” e composto basicamente pelos ativos

utilizados na prestacao do servico,), foi revista para 10 a 12% a.a. (Lei n°. 5655,

regulamentada pelo Decreto 69.721). Embora mantendo a taxa minima assegurada em
10% a.a. permitia-se, a partir de entao, que eventual excedente de remuneracao fosse
retido pela concessionaria. Ao mesmo tempo, no entanto, a lei estabeleceu que o encargo
denominado Reserva de Reversao — criado em 1957 para gerar recursos para reversao da
propriedade privada ao Estado, mas apds arrecadado nas contas de energia era usado
como fonte de financiamento pelas empresas concessionarias, sob nome Fundo de
Reversdo — devia, a partir de 1972, ser recolhida a ordem da Eletrobras, que se tornava a

gestora dos recursos centralizados como “Reserva Global de Reversao” (RGR).

Em 1974, a decisao de estabelecer tarifas iguais para a mesma classe de consumidor
(residencial, comercial, industrial) em todo o territdrio nacional levou a criagdo de um novo
encargo, a Reserva Global de Garantia (RGG), também recolhido a ordem da Eletrobras. A
equalizacao tarifaria visava reduzir as desigualdades regionais, reduzindo as disparidades
tarifarias decorrentes da maior concentracao de consumidores e menor custo do servico

por consumidor nos mercados do Sul-Sudeste.

O quadro favoravel vivido pelo setor elétrico alterou-se paulatinamente, a partir da
segunda metade dos anos 70. A contengao de reajustes tarifarios para combater a inflagdo
em aceleracao apos o término da fase de auge econdmico, somada a desaceleracao do
crescimento da economia brasileira e a degradacdo da correcdo monetaria usada para
atualizar o valor dos ativos integrantes da base de cdlculo da remuneracao das empresas,
coincidem com um periodo em que os investimentos do setor elétrico foram fortemente
intensificados para atender as ambiciosas metas de expansao do II PND e favorecer a

substituicao de energéticos na segunda metade dos 70, devido ao “choque” do petroleo
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(Lessa, 1998). Para compor 0s recursos necessarios para financiar seus investimentos, as
empresas passaram entdao a recorrer, de modo crescente, aos empréstimos e
financiamentos do Exterior. No que se refere aos recursos de financiamento de origem
setorial observou-se forte centralizacdo na aplicagdo em favor das empresas do grupo
Eletrobras, associada ademais a crescente transferéncia de remuneracdo das empresas

estaduais para as federais (Amaral Filho, 1991).

No final de 1978, desinteressado em permanecer na atividade, o grupo controlador
da Light (a maior concessionaria do Pais, sob controle privado) concretiza negociagdes com
o governo federal para venda de suas empresas, que sao transferidas a Eletrobras.
Completava-se desse modo a praticamente total estatizacdo do setor elétrico brasileiro;
sob controle privado sé restaram as pequenas empresas que, em seu conjunto, ndo iam
além de 4% das vendas de energia elétrica no Pais.

Em fins de 1979, o desequilibrio no balanco de pagamentos do Pais, agravado pelo
segundo “choque” do petroleo, levou os gestores da politica econdmica a decisdo de
promover uma “maxi-desvalorizagao” cambial de 30% (a inflagdao anual beirava entdao os
80%), com o objetivo de estimular as exportacdes e gerar superavits comerciais para
pagamento dos juros e atender ao servico da divida. Para conter as repercussdoes da
desvalorizacao cambial em uma economia fortemente indexada, a correcdo monetaria foi

pré-fixada em 50% para o ano de 1980, bem abaixo da inflacdo corrente .

A desvalorizacdo cambial teve impacto direto e imediato sobre as empresas
endividadas em moeda estrangeira, dentre as quais despontavam as maiores empresas
estatais do setor elétrico, e amplificou o valor em moeda nacional das dividas contraidas
em moeda estrangeira e os desembolsos de juros®’. Esse quadro agravou-se com a
elevacao da taxa de juros pelo Federal Reserve Bank dos EUA, a partir de 1980, afetando o
custo da divida em moeda estrangeira contratada a taxas de juros flutuantes. Por sua vez,

a degradacdo da correcao monetaria, fixada muito abaixo da inflagdo, afetou a correcao

% Em 1980, a inflagdo medida pelo IGP atingiu 110%, para uma corre¢io monetaria prefixada em 50%.
%7 Para atenuar o impacto sobre a situagio patrimonial das empresas, foi autorizado o registro da variagio cambial
excedente a inflagdo como um ativo diferido, para permitir sua recuperagao a longo prazo.
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dos ativos e a base de remuneragdo, enquanto a contencao tarifaria era mantida para

atenuar a explosao inflacionaria.

Como a remuneracdao assegurada legal minima de 10% ndo era obtida, as
insuficiéncias de remuneragdo eram registradas a crédito das empresas na “Conta de
Resultados a Compensar” — cujo saldo integrava a base de cdlculo da remuneracao,
juntamente com os investimentos realizados no ativo imobilizado, gerando um crescimento

progressivo dos valores devidos, em paralelo a crise de recursos de caixa.

A recessao promovida a partir de 1981 para atenuar a crise do balanco de
pagamentos reduziu o crescimento do mercado de energia elétrica, e veio somar-se a
insuficiéncia tarifaria cronica, com efeitos agudos sobre a crise financeira setorial. Para
atenuar a situacdo das empresas geradoras federais, que vinham realizando vultosos
investimentos pds-1974, e nao conseguiam obter remuneragao para seus ativos, ficando
com taxas de remuneracdo inferiores as demais empresas do setor, o governo federal
decidiu promover uma redistribuicao de recursos em favor das empresas federais,
implantando uma politica de “equalizagdo da taxa de remuneragao” entre as empresas do
setor elétrico por meio de Decreto-Lei n. 1849/81, cujo efeito foi transferir remuneragao

das empresas estaduais para as empresas geradoras federais (Amaral Filho, 1991).

Pela nova regra, todas as empresas cuja taxa de remuneragao estivesse acima da
taxa média setorial, ainda que abaixo da taxa minima legal de 10%, deviam passar a
recolher recursos a conta RGG — Reserva Global de Garantia, para que fossem transferidos
as empresas com remuneragao abaixo da taxa média, de modo que todas obtivessem a

mesma taxa de remuneracao. Distorcia-se assim a finalidade original da Reserva Global de

Garantia, criada em 1974 para viabilizar a equalizacdo das tarifas de eletricidade a nivel

nacional, que originalmente devia servir como mecanismo para a transferéncia do excesso

de remuneracdo — das empresas que ao nivel tarifario vigente em todo o territdrio nacional

estivessem com “excesso de remuneragao” (por terem menores custos de prestacao do
servico), para as empresas com ‘insuficiéncia de remuneracdo” (por terem custos

maiores). Apesar de a nova sistematica de recolhimento da RGG gerar descontentamento
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das empresas estatais estaduais, nao foi contestada, num quadro politico em que
governadores estaduais eram “eleitos” por via indireta, com o beneplacito do governo

militar central.

Uma nova “maxidesvalorizacao” cambial de 30% em fevereiro de 1983 (para uma
inflacdo no patamar anual de 200%) colocou as empresas do setor elétrico em situacdo de
extrema dificuldade financeira. Mas o novo quadro politico, com novos governadores dos
Estados escolhidos por eleicao direta pela primeira vez desde 1965, estimulou reacdes das

empresas estaduais contra os recolhimentos de encargos setoriais a ordem da Eletrobras.

Ao longo dos anos, desde sua criacdo, a Eletrobras acumulara varios papéis: holding
das empresas federais (as geradoras CHESF, FURNAS, ELETRONORTE e ELETROSUL, e as
distribuidoras LIGHT e ESCELSA, além de ITAIPU Binacional — partilhada com a
Administracion Nacional de Electricidad, do Paraguai); “banco setorial” (gestora dos
recursos setoriais arrecadados, como RGR e Empréstimo Compulsério) e “coordenadora

I"

técnica setorial” (coordenando também o planejamento da expansdo). O “conflito de
interesses” entre as suas diferentes fungdes gerou distor¢des com a priorizacao de seus
projetos no planejamento setorial e a canalizagao de recursos financeiros setoriais para
financiar as empresas sob seu controle, em detrimento das empresas estaduais (Amaral
Filho, 1991) 8. Os atritos mais fortes ocorreram com as grandes geradoras estatais
estaduais, face a divisao de funcdes pretendida pelo governo federal a partir de 1964, pela
qual a geracao de eletricidade caberia as empresas federais, devendo as empresas

estaduais ater-se a distribuicdo da energia *°.

O periodo 1983/1985 foi marcado pela crescente recusa e inadimpléncia das
empresas estaduais no recolhimento dos encargos setoriais geridos pela Eletrobras, a RGR

(Reserva Global de Reversao, fonte de financiamento e utilizada basicamente em favor das

6% Assim, a prioridade concedida na alocagdo de financiamentos setoriais da RGR para empresas federais gerou maior
necessidade de endividamento em moeda estrangeira das empresas estaduais, deixando-as mais vulneraveis as
desvaloriza¢des cambiais.

% 0 inicio simultineo, em 1980, das usinas de Porto Primavera, Trés Irmios, Taquarugu e Rosana, no Estado de Sao
Paulo, no governo Paulo Maluf (em meio a ja previsivel sobra de energia decorrente dos grandes projetos de meados dos
anos 1970), foi justificado pela oportunidade de realizar os ultimos aproveitamentos significativos do Estado de Sao
Paulo, que ndo poderia ser “perdida” para a Eletrobras.
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geradoras sob seu controle e de Itaipu) e a RGG (Reserva Global de Garantia, destinada
desde 1981 a equalizacdo das taxas de remuneracao das empresas). No que se refere a
RGR, a justificativa era que esse encargo perdera sua razao de existéncia, pois visava a
constituicao de recursos para reversao ao Estado das empresas de propriedade privada — o
que de fato ja havia ocorrido. No caso da RGG, a justificativa era de que seu recolhimento
sé teria sentido na parcela de remuneracdo excedente a taxa de remuneracdo minima

legal de 10% ha muito ndo obtida 7°.

Em 1985, o ano de transicao da ditadura militar para o poder civil, uma nova
tentativa foi feita para tentar corrigir os fortes desequilibrios do setor elétrico, com a
assinatura do Plano de Recuperacao Setorial (PRS), com o Banco Mundial — tradicional
financiador do setor elétrico e que a época ainda mantinha seu apoio financeiro a
empresas publicas e estatais. O PRS previa o aporte de recursos do Banco Mundial com a
contrapartida de outras fontes de recursos, em especial 0 aumento da geragao interna de
recursos decorrente da recuperacao tarifaria, e fixava indicadores (‘covenants’) dos niveis
minimos de cobertura a serem atingidos para assegurar o re-equilibrio financeiro das

empresas e a recuperacao setorial.

Apesar da recuperacdo de crescimento econémico observada desde 1984 (apds a
forte recessao 1981-83), a economia brasileira passava ainda por dificil situacdo e o ano de
1985 foi marcado em seu final por uma forte aceleracao da inflacao, impulsionada pela
previsdo de quebra da safra agricola 1985/86. A taxa anual de inflacdo, “estabilizada”
desde 1983 no patamar de 200%, superou 30% nos dois primeiros meses de 1986, com
perspectiva de atingir os 400% anuais, e os previsiveis efeitos negativos sobre a situacdo

econdmica e social, num momento delicado de transicao politica.

Em fevereiro de 1986, o Plano Cruzado foi a primeira tentativa de estabilizacao e
controle da inflacdo, sem medidas recessivas. Como o Plano tinha como pilar um

congelamento de precos, a recuperagao tarifaria do setor elétrico pactuada no PRS, que

7 A preocupagio com o ndo-recolhimento transcendia, entretanto, o aspecto puramente financeiro, porque ainda se vivia
sob o regime militar.
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1, Ao longo do ano houve notavel expansdo da

iniciava seu caminho, foi paralisada
atividade econbmica, e os desajustes de precos relativos, as pressoes de custo e excesso
de demanda em alguns setores afetaram a manutencao do congelamento de pregos. A
tentativa de corrigir os desequilibrios apds novembro de 1986, com reajustes de alguns
precos mais defasados, entre os quais da energia elétrica, acabou por criar novas tensoes
de custos e pressOes insustentaveis de aumentos de precos. A situacao de progressivo
desequilibrio e agravamento das contas externas brasileiras levou a decretacdo de
moratéria dos pagamentos externos em fevereiro de 1987, em meio a uma saida

desorganizada do congelamento de pregos, que propiciou forte aceleracao da inflagao.

A partir de abril de 1987 os reajustes das tarifas de eletricidade foram retomados e
ao longo do ano a recuperacao tarifaria do setor elétrico foi buscada com persisténcia,
observando-se uma melhoria na situacao do setor elétrico face ao periodo anterior nado
obstante significativos aumentos nominais de tarifas concedidos tenham sido em parte
contrabalancados por elevacdes de custos (dentre as quais, aumentos salariais para
compensar as distorcdes ocorridas em anos anteriores) e pela crescente aceleragao

inflacionaria.

Em 1987 uma nova busca de alternativas para recuperar a situacdao de normalidade de
funcionamento do setor elétrico levou ao REVISE — Revisao Institucional do Setor Elétrico,
criado pelo Ministério de Minas e Energia, cujos trabalhos foram realizados ao longo de
1988, com

“...debates sobre a reforma da legislacdo dos servicos publicos de eletricidade e do modelo de
organizacao setorial, baseado no controle quase absoluto das atividades de geracao, transmissao e
distribuicdo por concessionarias federais e estaduais (...) O programa mobilizou dirigentes e
profissionals graduados das empresas de energia elétrica, do DNAEE e de outros 0Orgdos
governamentais, além de representantes de entidades privadas, sendo encerrado sem resultados
praticos em 1989” . (PANORAMA, 2006, p. 476-477)

"' Um reajustamento emergencial das tarifas de eletricidade, por ocasido da decretagdo do congelamento geral, acabou
criando grande polémica e gerando intimeras a¢des judiciais contrarias, por violar as regras dos decretos de
congelamento de precos.

72 “Panorama do setor de energia elétrica no Brasil”, Rio de Janeiro, Centro de Memoria da Eletricidade no Brasil, 2006,
paginas 476-477.
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Na visdo critica do alto executivo do setor elétrico estatal, que nos anos 90 foi o
gerente do Projeto RE-SEB (Revisdo do Setor Elétrico Brasileiro), a partir do qual se

concretizaram mudangas na organizacao e funcionamento do setor elétrico,

"..0 que aconteceu nos anos 80 foram ‘remendos’ na legislacao,
inconseqlientes e visando apenas resolver situagdes momentaneas (...) e
uma tentativa vélida e esfor¢ada, mas amadora €, vista de hoje, sem a
menor possibilidade de dar certo: o REVISE — Projeto de Revisdo do Setor
Elétrico, que durante dois anos movimentou cerca de trezentos profissionais
brasileiros. Faltou ao REVISE, antes de tudo, uma consultoria externa
experiente, que pudesse ser o ponto de convergéncia das idéias, orientando
tecnicamente o processo € quica evitando os problemas de saude que /3
afloraram, frutos do entusiasmo de ‘vestir a camisa’ de alguns, quase
todos... O REVISE deixou ao se extinguir, um otimo diagndstico setorial, um
bom intercambio de idéias, profissionais mais maduros € a certeza de que,
para dar certo, teria que ser, da proxima vez, diferente”. (PAIXAO, 2000, p.
48)

Apesar da diversidade de técnicos e dirigentes setoriais envolvidos, o objetivo
buscado pela REVISE frustrou-se: o profundo desarranjo financeiro setorial e a divergéncia
entre propostas que representavam diferentes opinides e interesses materiais em jogo

acabaram impedindo uma solugao de consenso.

Nas suas propostas, em contraste com o entdao absoluto predominio estatal no setor

elétrico, figurou a maior atracdo de capitais privados, vista por alguns como meio de se

obter recursos para o setor e garantia contra a contengado tarifaria observada por tantos
anos. A questdao de abertura do setor aos capitais privados aparece aqui explicitamente,
embora em algumas visdes a busca de capitais privados seja vista no contexto de

manutencdo da proeminéncia e controle estatal, visando permitir a retomada dos

investimentos e criar uma “blindagem” do setor elétrico estatal contra as diversas
interferéncias do governo vistas como danosas - contencdo tarifaria para combate a
inflagdo, antecipagdo de projetos sem respeito ao mérito técnico-econdmico, busca de
empréstimos e financiamentos no Exterior para gerar divisas necessarias ao balango de
pagamentos, interferéncia politica e realizacao de investimentos como “moeda de troca”

em negociacdes com estados, etc.
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Entrementes, uma mudanca em direcao a participacao privada ocorreu apds a criacao
em 1988 do Estado do Tocantins, desmembrado de Goids, que realizou uma concorréncia
em 1989 para privatizacdo da CELTINS (empresa estatal constituida para prestacao do
servico de eletricidade no estado recém criado, por transferéncia de ativos da CELG). O
significado da privatizacao nao estava no tamanho da empresa, de pequena importancia
no contexto do setor, mas por ser privatizacao pioneira num setor praticamente estatizado
desde a aquisicdo da LIGHT pela Eletrobras em 1979 ”* (ABCE, 2006).

Contexto internacional: o impacto da “crise da divida”

Os anos 1980 comecaram sob a heranca dos dois “choques” de precos do petrdleo
(1973-4 e 1978-9), e a elevacao da taxa de juros iniciada nos EUA no governo Carter,
criando graves desequilibrios nas contas externas dos paises dependentes de petrdleo e
altamente endividados da América Latina. A continuidade da elevacao da prime rate dos
EUA, sob a administracao republicana de Ronald Reagan, levou-a ao recorde de 21% ao
ano, contra cerca de 6% em meados dos anos 70 — refletindo-se nas taxas de juros
internacionais, com 0s consequentes desarranjos adicionais impostos aos balancos de
pagamentos, e o agravamento das dificuldades para servir a divida externa, em grande
parte constituida por empréstimos internacionais contratados a taxas de juros flutuantes. A
“quebra” do México em 1982 tornou explicita a gravidade da situagdo, dando inicio a um
periodo de forte turbuléncia no mercado financeiro internacional, requerendo inclusive a
intervencao emergencial do Tesouro do EUA, com a concessao de empréstimos de curto
prazo (bridge loans), enquanto se buscavam solugGes para a reciclagem da divida dos

paises em dificuldades.

Na primeira metade dos anos 80, essas solugdes consistiram nos programas de

ajustamento econdmico sob supervisao do Fundo Monetario Internacional, levando a

3 O vencedor da concorréncia pela CELTINS foi o grupo “Rede”. Ver: “ABCE 70 anos de energia”, Kiihl, Julio C.A.
(coord.), Sao Paulo, Fundacao Energia e Saneamento, 2006, pag. 86, depoimento de Jorge Queiroz de Moraes Junior.
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recessao do nivel de atividade econbmica e das importacdes, e pelo estimulo as
exportacbes, para gerar grandes superavits comerciais, destinados ao pagamento (ao
menos parcial) dos juros devidos, com o valor do principal da divida dos paises

endividados sendo renovado através de re-empréstimos (“re-lending”) dos bancos credores
74

A primeira proposta de solugdes estruturais, mais definitivas, para o problema da

divida externa, surgiu em outubro de 1985, por ocasido da reunido conjunta anual do

Fundo Monetario Internacional e do Banco Mundial em Seul, Coréia do Sul, quando o
Secretario de Tesouro dos EUA, James Baker III, fez o anuncio da proposta intitulada
“Programa para Crescimento Sustentado”. Na analise de um banco do Federal Reserve a

época:

"The U.S. Plan - now commonly called the '"Baker Plan™- adds
macroeconomic and market-oriented structural adjustment policies to be
implemented with assistance from multilateral lending agencies and
commercial banks” (...) "In Bakers words, the plan consists of three
essentially and mutually reinforcing’ elements: 1. The adoption by principal
debtor nations of comprehensive macroeconomic and market-oriented
structural adjustment policies to promote growth, reduce inflation, increase
domestic savings and investment, induce repatriation of domestic flight
capital, and attract foreign capital inflow,; 2. A 50 percent increase ($ 9
billion) over the next three years in World Bank and Inter-American
Development Bank lendings to 15 key debtor countries in support of the
countries’ structural adjustment programs; 3. Increased new lendings ($ 20
billion over the next three years) by the international banking community to
those key debtors countries that commit themselves to policies consistent
with the plan””.(FRBSF Weekly Letter”, 1985)

A partir de entdo a supervisao do FMI - Fundo Monetario Internacional para o
ajustamento tradicional de curto prazo do balanco de pagamentos devia ser
complementada pela tarefa a ser desempenhada pelo Banco Mundial, secundado pelo BID
- Banco Interamericano de Desenvolvimento, com o papel central de promover as

reformas estruturais de longo prazo, orientadas para o mercado e o crescimento.

™ No Brasil, o setor elétrico estatal foi um dos principais “favorecidos” pelos re-empréstimos, renovando suas dividas e
inclusive antecipando projetos e aquisi¢oes de equipamentos, para criar canais de financiamento externo.
7 Federal Reserve Bank of San Francisco - “FRBSF Weekly Letter”, November 22, 1985. (grifos nossos)
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As politicas de ajustamento estrutural entdo recomendadas incluiam:

a) market-oriented exchange rate, interest rate, wage and price policies to
promote greater economic efficiency and responsiveness to growth and
employment opportunities; b) sound monetary and fiscal policies for
reducing domestic imbalances and inflation; c) greater reliance on the
private sector to help increase employment, production and efficiency,; d)
supply-side actions to mobilize domestic savings and facilitate efficient
investments by tax reform, labor market reform, and financial reform,; and
e) market-opening measures to encourage direct foreign investment and
capital inflows, as well as to liberalize trade (e.g. by reducing export
subdsidies) "°.(FRBSF WEEKLY LETTER, 1985)

Ainda que desde o inicio a possibilidade do Plano Baker suscitasse duvidas (seja pelo
volume de novos recursos previstos a serem aportados - US$ 29 bilhdes em 3 anos,
considerado pouco significativo por alguns, face aos volumosos débitos dos paises
endividados, seja pela descrenca quando ao aporte efetivo de novos recursos provenientes
de bancos comerciais privados - dos US$ 20 bilhdes esperados no periodo 1986-88 apenas
US$ 4 bilhdes de novos empréstimos liquidos foram concedidos), o Plano merece destaque

pois sua proposta ia além do ajuste de curto prazo supervisionado pelo FMI até entdo

utilizado, e dava uma nova diretriz de mudancas estruturais de longo prazo a serem

implementadas pelos paises devedores, com apoio do Banco Mundial e também do BID.

A partir do Plano Baker, na discussao do ajustamento das economias endividadas, em
especial da América Latina, ganharam relevancia as politicas “estruturais” a serem

empreendidas pelos paises devedores ”’.

Em meados dos anos 80, inspiravam crescente preocupagdo entre os credores os

possiveis desdobramentos da crise da América Latina apds anos de recessao:

"By 1985, the debt crisis was as major a problem as it had been in 1982,
but it had changed greatly in character. Among all three of the principal
players in the drama — the indebted countries, their commercial creditors,
and the official creditors and multilateral institutions — there was an
Increasing realization that not even a full resolution of the initial financial

78 Idem. Grifo nosso.
7 Apesar do fracasso do Plano Baker, em 1989 surgiu a nova proposta de reestruturagio das dividas apresentada pelo
entdo Secretario de Tesouro dos EUA, Nicholas Brady, denominada “Plano Brady”.
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crisis and successful implementation of traditional adjustment programs
would produce a resumption of growth in the most heavily indebted
countries. ( ...) Even in countries where financial stability was being
restored, much or even most of the gain had been achieved through import
compression rather than through growth in exports. Without export growth,
output and employment were still depressed and stagnant. Social unrest,
especially in the less successful countries, was rising, and efforts to

organize _debtors into a cartel to resist servicing debt on the originally

contracted terms were continuing. From the vantage of the Fund, and other
official creditors in 1985, the most pressing task was to help countries
reorient policies in a way that would produce economic growth without
which the initial gains could not be sustained” ’®. (BOUGHTON, 2001,
p.415)

Essa discussdo sobre a necessidade de promover mudancas estruturais nos paises

endividados vinha ocorrendo ja antes do anuncio do Plano Baker, tanto no governo

americano como em outras instituigdes:

".. in Washington, Federal Reserve officials were particularly cognizant of
the need to strengthen the role of the World Bank. Many of the elements of
what would become the Baker plan were sketched out by the Federal
Reserve Chairman, Paul Volcker, in a May 13, 1985 speech to the Bankers’
Association for Foreign Trade, in Boca Raton, Florida. That speech noted
that the debt strategy was moving into 'stage two’ — the continuing, hard-
slogging effect to maintain over years internal discipline, reasonable
external balance, and adequate financing, while also finding ways to restore
and maintain necessary growth”.”® (BOUGHTON, 2001, p. 419)

Boughton comenta que, ao prestar depoimento a um subcomité da Camara dos

Deputados dos EUA, em 30 de julho de 1985, Paul Volcker afirmara que,

".. all the heavily indebted countries in Latin America and elsewhere need
to move from a situation of endemic financial crisis to another stage in
development, looking toward what is necessary to sustain growth. As they
do, the particular skills and resources of the World Bank become
Increasingly relevant. Heavy reliance on the shorter-term tools of the IMF
should then be phased down and out. (...) C. Fred Bergsten, Director of the
Institute for International Economics, expressed similar views, to the same
subcommitee two weeks earfier *°. (BOUGHTON, 2001, 419. Nota de rodapé
8, grifos nossos)

78 Boughton, James M. — “The silent revolution: the International Monetary Fund, 1979-1989”, IMF, Washington, 2001,
Cap. 10: “Growth, the elusive goal: 1985-87.

” Boughton, James M. — op. cit., Cap. 10, pagina 419,

% Boughton, James M. — op. cit., Cap. 10, pagina 419, nota de rodapé (8); grifos nossos (JBSAF).
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Uma visdo compartilhada sobre o ajustamento econdmico da América Latina emergia
entre instituicdes financeiras internacionais, altos funcionarios de governo dos EUA (e ex-
funcionarios atuando em outras instituicbes, como Bergsten, ex secretario-adjunto do
Tesouro dos EUA) e instituicdes financeiras privadas. David Rockfeller relata, em seu livro
de memodrias, sua preocupacdo com os problemas econdmicos da América Latina na
época, recordando que apds aposentar-se de suas funcdes no Chase Mannhatan Bank
descobrira, em viagens a América Latina em 1982 e 1983, que duas instituicGes por ele
criadas — a Americas Society e o Conselho das Américas — 'tinham pouca visibilidade e nao
possuiam clientela na América Latina” (ROCKFELLER, p. 464) . Criou entdo o Chairman’s
Latin America Advisory Council, para o Conselho das Américas, com representantes de

cada nacao latino-americana:

"Em uma de nossas primeiras reunioes, ficou claro que havia muitas
questoes que podiamos explorar frutiferamente. A primeira delas era o
impacto arrasador da crise da divida sobre a maioria das economias latino-
americanas. Como resultado, procurei o ex-secretario assistente do Tesouro
Fred Bergsten, do Institute for International Economics, onde eu era
membro do Conselho, para examinar os problemas econémicos da Ameérica
Latina a fim de ver como poderiam ser resolvidos. Fred concordou em
patrocinar o projeto.

A pesquisa levou a publicacdo, em 1986, de 'Toward Renewed Economic
Growth in Latin America, um importante trabalho que, depois de um longo
caminho, substituiv a ortodoxia econémica dominante por um novo
conjunto de pressupostos que mais tarde se tornariam conhecidos como
neoliberalismo ou o consenso de Washington. Soberbamente escrito e
baseado em pesquisa abrangente, o livro delineia os passos pelos quais as
nagoes latino-americanas podem reacender o crescimento econdmico —
reduzindo as barreiras ao comércio, abrindo investimento a estrangeiros,
privatizando empresas estatais e estimulando a atividade empresarial; em
outras palavras, dando um fim ao relacionamento simbidtico entre o
governo e os oligarcas nas economias da regiao.

O estudo teve forte impacto. Trés de seus autores eram distintos
economistas latino-americanos cujo prestigio acrescentou peso e substancia
as recomendagbes do estudo. O livro foi publicado em espanhol e
portugués, bem como em inglés, tornando-o mais acessivel aqueles que
pretendia alcancar, e os membros do Chairman’s Council estavam por trés
do projeto desde o inicio. NGo sO nossos membros latino-americanos
insistiram em fornecer metade do financiamento para a pesquisa, para
demonstrar que ndo era uma ‘conspiragdo ianque, como muitos deles
reviram o texto antes da publicacgdo e fizeram mudangas ponderadas.
Alguns deram reunides publicas em seus paises, e fizeram um esfor¢o
organizado para levar o documento a atencdo da midia, autoridades do
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governo, académicos e lideres trabalhistas. Parcialmente como resultado do
estudo, no final da década de 1980 havia um visivel movimento de
afastamento das solugoes estatistas, em diregdo a uma confianga maior nos
mecanismos de mercado para estimular o crescimento econémico em
muitos paises da América Latina. 8 (ROCKFELLER, 2003, P. 465)

Os autores desse trabalho, publicado em 1986 pelo IIE — Bela Balassa, Gerardo M. Bueno,
Pedro-Pablo Kuczynski e Mario Henrique Simonsen 8 — propunham, como estratégia para

0s paises da América Latina retomarem o crescimento:

“outward orientation of the economy, with emphasis in exports and efficient
import substitution,; the generation of adequate level of savings, primarily
from domestic sources but from abroad as well, and their efficient
investment; and a reorientation of the role of government toward its
demonstrated comparative advantage of providing services and a
framework for economic activity, limiting its role as reqgulator and producer.
The critical fourth element is supportive policy by the industrial countries,
notably the United States. The four parts interrelate closely, all are essential
to launch a successful development strategy for Latin America” %
(BALASSA et allii, 1986, p. 24)

Cada uma das partes dessa estratégia era desdobrada em politicas (ibid, pag. 24-32):

- A orientacao externa da economia consistia em um sistema de incentivos para estimular

exportacOes e a eficiente substituicdo de importagOes, que “capacita os paises da regido a
atingir crescimento auto-sustentavel e simultaneamente servir a divida externa” seu primeiro
requisito & ‘estabelecimento e manutencdo de uma taxa de cdmbio competitiva’, que esta
“intimamente relacionada (...) a escolha de politicas de comércio adequadas”— e implicava a

liberalizacdao comercial associada a taxa de cambio competitiva, para evitar ‘excessiva

protecao contra importagoes”.

8! David Rockfeller, “Memorias™, Rocco, Rio de Janeiro, 2003, cap. 28 (“Ao sul da fronteira”), pag. 465.

%2 Balassa era consultor do Banco Mundial, pesquisador visitante do Institute for International Economics e professor de
Economia Politica na John Hopkins University; Bueno era pesquisador visitante senior do Colégio de México, ex-diretor
do Conselho Nacional de Ciéncia e Tecnologia desse pais, ex-embaixador na Comunidade Econdmica Européia, ¢ na
Bélgica e Luxemburgo; Kuczynski era o co-chairman do First Boston Intl. Bank e ex-ministro de Minas e Energia do
Peru; Mario Henrique Simonsen era Diretor da Escola de Pés -Graduagdo em Economia da Fundagao Gettlio Vargas,
ex-Ministro da Fazenda e do Planejamento do Brasil, ¢ membro do Board do Citicorp. O estudo encomendado ao
Institute for International Economics pela America’s Society teve seu financiamento providenciado por membros
individuais do Chairman’s Council, e metade dos recursos veio da América Latina, conforme prefacio.

8 “Toward renewed ...”, Institute for International Economics, Washington, 1986; ver pagina 24 e seguintes.
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- A geracdao de um nivel de poupanca domeéstica mais elevado e seu uso mais eficiente

requeria uma politica para "“induzir a reversdo da fuga de capitais e os influxos renovados de
capital externo — em particular participacdo acionaria (‘equity’) e outras formas ndo-geradoras de
divida” a "liberalizacdo das regras de investimento direto estrangeiro e sua participacdo nos
mercados de agbes locais” e a adesao ao MIGA (Acordo Multilateral de Garantia de
Investimento) com a ‘aceitacdo de um papel mais amplo para a arbitragem internacional na
solugdo de disputas referentes a investimento direto estrangeiro”. Mas 'a chave para expandir as
poupancas domésticas e renovar os influxos de capitais externos (...) reside na mudan¢a das
politicas financeiras dos paises da América Latina”, e "um elemento central na abordagem
proposta € assegurar que as taxas de juros reais permanegam suficientemente positivas...mas néo
t50 elevadas a ponto de desencorajar o investimento produtivo”. Além disso, deve ser evitada a
"despoupanca decorrente de grandes e continuos déficits orcamentarios do governo” que ao
utilizar parcela grande demais dos recursos disponiveis, provoca o ‘“crowding out” do
investimento privado.

III

- O “terceiro tema central” da estratégia proposta, e que interessa mais de perto os
propositos de nossa discussao, referia-se "a reforma do papel do Estado na vida econémica da
Ameérica Latina" (BALASSA et allij, 1986, p. 31) Na visao dos autores esse papel se tornara

intenso ( jpenetrating’) na maioria dos paises da América Latina e havia chegado ”..a hora

de reverter essa tendéncia, como parte essencial da nova estratégia de crescimento”.

Dos trés papéis principais desempenhados pelo Estado, “como regulamentador, como

rodutor e como provedor de servicos”, 0 estudo considera que "o registro é em muitos aspectos
prodautor

considerado positivo com relagdo a terceira dessas fungoes e aqui ele deve focar seus esforcos no

futuro” (grifo nosso). Entretanto, em sua fungao de regulamentador o Estado é visto como
um criador de exigéncias burocraticas e de limitagOes as atividades empresariais privadas;
em conseqléncia, “substancial desregulamentacdo € assim uma caracteristica central da

estratégia de desenvolvimento proposta”.

Finalmente,

n

. as reformas também sdo necessadrias para reduzir o papel do Estado
como _produtor, e para comegar um processo inevitavelmente extenso de
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revitalizaggdo do setor privado. Servicos publicos e algumas empresas
estatais em industrias basicas provaram ser eficientes em alguns paises.
Mas a proliferacdo de empresas estatais nos setores potencialmente
competitivos veio a envolver grandes ineficiéncias. (...)

E obviamente impossivel privatizar todas empresas estatais do setor
competitivo da noite para o dia, mesmo se isso parecesse desejavel em
termos de eficiéncia econémica. Capital e habilidade empresarial privados
simplesmente ndo estdo disponiveis em montantes suficientes. Um claro
movimento _em direcido & privatizacdo deve ser posto em movimento”
(BALASSA et allii, 1986, p. 32)

As estratégias para a América Latina apresentadas nessa publicacdo de 1986 do
Institute for International Economics foram sintetizadas e deram origem, em 1989, as 10
medidas de politica do “Consenso de Washington” elencadas no paper preparado por John
Williamson para a conferéncia realizada em Washington pelo IEE, para avaliar até que
ponto os paises latino-americanos tinham ajustado suas economias. Eram medidas sobre
as quais Williamson dizia haver um “razoavel grau de consenso” em Washington,

esclarecendo que

The Washington of this paper is both the political Washington of Congress
and senior members of the administration and technocratic Washington of
the international financial institutions, the economic agencies of the U.S.
government, the Federal Reserve Board, and the think thanks. The Institute
for International Economics made a contribution to codifving and propagating
several aspects of the Washington Consensus in its publication Toward
renewed _economic _growth in Latin America’ (Balassa et al. 1986).” 3
(WILLIAMSON, 1990, p. 1)

Em artigo posterior em que buscou explicar a origem da polémica expressao Consenso de
Washington %, Williamson (2004) informa que tudo comegou com o depoimento que fez a
favor do Plano Brady, na primavera de 1989, perante o Congresso dos EUA, onde
encontrou ‘ampla descrenca entre os congressistas (...) de que estivessem em curso na America

Latina quaisquer mudangas significativas nas politicas econémicas e atitudes” (WILLIAMSON, 2004,

84 Williamson, J. — “What Washington means by policy reform”, in “Latin American adjustment: how much has
happened ? , Washington, Institute for International Economics, 1990.

85 Ver: Williamson, J.- “A short history of the Washington Consensus”, Paper comissioned by Fundacion CIDOB for a
conference “From Washington Consensus towards a new global governance”, Barcelona, September 24-25, 2004,
disponivel em www.iee.org
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p. 1). Apds conversar com Fred Bergsten, chairman do IIE e ex-Secretario Adjunto do
Tesouro dos EUA decidiram realizar a conferéncia “Latin America adjustment: how much
has happened?” para avaliar até que ponto o ajustamento havia ocorrido e Williamson
preparou entdo o background paper, para servir de referéncia as questdbes a serem
abordadas pelos conferencistas, no qual usou pela primeira vez a expressao Consenso de

Washington.

"No statement about how to deal with the debt crisis in Latin America
would be complete without a call for the debtors to fulfill their part of the
proposed bargain by "setting their houses in order," "undertaking policy
reforms, " or "submitting to strong conditionality.” The question posed in
this paper is what such phrases mean, and especially what they are
generally interpreted as meaning in Washington. Thus the paper aims to
set out what would be regarded in Washington as constituting a desirable
set of economic policy reforms. An important purpose in doing this is to
establish a baseline against which to measure the extent to which various
countries have implemented the reforms being urged on them.”
(WILLIAMSON, 1990, p. 01)

Como é bem sabido, as dez medidas de politica econdmica listadas por Williamson
cuja necessidade de adocao pelos paises da América Latina obtinham amplo consenso em
Washington eram: 1. Disciplina fiscal; 2. Re-ordenamento das prioridades de gasto
publico; 3. Reforma Fiscal; 4. Liberalizacao das taxas de juros; 5. Taxa de cambio
competitiva; 6. Liberalizacao comercial; 7. Liberalizacao da entrada de investimento direto

estrangeiro; 8. Privatizacdao; 9. Desregulamentacao; e 10. Direitos de propriedade.

Politicas, como disse Williamson, em plena sintonia com as propostas de 7oward
renewed economic growth in Latin America — o estudo que, segundo David Rockfeller, fora

realizado anteriormente pelo IEE, por solicitagao sua a Fred Bergsten.
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Revisao do papel do Estado e a reforma do setor elétrico na

América Latina

A partir de meados dos anos 80, as instituicdes financeiras internacionais (FMI, Banco
Mundial, BID) adquiriram progressivamente um novo e relevante papel: passaram a
orientar e monitorar o ajustamento estrutural da economia dos paises endividados, apesar
de dispor de parcos recursos face ao grande volume de divida externa decorrente dos
empréstimos e financiamentos obtidos por esses paises junto as instituicoes financeiras
privadas. As recomendacbes de politicas destinadas a permitir uma “nova fase de
crescimento” para os paises da América Latina e assim obter acesso a condicoes mais
favoraveis para pagamento da sua divida acumulada, abriam esses paises para o comércio
e o investimento internacionais %. O encontro entre as recomendacoes gerais dessas

politicas e as politicas e ajustamentos setoriais foi uma conseqiiéncia.

Em agosto de 1991, um relatdrio publicado pelo Banco Mundial e OLADE (Organizacao
Latino-americana de Energia) demonstrava que a crise do setor elétrico estava presente
em praticamente toda a América Latina e o Caribe. Em seus dois volumes, apds apresentar
uma visao geral do problema (volume I), o relatério descreve a situacao em 29 paises
(volume II) &.(WORLD BANK & OLADE, 1991).

O volume I aborda temas como a necessidade de investimentos (cap. I), a eficiéncia
do setor (cap. II) e a escassez de recursos (cap. III); ao tratar do quadro institucional
(cap.IV) comenta a tradicional presenca do Estado, em um modelo que parecia muito
eficaz antes de meados dos anos 70 mas, devido as exigéncias de todos os setores da
sociedade sobre o Estado resultou na deterioracao geral da qualidade do servico, para

entdo concluir:

% Uma apreciagio exaustiva dos efeitos dessas politicas sobre os paises latino-americanos encontra-se em CANO, W. —
“Soberania e politica econdmica na América Latina”, ed. UNESP, Sdo Paulo, 2000.

%7 “The evolution, situation, and prospects of the electric power sector in the Latin American and Caribbean Countries”,
Report No. 7, by Infrastructure & Energy Division (World Bank) and Latin American Energy Organization (OLADE),
August 1991.
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"The power sectors’ relatively poor performance since the early 1980s and
the perceived inability of government to solve their problems have led to a
reexamination of their institutional structures and to calls for increased
private-sector participation.”(WORLD BANK & OLADE, 1991 p. 46).

A propriedade estatal € mencionada como a causa da dificil situacao vivida por esse
importante setor de infraestrutura, e entre as medidas corretivas recomenda-se a
privatizagao para atrair capitais e realizar investimentos para a expansao setorial. A maior
parte dos problemas com que se defrontavam os setores elétricos da América Latina e

Caribe, segundo o relatorio,

“largely reflect the absence of a modern vision of the role of the sector and
an adequate legal and institutional framework to deal with the dynamic
world of finances and the ever increasing social pressures. By not
separating clearly the government’s regulatory and corporate roles, many of
the existing legal frameworks offer no protection against the confusion
between long-term policy and short-term political considerations” (WORLD
BANK & OLADE, 1991, p. 46).

Propriedade, administracdo, e supervisao regulatoria deveriam ser separados; a
participacdao do setor privado poderia ocorrer na administracao, na propriedade ou em
ambos. Diversas alternativas eram apresentadas para trazer capitais privados para o setor
elétrico, como a emissao de titulos pelas empresas; os esquemas BOT (build-operate-
transfer), BOO (build-operate-own), BLT (build-lease-transfer) ou 0 leasing convencional; a
venda antecipada de energia; a compra de energia de produtores independentes, e até a

efetiva privatizacao das empresas.

Para a privatizacdo, o relatdério entende que em certos paises da América Latina e
Caribe “/t should be feasible as well as desirable to raise at least some capital locally” (WORLD
BANK & OLADE, 1991, p. 54), utilizando mecanismos de debt-equity swaps ou recursos de
investidores institucionais, como seguradoras e fundos de pensdo (como ja ocorrera no

Chile, o exemplo citado).
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Ao tratar do papel do Banco Mundial (cap. V "The World’s Bank role in the electric

power sector of LAC”), o relatério observa:

"Now that the LAC power sectors are at a crossroads, the World’s Bank role
towards them must change adapting to realities. The basic premise for the
Bank’s new role is that the power sector is a key player in the process of
stabilization and reform that most countries are undergoing, and that its
well being is an important component of the development process which
must follow. The improvements in efficiency, the corporatization of
government-owned utilities, the establishment of independent regulatory
authorities, and the total or partial transfer of construction, operation and
maintenance activities to the private sector would alleviate the governments
of the present pressures on fiscal resources and of the micromanagement
of power utilities. The Bank should assist the countries throughout these
needed changes.” (WORLD BANK & OLADE, 1991, p. 56).

Devido aos recursos limitados do Banco Mundial para empréstimo ao setor de energia
(segundo o prdprio relatdério, na década de 80 seus empréstimos representaram pouco
mais de 4% do investimento total em energia na América Latina e Caribe, prevendo nao

mais que 1% a 2% na primeira metade dos 90),

"a major criterion to allocate these funds should be the countries’ proposals
and actions toward sector reform. The Bank should be prepared to actively
support governments in their efforts to develop clear rules of the games
that invite a more transparent decision making process with broader public
participation. A requirement for this is the establishment of appropriate
regulatory processes and independent regulatory institutions. The Bank is
prepared to provide technical assistance and general financial support to
these efforts. Beyond the regulatory framework, it is clear_that most
countries must pursue some of the fundamental institutional structural
reforms suggested in this study”. (WORLD BANK & OLADE, 1991, p. 57).

Em setembro de 1991, esse estudo regional foi apresentado em uma importante
conferéncia organizada pelo Banco Mundial e OLADE em Cocoyoc, no México %, onde
ganharam impeto as propostas e esforcos pela reforma do setor elétrico na América Latina

e Caribe:

¥ OLADE- World Bank Conference “A challenge for the decade of the 90’s: how to overcome the power sector crisis in
LAC Countries”, Hacienda Cocoyoc, Mexico, 4 a 6 de setembro, 1991.
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"The World Bank, in collaboration with the Organizacion Latinoamericana de
Energia and the United States Agency for International Development
(USAID) convened a hemispheric ministerial level conference in Cocoyoc,
Mexico (September 4-6, 1991) to examine differente options for sector
reform. The main purpose of this conference was to present the results of
the above referenced regional study with a diagnosis of the sector. It
enabled the participants — including 20 ministers — to hear first hand from
eminent practitioners from developed countries how legal, regulatory and
property changes had been made in the power sectors of developed
countries (New Zealand, USA, UK, France and Spain). Several LAC country
representatives also described the changes already in place in their
countries, such as in Chile or as then contemplated in Argentina and
Colombia.

This conference is widely credited as having been one of the important
factors contributing to changing attitudes as regards power sector structure,
ownership, and regulatory matters in the LAC region. The main challenge as
presented at the conference was to mobilize resources, especially from the
private sector, to enable the power sector to meet its investment
requirements and improve its operational performance. (...) To facilitate this
it was deemed essential to: (i) reform the sector by means of a modern
legal and institutional framework to ensure stability while leaving flexibility
to adapt to changing conditions; (ii) separate institutionally the government
roles of enterprise owner, policy maker and regulator; (Jii) introduce market
forces wherever possible in a sector that had been considered a natural
monopoly until recently; (iv) requlate the sector in those areas where it was
not possible to introduce marker forces, and (v) protect the population and
the environment affected by power projects. *. (WORLD BANK & OLADE,
1995, p.03, grifos nossos).

A reforma do setor elétrico entrou assim na “ordem do dia” para os paises da
América Latina, o que incluiu n3o sé a reestruturacao de seu modo de organizagdo e
funcionamento, mas também a privatizacdo — um componente indispensavel no

III

“ajustamento estrutural” pretendido para a regido .

% «“The power sector in LAC: current status and evolving issues”, by R.A. Moscote, S.B. Maia, J.L. Vietti Report n. 35,
Latin American and the Caribbean Technical Dept./Regional Studies Program, World Bank, 1995. (grifos nossos)

% Para uma avaliagio recente das reformas na perspectiva de um economista e graduado funcionario de uma instituigio
financeira internacional, ver: Millan, J. — “Entre el mercado y el Estado — Tres décadas de reformas en el sector eléctrico
de América Latina”, Banco Interamericano de Desarrollo, Washington, 2006.
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Os anos 90 e a reforma do setor elétrico brasileiro: a privatizacao

Em 12 de abril de 1990, trés meses apds a posse da nova administracao federal
(governo Collor de Mello) a diretriz geral de privatizacao de empresas estatais foi
reafirmada pela criacao do Programa Nacional de Desestatizacgao — PND, implementado
pela Lei n°. 8031 1. Os “objetivos fundamentais” do PND (mesma sigla antes utilizada

para Planos Nacionais de Desenvolvimento) eram assim declarados em seu artigo 19:

"I - reordenar a posicdo estratégica do Estado na economia, transferindo a
Iniciativa privada atividades indevidamente exploradas pelo setor publico;

II - contribuir para a reducdo da divida publica, concorrendo para o
saneamento das financas do setor publico;

IIT - permitir a8 retomada de investimentos nas empresas e atividades qgue
vierem a ser transferidas a iniciativa privada;

1V - contribuir para modernizacdo do parque industrial do Pais, ampliando
sua_competitividade e refor¢cando a capacidade empresarial nos diversos
setores da economia,;

V - permitir que a administracdo publica concentre seus esforcos nas
atividades em que a presenca do Estado seja fundamental para a
consecucao das prioridades nacionais;

VI - contribuir para o fortalecimento do mercado de capitais, através do
acréscimo da oferta de valores mobilidrios e da democratizacdo da
propriedade do capital das empresas que integrarem o Programa.” (Lei n.
8031, Art.19, 1990, grifos nossos)

Além da nova legislagdo almejar diretamente a privatizagdo, os objetivos previstos
em seus incisos I (reordenacdo da posicdo estratégica do Estado) e N _(concentracdo de
esforcos do Estado em atividades onde seja fundamental) sao diretamente voltados a
pretendida re-orientagdo do papel do Estado; o inciso II vincula-se ao "eguilibrio fiscal” e
0 inciso VI a atracdo de investidores e capitais privados (apesar da propalada
'democratizacdo do capital’). Quanto ao inciso III (retomada dos investimentos), convém
recordar que as dificuldades de investir das empresas estatais eram, em grande medida,
decorréncia da crise financeira que as afetava em conseqiiéncia da contencao de pregos e
tarifas, do elevado endividamento externo e os efeitos das desvalorizagdbes cambiais, e do
bloqueio de seu acesso ao crédito em bancos oficiais, assim como de limitacdes trazidas

pelos programas de ajustamento externo, em que investimentos eram incluidos na

' Lei n. 8031, de 12/04/1990 - “Cria o Programa Nacional de Desestatizagdo e d outras providéncias”.
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contabilizacdo do déficit publico. J& no que se refere aos efeitos da falta de investimentos

sobre a modernizacao e competitividade (inciso IV) vale ressalvar que os pregos de

insumos e servicos prestados pelas empresas estatais haviam se degradado por forca de
muitos anos de politica de contencdo inflacionaria, o que favorecia os usuarios; a
privatizacao acabou exigindo reajustes de precos e tarifas de empresas antes sob controle
estatal, para o re-equilibrio financeiro e para assegurar retorno atrativo para os

investidores privados.

O artigo 2° explicitava que além das empresas “(...) criadas pelo setor privado e que,
por qualquer motivo, passaram ao controle, direto ou indireto, da Unido” (que até entdo haviam
sido o principal objeto de privatizacao — ou “re-privatizacao”), a desestatizacao agora
compreendia as empresas "... controladas direta ou indiretamente pela Unido e instituidas por lei

ou ato do Poder Executivo”.

O artigo 7° estendia a desestatizacdo as empresas prestadoras de servigos publicos,

com delegacdo da concessdo ou permissao do servico pelo Poder Publico (como é o caso

das empresas do setor de energia elétrica).

O BNDES foi designado gestor do FND - Fundo Nacional de Desestatizacao com papel
de destaque e atuagao intensa na conducdao do processo de privatizacao pelos dez anos
seguintes; o setor elétrico foi apenas um dentre os varios setores incluidos na politica de

desestatizacd0.%

"A idéia da privatizacdo dos servicos de energia elétrica ganhou forca no
governo Fernando Collor, ao mesmo tempo em que a crise institucional e
financeira do setor atingia seu ponto mdaximo de tensdo. Tolhido pelo
fracasso de seu programa de estabilizacdo econémica, o governo Collor néo
conseguiu deter o processo generalizado de inadimpléncia setorial
deflagrado no final de 1990, quando as concessiondrias estaduais voltaram
a atrasar o pagamento de energia suprida pelas federais.

A contengdo tarifaria foi um dos fatores determinantes da crise de
inadimpléncia que provocou a quebra dos compromissos financeiros
relacionados a troca de energia entre Itaipu, supridoras e distribuidoras. O
aumento das tarifas em marco de 1990 permitiu uma discreta melhoria da
situagdo financeira das empresas de energia elétrica, anulada pelo

92 . . . . . eqe . ~ e, .
Outros setores envolvidos foram a siderurgia, quimica e petroquimica, fertilizantes, mineragao, transporte ferroviario,
telecomunicagdes, portos.
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Em 1992,

recrudescimento da inflacdo no segundo semestre. Em 1991, o desequilibrio
do setor tornou-se mais acentuado em virtude da maxi-desvalorizagdo e da
escalada inflacionaria. A tarifa média ao longo do ano situou-se em torno de
47 dolares por MWh, abaixo do nivel minimo para garantir a cobertura dos
custos das empresas, seus programas de investimento e compromissos de
pagamento da divida externa.” (PANORAMA DO SETOR DE ENERGIA
ELETRICA NO BRASIL, 2006, p. 477-478)

"...Ja em meio a crise do impeachment , o governo anunciou o proposito de
promover a privatizacdo das empresas federais de energia elétrica,
incluindo a Escelsa a a Light no Programa Nacional de Desestatizagao” %3,
(PANORAMA DO SETOR DE ENERGIA ELETRICA NO BRASIL, 2006, p.
479-480)

Ao longo de 1992 a situagdo financeira das empresas do setor elétrico agravou-se

dramaticamente, chegando a um ponto critico: a inadimpléncia se generalizava e o atraso

dos pagamentos e suspensao dos recolhimentos compreendia tanto as obrigagoes intra-

setoriais (encargos setoriais como RGR - Reserva Global de Reversao, pagamento do

suprimento de energia as geradoras federais e Itaipu) como extra-setoriais (pagamento do

servico da divida externa, etc.).

No inicio de 1993 uma Exposicdao de Motivos dos Ministros da Fazenda, Planejamento

e Minas e Energia encaminhada ao Congresso Nacional junto com o projeto de lei que no

inicio de margo transformou-se na Lei n® 8631, expunha com absoluta clareza a situacao

em que se encontrava o setor elétrico:

4. As medidas ora propostas sdo necessarias para evitar o colapso do setor
elétrico, tendo em vista a situacdo financeira de suas empresas, uma vez
que as receitas obtidas com a venda de energia ao consumidor final, em
sua grande maloria, estdo sendo retidas pelas concessionarias estaduais de
distribuicdo, que ndo pagam a energia adquirida das concessionarias
supridoras federais e da Itaipu Binacional.

5. Assim, a quebra do fluxo financeiro resulta na divisdo do setor em dois
conjuntos extremamente confiitantes entre si; de um lado as empresas
concessiondrias estaduais de distribuicdo, que detém o controle da receita,
de outro, as sociedades concessionarias federais de suprimento que, a
mingua de recursos, tornam-se incapazes de realizar seu custeio

% “Panorama do setor...”cit., pig. 477/478 e 479-480. A inclusio foi feita pelo Decreto 572, em junho/92.
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operacional, desenvolver programas minimos de investimento, e de cumprir
Seus compromissos com o Servigo da divida externa.

6. MNessa situagdo, as empresas geradoras federais encontram-se
submetidas a situacdo de encilhamento, a ponto de sua controladora, a
Centrais Elétricas Brasileiras S/A - Eletrobras, ndo ter podido, no presente
exercicio, honrar a globalidade dos encargos de sua divida externa,
expondo-se a dificuldades com o Tesouro Nacional, em sucessivos e
lamentaveis episodios de blogueio de suas contas bancarias, determinado
pelo Banco Central.

7. A principal alegacdo das concessiondrias estadualis para o nao
pagamento da energia adquirida e ndo atender a outros compromissos
intra-setoriais é a de que o Poder Concedente, no caso a Unido, ndo
assegura tarifas suficientes para cobrir os custos e encargos envolvidos.
Desse modo, como a remuneracdo dos servicos € garantida por lej, a
insuficiéncia tariféria representa débito da Unido para com elas,
reconhecido pelo Decreto-lei n° 2432, de 17 de maio de 1988 °*. (Diario do
Congresso Nacional, 1993, p. 1853-1854)

A solugdo encontrada pela Lei n® 8631/93 para solucionar o problema do
“encilhamento financeiro” do setor elétrico, foi reconhecer os créditos registrados na “CRC”
- a ‘Conta de Resultados a Compensar’ das empresas concessionarias, que computava os
valores referentes a insuficiéncia de remuneracao que vinham se acumulando
especialmente a partir dos anos 80 — permitindo a sua utilizacdo na compensacao dos
débitos intra-setoriais e extra-setoriais, para liquidacdo das dividas pendentes. Assim,
promoveu-se o ajuste patrimonial e o alivio financeiro das empresas de eletricidade.
Apesar do ‘desagio’ de cerca de 20%, esses créditos atingiram valor equivalente a cerca de
US$ 26 bilhdes, absorvido em ultima instancia pelo Tesouro Nacional, apds o “encontro de

contas” entre devedores e credores®.

A Lei n° 8631 resolveu “de um golpe” a dificil situagdo financeira que se arrastara e
agravara progressivamente por longos dez anos, com conflitos entre as concessionarias

estaduais e a area federal — desde que a situacdo financeira setorial, agravada pela

% Exposicio de Motivos n° 091/MME, ao Projeto de lei que “Dispde sobre a fixagdo dos niveis das tarifas para o servigo
publico de energia elétrica, extingue o regime da remuneracdo garantida e da outras providéncias”, publicada no Diario
do Congresso Nacional, 04 de fevereiro de 1993, Se¢ao I, paginas 2852/2854. Grifos nossos.

% A Lei n. 8631, de margo de 1993, “Dispde sobre a fixagdo dos niveis de tarifas para o servigo publico de energia
elétrica, extingue o regime da remuneragdo garantida, e da outras providéncias” e ficou conhecida como “Lei Eliseu
Resende”, em referéncia ao entdo presidente da Eletrobras, que se empenhou muito para sua aprovacao.
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desvalorizacao cambial de fevereiro de 1983, levou as empresas estaduais paulistas a
interromper os recolhimentos a Eletrobrds do encargo setorial Reserva Global de

Reversao®®.

Mas os efeitos da Lei ndo se restringiram a possibilidade de utilizacdo do saldo credor
da CRC na liquidacao de débitos pendentes das concessionarias, propiciando o ajuste
patrimonial e financeiro das empresas do setor elétrico. Mudangas importantes foram
promovidas na regulacdo econdmica do setor elétrico brasileiro pela Lei n°® 8631, por isso

considerada um marco inicial na reforma do setor elétrico brasileiro.

Uma delas foi acabar com o regime de “remuneragdo garantida”, vigente até entdo —

pelo qual insuficiéncias de remuneracao, ou seja, diferencas entre a remuneracao real

obtida sobre os ativos (o “Investimento Remuneravel”), e a remuneracdo legal, calculada

com base na taxa de remuneracao de 10% ao ano, legalmente assegurada, eram

registradas em uma conta especial ("CRC"), com direito a futura compensacio®’.

Além disso, a Lei n°. 8631/93 substituiu a fixacdo das tarifas com base no tradicional
regime do “servico pelo custo”, baseado na integral recuperacao dos custos reconhecidos e
no direito a remuneracao legal assegurada sobre os ativos, pela “tarifa pelo preco”: as
tarifas fixadas passam a ser corrigidas com base numa “formula paramétrica”, que leva em
conta a variagdo de parametros inicialmente estabelecidos, representativos de sua

composicao de custo, mas que independe da evolucao real dos custos e, ademais, nao

garante uma taxa minima de remuneragcdao. Em conseqiiéncia, foi extinta a "CRC” - Conta

de Resultados a Compensar.

% A rapida solugdo traz & memoria a situagio relatada por Judith Tendler ao se referir a0 modo como em 1964 os graves
problemas tarifarios setoriais também foram resolvidos “de um golpe” (in one fell swoop), com a edig¢@o de trés decretos.
Ver a respeito: Tendler, J. “Electric power in Brazil: entrepreneurship in the public sector” — Harvard University Press,
Cambridge, Mass., 1968, pagina 44.

*7 No processo de fixagdo de tarifas em uma situagdo normal, as tarifas sdo fixadas ex-ante, com base nas estimativas de
custos a incorrer e de remuneracdo legal a obter, e na previsdo do mercado fisico de venda de energia elétrica. Mas o
resultado real ex-post pode apresentar diferengas com o previsto, levando a uma remuneragdo menor ou maior que a
legal, sendo a insuficiéncia ou o excesso langados para compensacgao no calculo tarifario exercicio seguinte. Ocorre que
a contengdo tarifaria praticada a partir de meados dos anos 70 tornou cronica, ¢ de uma magnitude excepcional, a
insuficiéncia de remuneragdo a ser compensada.

94



A Lei n°® 8631 estabeleceu também o fim da egulializacdo tarifaria em nivel nacional,

criada em 1974 com a finalidade de acabar com as diferencas tarifarias observadas em
uma mesma classe de consumidores nas diversas regides do Pais, para reduzir as
desigualdades regionais 8. Com a sistematica da Lei n°® 8631/93, as tarifas voltaram a ser
fixadas individualmente para cada concessionaria nas diferentes regides do Pais, passando
a evoluir de modo diverso conforme as respectivas formulas paramétricas. A utilizacdo da
férmula paramétrica de correcao das tarifas de energia elétrica, implementada pela Lei n°
8631 era o prenuncio do regime de regulacdo econdmica por preco maximo — "price cap”—

implantado no final de 1996, com a Lei n® 9427.

Finalmente, é importante ressaltar que a Lei n® 8631/93 ja era vista como parte de

mudancas em curso — a reforma setorial mais ampla e a privatizagao das empresas do

setor elétrico — como se observa ao final da Exposicdo de Motivos assinada pelos ministros

de Minas e Energia, Planejamento e Fazenda:

"17. Estas medidas serdo complementadas por atos normativos, ndo so os
regulamentadores desta proposicdo, mas também outros que visem a uma
acéo mais dindmica do Ministério de Minas e Energia, na resposta que deve
as multiplas demandas da sociedade. Com elas estaremos propondo (sic) a
Vossa Exceléncia a racionalizacdo do setor empresarial ligado & energia
elétrica, inclusive com a fusdo de empresas e sua eventual privatizacdo —
tudo para restaurar o seu dinamismo e permitir o aporte de capitais
privados ao setor.

18. Finalmente, Senhor Presidente, cumpre-nos destacar que as medidas
ora propostas sdo pré-requisitos importantes na preparacdo do setor para
encontrar o _melhor arranjo de seu modelo institucional, dentro da nova
legislacdo que vird sobre a outorga de concessdo de servigos publicos, ora
em andamento no Congresso Nacional, visando sua modernizacdo, sempre
em consondncia com o0S propositos de incremento da qualidade e
produtividade das empresas e com a alta responsabilidade social desse
segmento da infra-estrutura nacional” *°. (DIARIO DO CONGRESSO
NACIONAL, 1993, p. 1852-1854, grifos nossos)

% Os mercados “mais densos” das regides Sudeste e Sul, com maior niimero de consumidores por rede elétrica tinham
tarifas menores, com o calculo tradicional, que as regides mais atrasadas, de menor densidade populacional

% Exposi¢io de Motivos n° 091/MME, ao Projeto de lei que “Dispde sobre a fixagdo dos niveis das tarifas para o servigo
publico de energia elétrica, extingue o regime da remuneracdo garantida e da outras providéncias”, publicada no Diario
do Congresso Nacional, 04 de fevereiro de 1993, Se¢ao I, paginas 2852/2854.
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Vieira teceu os seguintes comentarios sobre as conseqiiéncias da Lei 8631 sobre as

empresas.

"Um dos resultados mais visiveis foi a imediata melhoria dos resultados econdmico-
financeiros das concessiondrias do setor. Levantamento efetuado pelo IPEA (Tabela 1)
constatou uma situacdo de excepcional solidez econdmica, caracterizada por amplas
margens de comercializacdo e pelo indicador de endividamento (divida/ativo) de apenas
14,43% para o total das concessionarias, em dezembro de 1995.

Tabela 1 — Endividamento das concessionarias do setor elétrico em 1995

Empresa Divida (*) Ativo (*) Divida/Ativo (%)
FURNAS 1.394.341 26.981.776 5,17
ELETROSUL 1.084.228 7.439.916 14,57
CHESF 4.582.948 20.852.022 21,98
ELETRONORTE 1.541.029 21.127.165 7,29
LIGHT 569.792 7.937.616 7,18
CEEE 1.474.456 5.553.168 26,55
CEMIG 756.375 11.354.399 6,66
CESP 6.232.776 23.610.250 26,40
COPEL 602.238 5.749.965 10,47
CPFL 236.937 3.104.543 7,63
ELETROPAULO 1.728.657 12.516.969 13,81
OUTRAS (**) 2.382.852 10.297.032 23,14
TOTAL 22.586.629 156.524.821 14,43

Fonte: Eletrobras — DFNC. Sintetizado em IPEA, 1997, p. 31.
(*) R$ mil de dez/1995 (**) Engloba dados de 21 empresas apresentados pelo IPEA”.

(VIEIRA, 2005, p. 78-79) 1,

Assim, a Lei 8631/93 promoveu o “saneamento financeiro” do setor elétrico, e
possibilitou a recuperacdo das empresas, como se tornou notdrio nos balangos anuais
publicados apds a compensacao de débitos pendentes e liquidacdo das dividas e

inadimplementos, com a utilizacao dos volumosos saldos credores da CRC, originados de

1% Vieira, José P. — “Energia elétrica como anti-mercadoria e sua metamorfose no Brasil: a reestruturagio do setor e as
revisoes tarifarias”, Tese de doutoramento, Programa de P6s-Graduagdo em Energia, USP, Sio Paulo, 2005. O estudo do
IPEA citado intitula-se “Infraestrutura: perspectivas de reorganizagdo - Setor elétrico”. Fernando Rezende e Tomas
Bruginski de Paula (coord.), Brasilia, 1997.
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insuficiéncias de remuneracao acumuladas ao longo de 15 anos (desde 1978 a taxa real de

remuneragao setorial ficara abaixo da taxa minima legalmente assegurada).

Entretanto, apds tantos anos de desorganizacao financeira o setor elétrico havia

deixado de iniciar, atrasado ou paralisado obras necessdrias para a expansao da geragao.

Em setembro de 1993, para dar inicio ou continuidade a obras de geracao, o Decreto n°.
915 autorizou como medida emergencial a formagdo de consorcios de empresas (em geral,
grandes consumidoras de energia) para geracdao de energia elétrica visando atender as
necessidades dos consorciados (“autoproducdo”), permitindo também que eventual
excedente pudesse ser vendido a concessionarias; esses consorcios poderiam também ser
formados por empresas concessiondrias de geragdo e empresas interessadas na energia
para uso proprio (autoprodutores). Assim, apos anos de predominio estatal praticamente
integral na geragao, a entrada de capitais privados na geracao voltava a ocorrer, por parte

de usudrios grandes consumidores 1% .

No final de 1993 a proposta de “abrir” as linhas de transmissao para o livre acesso de
quaisquer geradores, com a formacao de uma grande rede, o SINTREL — Sistema Nacional
de Transmissao de Energia Elétrica, a ser administrado pela Eletrobrds, esbarrou na
resisténcia das grandes geradoras estaduais (CEMIG, CESP, COPEL), detentoras de parte

importante e essencial da rede de transmissao.

Se, apds o encontro de contas e acertos de inadimpléncias, razoes microeconémicas

fundadas na critica situacao financeira anterior das empresas nao mais estavam presentes

como justificativas para a privatizacdo, outras razbes maiores continuavam a existir,

inclusive de natureza macroeconémica: pressoes pelo equilibrio fiscal e atracao de recursos
externos (ajuste do balango de pagamentos). Resolvida a grave crise financeira setorial, e
re-equilibradas as empresas, essas razdes constituiram entdo os fundamentos para a

decisao de privatizacdo: interesse na arrecadacao de recursos fiscais proveniente da venda

%1 Apos terem sido editadas em 1995 as Leis federais n° 8987 e n° 9074, que trouxeram mudangas importantes para o
setor elétrico, em 1996 o Decreto n® 915 foi revogado e substituido pelo Decreto n° 2003, que tratou da autoprodugdo de
energia elétrica, entre outros temas.
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III

das empresas e a adaptacdo as recomendacOes de politicas de “ajustamento estrutura

feitas pelas instituicdes financeiras internacionais.

Os preparativos para a privatizacdo das empresas federais Escelsa e Light, ja
iniciados com a contratacao de consultorias para avaliagdo econdmico-financeira e fixagao
do valor minimo de venda (metodologia prevista pelo PND e seu decreto regulamentar),
levaram a previsao de privatizacao da Escelsa no segundo semestre de 1994; entretanto a
decisao da venda foi postergada pelo presidente Itamar Franco, que deixou o assunto para

O sucessor.

Em 1995, passos importantes foram dados na legislagao para a reforma do setor
elétrico: em 13 de fevereiro foi editada a Lei n°. 8987, conhecida como a “Lei das
Concessoes” que “dispoe sobre o regime de concessao e permissao da prestacao de
servicos publicos previsto no art. 175 da Constituicao Federal, e da outras providéncias”.
Essa lei, que regrou o importante tema das concessdes de servicos publicos inserido no
artigo 175 da Constituicao de 1988, tivera em sua tramitacao no Congresso como relator o
entao senador Fernando Henrique Cardoso, agora presidente da Republica. E em 07 de
julho de 1995 foi editada a Lei no. 9074 que 'estabelece normas para outorga e
prorrogacao das concessdes e permissoes de servicos publicos” e apresentava novas

regras e conceitos referentes aos servicos de energia elétrica.

A Lei 8987/95 tratou de concessdes em geral; conceituou o “servico adequado” (cap.
IT), definiu “direitos e obrigacdes dos usuarios”(cap. III), qualificou a questdo da licitacao
para obter as concessdes (cap. V), prevendo os critérios de menor preco para prestagao do
servico ou maior pagamento pela concessao; define as responsabilidades ou “encargos do
poder concedente” (cap. VII) e os “encargos da concessionaria” (cap. VIII), além de tratar
da “intervengao” (cap. IX) e da “extincao da concessao” (cap. X), e também do regime
“das permissdes” (cap. XI). No capitulo IV, ao tratar da questdao da “Politica Tarifaria”,
entre outras coisas prevé como sera estabelecida a tarifa, e sua preservagao pelos
mecanismos contratuais da revisao; a obrigacao de compensar eventual variacao de

impostos por meio de revisdo de tarifas; o conceito de equilibrio econdmico-financeiro a

98



ser restabelecido; a questao de utilizagao das receitas adicionais obtidas para a modicidade

tarifaria, etc.

A Lei 9074/95 estabeleceu “normas para outorga e prorrogacoes das concessoes e

permissdbes de servicos publicos” e tratou, mais especificamente, de concessoes,

permissdes e autorizacdes para 0s servicos de energia elétrica, criando a figura do
“Produtor Independente de Energia Elétrica”, definindo as condicdoes para o
enquadramento de consumidores como “Consumidor Livre” e a possibilidade de livre
escolha do fornecedor de energia, além de tratar das “instalagbes de transmissdo” e dos
“consorcios de geragao”. A Lei n°®. 9074 previu também a possibilidade de nova concessao,
ou ‘prorrogacao’ das concessOes existentes, de modo que as empresas concessionarias
estatais pudessem ter suas concessOes renovadas para a seguir serem desestatizadas, e
fez outros importantes regramentos sobre aspectos atinentes ao processo de privatizagao,
como a utilizacdo da modalidade de leildo para a venda, a obrigatoriedade das clausulas

essenciais nos contratos de concessao, inclusive referente as tarifas, etc.

Ndo obstante esses importantes passos iniciais de mudanga na legislacdo, muito
faltava ainda para a definicdo do novo “marco regulatério” do setor elétrico e suas
instituicOes. Apesar disso, no entanto, as providéncias para o processo de privatizacdo do
setor elétrico tiveram continuidade, com a inclusao das demais empresas sob o controle da
Eletrobras (grandes geradoras regionais CHESF, FURNAS, ELETRONORTE e ELETROSUL,
além das distribuidoras LIGHT e ESCELSA) no Programa Nacional de Desestatizacao, por
meio de Decreto n°. 1503/95. Como se vera, somente no final de 1996 veio a ser criado o
novo Orgao regulador setorial, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL, que iniciou
suas operagdoes em 1997; a criagdao do operador independente do sistema elétrico e do
mercado atacadista de energia assim como uma maior definicdo do novo modelo de
funcionamento do setor elétrico tiveram de esperar até final de 1998, apds a conclusao

dos trabalhos do Projeto RE-SEB (Reestruturagao do Setor Elétrico Brasileiro).
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A urgéncia que foi conferida a privatizacao nos diversos paises nao é casual, para o

ex-vice presidente e economista-chefe do Banco Mundial, Joseph Stiglitz (2002):

"The IMF argues that it is far more important to privatize quickly; one can
deal with the issues of competititon and regulation later. But the danger here
Is that once a vested interest has been created, it has an incentive and the
money, to maintain its monopoly position, squelching regulation and
competition, and distorting the political process along the way. There is a
natural reason why the IMF has been less concerned about competition and
regulation than it might have been. Privatizing an unregulated monopoly can
yield more revenue to the government and the IMF focuses far more on
macroeconomic issues, such as the size of the government’s deficit, than on
structural issues such as the efficiency and competitiveness of the industry °*

A privatizacdo da pequena distribuidora federal ESCELSA — Espirito Santo Centrais
Elétricas S/A inaugurou em julho de 1995 a privatizagdo de empresas do setor elétrico. Em
novembro de 1995 foi dado um impulso adicional para as privatizagdes estaduais, com a
aprovacao pelo Conselho Monetario Nacional (Voto CMN n°. 162 de 30/11/95) do

Programa de Apoio a Reestruturacdo e ao Ajuste Fiscal de Estados que permitia

refinanciamento das dividas estaduais, com prazos e juros atraentes para 0s novos
governadores, que haviam assumido o poder num contexto de endividamento elevado e
graves dificuldades financeiras dos Estados, exacerbadas pela politica de elevacao das
taxas de juros praticadas desde a implantacao do Plano Real em 1994. Como condicao de

acesso ao refinanciamento, os Estados deviam assumir junto ao governo federal um

compromisso de ajuste que incluia, entre outras medidas, a privatizacdo de empresas

estatais sob seu controle 1%,

A renegociacao da divida dos estados reforcou-se com a Medida Provisdria n® 1.560,
de 19/12/96, pela qual a Unido ampliava os tipos de dividas a serem refinanciados, sob
aprovagao prévia do Senado e do legislativo estadual. Aqui também o refinanciamento

estava condicionado as negociagdes e compromissos dos estados com as diversas medidas

102 Stiglitz, J. — “Globalization and its discontents”, Penguin Books, New York, 2002, p. 56. Grifos nossos.

% Em 19 de dezembro de 1995 o estado de Mato Grosso do Sul, por exemplo, j4 aprovava a Lei n. 6695, que autorizou
o Poder Executivo a aderir ao Programa e assumir, junto ao governo federal, o compromisso de ajuste fiscal, com metas
de controle e reducdo de despesas de pessoal, implementagdo de programas de privatiza¢do de empresas estatais,
concessao de servigos publicos, reforma patrimonial, incremento da receita tributaria propria, compromisso de resultado
fiscal, redug@o e controle do endividamento.
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de “disciplina fiscal” do Programa de Ajuste Fiscal e Reestruturacao Financeira dos

Estados, entre as quais se encontram as metas referentes a “(...) privatizacdo, permissdo ou

concessdo de servicos publicos, reforma administrativa e patrimonial” 1%,

Como observou Lopreato (2000):

"A questido inicial a ser entendida neste processo é o poder inusitado da
esfera federal de ditar as diretrizes de renegociacdo das dividas. A evolucdo
do estoque das dividas, a perda do poder de ajustar as contas publicas com o
fim da inflacdo e a reducdo do potencial de arrecadacdo fiscal deixaram os
estados enfraquecidos para fazer frente as propostas do programa federal. A
correlacao de forgas e o quadro de crise deixaram poucas opgoes aos estados
sendo acatarem as regras do programa porque fora dele era certa a situacéo
de inviabilidade financeira”.

Mais ainda:

"...0 cardter da renegociacdo da divida estadual so pode ser entendido
qguando se discute seu papel como instrumento de transformacdo do Estado.
O objetivo ndo € apenas o de controlar o endividamento, mas reestruturar o

setor publico e garantir maior presenca do setor privado **.

A privatizacao das distribuidoras federais teve continuidade em maio de 1996 com a

venda da Light, a outra distribuidora sob controle do grupo Eletrobras.

Para impulso adicional a privatizacdo foi criado no ambito do BNDES (gestor do
Programa Nacional de Desestatizacdo) o Programa de Estimulo as Privatizagdes Estaduais
(PEPE), que antecipava recursos aos estados, sob garantia das acbes das empresas
estatais estaduais a serem privatizadas. Ainda em 1996 foi privatizada a distribuidora
estadual fluminense CERJ (hoje Ampla), seguindo-se um vigoroso impulso no movimento
de privatizacdes, com a venda de 8 distribuidoras sob controle estadual em 1997 (a
COELBA-BA; 2 empresas cindidas da gaucha CEEE, depois denominadas RGE e AES-SUL;
CPFL-SP; ENERSUL-MS; CEMAT-MT; ENERGIPE-SE e COSERN-RN), e 5 distribuidoras em

104 Medida Proviséria n. 1560, de 19/12/1996, art. 2°., inciso V , publicada D.O.U. 20/12/96. Republicada diversas
vezes, MPv n. 1560-8 foi finalmente convertida na Lei n. 9496/97.

1% Lopreato, Francisco L. C. “O endividamento dos governos estaduais nos anos 907, Textos para discussdo n°. 94,
IE/Unicamp, n. 94, Campinas, marco 2000, p. 82. Grifo nosso.

101



1998 (COELCE-CE; ELETROPAULO-SP e sua cindida BANDEIRANTE; CELPA-PA e ELEKTRO-
SP, cindida da CESP).

Como sintetizou PIRES (2000) %:
"Além de privatizar as distribuidoras federais - Light e Escelsa - o governo
procurou estimular a venda das distribuidoras estaduais criando o Programa
de Estimulo as Privatizagoes Estaduais (PEPE) pelo qual o BNDES antecipava
recursos financeiros aos Estados por conta do que seria obtido nos leiloes,
apos a aprovacdo do plano de privatizacdo pelas Assembléias Legislativas
Estaduais. Como resultado desses estimulos, até fevereiro/2000 cerca de
65% do mercado nacional de distribuicdo ja haviam sido transferidos para a
iniciativa privada, com participacao expressiva de grupos norte-americanos e

europeus (Tabela 2) .

106 pires, J.C.L — “Desafios da reestruturacdo do setor elétrico brasileiro”, Textos para discussdo n° 76, Rio de Janeiro,
BNDES, margo de 2000, pag. 15.
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Tabela 2

Processo de Privatizacio do Setor Elétrico Brasileiro (1995-1999)

Fmpresa Dat da Venda

Principmis Acionis s

Farticipacae e
Mercade Nacionssl (%°

1. Distribnicio Sul- Sudeste-Centro-Oeste

1. Escdsa’ES 12407560 Iven (Brasili, ™ 2.2%
GTH (Brasili
2. lghtsR] 2170566 EDF {Frangal, 9,0%
AES (Estados Lrnickes),
Haouston (Estades Unelas)
1. Cer) 20110565 Endesa (Chilej, 2 4%
Chilectra iChile,
Endesa (Esparihai,
EOP Portugal)
1. RGESRS 211097 VEC {Prasili, 1.8%
CEA [Estadas Uniclas)
O AES Sul /RS 211097 AES (Esiados Uricdoes) 2,4%
6. CPELSSP arsar VB (Prasili, T 1%
Bonatre (Brasili
T Erer=ul M5 1951197 lvers (Brasili, ™ 1.0%
GTH {Brasili
&, CermatS BT 27711587 Grupo RedeInepar Brasil) 055 %,
8. Metropalitanas SP 15504 /58 ELF (Frangai, 13, 7%
AES (Estados Lriickss),
Housion (Estados Unielas)
10 ElektreasP 160708 Enran (Estades Unicks) 1,1%
11. Bandelrante 17.708,58 VB (Frasili, 8,.2%
Bonaire (Brasill,
EOP Portugal)
11, Distribuicio Norte-Nordeste
12, Coclba/BA 01507766 Iberdrola {Espanha) Previ (Bresil) 3,3%
13, EnerglpesSE a1/ 12487 Cataguases ([Brastl), 0,6%
Ch 5 Estados Uneos)
14, Coeemy’ M 01512597 Iberdrala {Espanhal Previ (Brasil) 0,5%
156, Coeloe/TE 02,0498 EndesaiChile), 1,9%
Chilectra #Chile),
Endesa [Espanhai,
EOP Portugal)
16, Celpas/Ph 0150756 Grupo RedesInepar Brasilj 1,2%
17, Celpe/PE 17022000 Iberdrada {Espanha) Previ (Brasil) 2,4%
TIL. Geragio
18. Cachoeira Douradad GO 05/09,565 Endesa ([Chile) 0.03%
19, Gerasul S0 156,068,568 Tractehel Belgica) G,8%
20. ParanaparemaSP 2RS0TCEE Db - Energy (Estaidees Urniceesi 4,0%
21. Nt /5P 2771050 AES (Estados Urickss) A6

Fonie: BNDES
Oibes:

{1 Parnd pecas: Disoibuideras, por Energia Vendida ¢ Ceradorms, por Cermacao Broe Toal:
LA EDE Ponugal adquii T3% de Crope ben em 250800,

Em 2000 as privatizacdes de distribuidoras foram concluidas com a venda da SAELPA

(S.A. de Eletrificacao da Paraiba, adquirida pelo grupo Cataguazes-Leopoldina, Brasil) e da
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CEMAR (Companhia Energética do Maranhdo, vendida a norte-americana Pensylvania

Power & Light, e posteriormente adquirida pela GP Investimentos, Brasil) 1%/,

A “seqiiéncia” da privatizacdo, com a venda das distribuidoras antes das grandes

geradoras federais, foi a época justificada pelo governo federal como necessaria para

assegurar o interesse de investidores na privatizacao da geracao, pois assim se eliminavam
receios de eventual inadimpléncia das distribuidoras estaduais, como a ocorrida no inicio

dos anos 90.

A privatizacao das geradoras, iniciada em 1996 por Cachoeira Dourada S/A (cisao da
concessionaria estadual CELG, de Goias), foi sequida em 1998 pela federal Gerasul (cisdo
da ELETROSUL, que de geradora federal regional se manteve na funcao de transmissao);
em 1999 pela CESP Paranapanema (depois Duke Energy) e CESP Tieté (depois AES Tieté)
— surgidas da cisao da maior geradora do Pais a época,a estadual CESP (que manteve a
geracdo do Rio Parand) '%. A CEMIG, concessiondria estadual verticalizada (gerag3o,
transmissao e distribuicao), de Minas Gerais, embora nao privatizada teve 1/3 das acdes
ordinarias vendidas em 1997 para o Banco Opportunity, Southern Electric Brasil
Participacbes e AES Corporation (EUA); a também verticalizada COPEL (Paranda) com

alienagao aprovada na Assembléia Legislativa, nao foi privatizada.

Apesar de incluidas em 1995 no Programa Nacional de Desestatizacdao, as trés
maiores geradoras federais da Eletrobrds, com ambito de atuagao regional -
ELETRONORTE (regiao Norte), CHESF (Nordeste) e FURNAS (Sudeste), apds diversas
marchas e contramarchas nao foram privatizadas, dada a importante articulagdo de
interesses envolvidos. No quadro a seguir sao apresentadas as principais geradoras e

distribuidoras estatais originais, e as empresas cindidas ou privatizadas e seu controlador.

197 Embora ndo privatizadas, as distribuidoras estaduais CEAM, CERON, Eletroacre, CEAL e CEPISA foram
transferidas para o governo federal e passaram ao controle da Eletrobras, que também recebeu a geradora térmica
CGTEE, oriunda de cisdo da estadual “verticalizada” CEEE (Rio Grande do Sul).

1% Da CESP originaram-se ainda a distribuidora Elektro (privatizada em 1999) ¢ a transmissora CTEEP (privatizada em
2006 apo6s absorver a EPTE — Empresa Paulista de Transmissao de Energia, uma empresa de transmissdo cindida da
Eletropaulo).

104



Brasil - Setor elétrico - Empresas estatais, cindidas e privatizadas

| Regido/Estado Empresa Cindidas ou sucessoras | Controlador Pais |
Norte
Regido ELETRONORTE (G) Eletrobras Brasil
Amazonas CEAM | CEAM (D) Eletrobras Brasil
Rondonia CERON | CERON (D) Eletrobras Brasil
Acre ELETROACRE | ELETROACRE (D) Eletrobras Brasil
Roraima CER | CER (D) Gov. Est. Rondénia Brasil
Amapa CEA | CEA (D) Gov. Est. Amapa Brasil
Para CELPA | CELPA (D) Grupo Rede Brasil
Tocantins CELTINS | CELTINS (D) Grupo Rede Brasil
Nordeste
Regido CHESF (G) Eletrobras Brasil
Piaui CEPISA | CEPISA (D) Eletrobras Brasil
Alagoas CEAL | CEAL (D) Eletrobras Brasil
Maranhdo CEMAR | CEMAR (D) GP Investimentos (1) Brasil
Paraiba SAELPA | SAELPA (D) Cataguazes Brasil
Sergipe ENERGIPE | ENERGIPE (D) Cataguazes Brasil
Ceara COELCE | CEOELCE(D) Endesa Espanha
Rio Grande Norte COSERN | COSERN (D) Neoenergia (Iberdrola e ots) Espanha
Pernambuco CELPE | CELPE (D) Neoenergia (Iberdrola e ots) Espanha
Bahia COELBA | COELBA (D) Neoenergia (Iberdrola e ots) Espanha
Sudeste
Regido SE/CO FURNAS (G) FURNAS Eletrobras Brasil
ELETRONUCLEAR Eletrobras Brasil
Sao Paulo CESP | CESP (G) - rio Parana Gov. Estado S. Paulo Brasil
AES Tieté (G) - rio Tieté AES EUA
DUKE (G) — rio Paranapanema Duke Energy EUA
ELEKTRO (D) AEI Ashmore En. Intl.(2) EUA
CTEEP (Transmisséo) ISA Interconexion Eléctrica Colémbia
ELETROPAULO | AES-ELETROPAULO (D) AES EUA
BANDEIRANTE (D) EDP Portugal
PIRATININGA (D) CPFL Energia (3) Brasil
EMAE (G) Gov. Estado S. Paulo Brasil
EPTE (T), incorp.a CTEEP ISA Interconexion Eléc. Colémbia
CPFL | CPFL (D) CPFL Energia (3) Brasil
CPFL (G) CPFL Energia (3) Brasil
Minas Gerais CEMIG | CEMIG G/T/D Gov. Est. Minas Gerais Brasil
Rio de Janeiro LIGHT | LIGHT (G) RME Rio-Minas En. (4) Brasil
CERJ | AMPLA (D) Endesa Espanha
Espirito Santo ESCELSA | ESCELSA EDP Portugal
Centro-Oeste
Goias CELG | CELG (D) Gov. Est. Goias Brasil
CDSA Cachoeira Dourada (G) Endesa Espanha
Mato Grosso. Sul ENERSUL | ENERSUL (D) EDP Portugal
Mato Grosso CEMAT | CEMAT (D) Grupo Rede Brasil
Distrito Federal CEB | CEB (D) Gov. Distrito Federal Brasil
Sul
Regido ELETROSUL (G) TRACTEBEL (G) Suez Energy Intl. Franga-Bélgica
ELETROSUL (T/G) Eletrobras Brasil
Parana COPEL | COPEL (G/T/D) Gov. Est. Parana Brasil
Santa Catarina CELESC | CELESC (D) Gov. Est. S. Catarina Brasil
Rio Grande do Sul CEEE | CEEE (D) Gov. Est. R. G. Sul Brasil
AES-Sul (D) AES EUA
RGE (D) CPFL Energia (5) Brasil
CGTEE (G) Eletrobras Brasil

Observagoes:

(1) Ap6s a privatizagéo o controlador original era a PPL - Pensylvania Power & Light (EUA).
(2) Ap6s a privatizagao o controlador original era a ENRON (EUA), depois a Prisma.
(3) CPFL Energia é controlada por VBC (Votorantim, Bradesco e Camargo Corréa), Previ e

Bonaire (fundos de pensao Funcesp, Sistel, Petros e Sabesprev)

(4) Apos a privatizagéo o controlador original eram a EDF - Electricité de France e outros.
(5) Na privatizacéo original o controlador eram VBC (Brasil) e CEA (EUA).
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A cisdao da parcela de geracdo nuclear de Furnas deu origem a empresa
Eletronuclear, posta sob o controle da Eletrobras, que assumiu também o controle da
CGTEE — Companhia de Geracao Térmica de Energia Elétrica, empresa geradora térmica

(carvao) surgida da cisao da estadual CEEE (Rio Grande do Sul).

A re-estruturacao: nova legislacao, Projeto RE-SEB, novo

modelo e novas instituicoes

Em fevereiro de 1995 a edicdo da Lei n. 8987 '* (“Lei geral das concessdes”), de
autoria do ex-senador e agora Presidente da Republica, Fernando Henrique Cardoso, deu a
base inicial para as mudancas subsequientes mais importantes para a reforma do setor
elétrico, que foram consubstanciadas na Lei n® 9074 de julho de 1995, Lei n® 9427 de
dezembro de 1996 e Lei n® 9648 de maio de 1998, e nas definicdes do Projeto RE-SEB
(Projeto de re-estruturagdo do setor elétrico brasileiro, cuja atividade estendeu-se de 1996
a 1998), que implementaram o “novo modelo” de funcionamento do setor elétrico e suas
novas instituicoes (modelo que apds o racionamento de 2001-2002 sofreu importantes

revisoes).

Em seu artigo 1° a Lei n. 8987 estabeleceu que “as concessdes de servicos publicos

e de obras publicas, e as permissoes de servicos publicos, reger-se-do pelo artigo 175 da

Constituicdo Federal, por esta lei, pelas normas legais pertinentes e pelas cldusulas dos

indispensaveis contratos” (grifo nosso). Em seu capitulo II, a lei conceitua o “servico

adequado” (“que satisfaz as condicdes de regularidade, continuidade, eficiéncia, seguranca,
atualidade, generalidade, cortesia na sua prestacao e modicidade das tarifas”, esclarecendo que
a atualidade compreende ndo s6 a modernidade de técnicas, do equipamento e das
instalagbes e a sua conservacao, mas também a melhoria e expansdao do servico), e

ressalta nao se caracterizar como descontinuidade a interrupcao do servico em situagao de

1 L ei n. 8987, de 13/02/1995; “Dispde sobre o regime de concessdo e permissio da prestagio de servigos publicos
previsto no art. 175 da Constituigdo Federal, e da outras providéncias” , disponivel em:
http://www.presidencia.gov.br/legislacao/
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emergéncia ou apds prévio aviso, por razoes de ordem técnica ou de seguranca, assim

como por jnadimplemento do usudrio, assegurando o direito a interrupcao do servico em

caso de ndo-pagamento.

O capitulo III ("Dos direitos e obrigacdes dos usuarios”) previu, entre outros, o

direito do consumidor ‘obter e utilizar o servico, com liberdade de escolha, observadas as

normas do poder concedente”— introduzindo assim a nova perspectiva do consumidor livre,

que pode escolher o prestador de servico, diversa da tradicional, em que o consumidor era

“cativo” da empresa monopolista *1°.

O capitulo IV (Da politica tarifaria) previu importantes mecanismos para dar ao
concessionario maior seguranca quanto aos resultados de seu investimento, ao estabelecer

que a tarifa é "...fixada pelo preco da proposta vencedora da licitacdo e preservada pelas regras

de revisdo previstas nesta lei, no edital e no contrato” (art. 9°), e que os contratos 'poderdo

prever mecanismos de revisdo das tarifas, a fim de manter-se o equilibrio econémico-financeiro”
(paragrafo 2°) bem como que, excecao feita aos impostos sobre a renda, "a criacdo,
alteracdo, ou extincdo de quaisquer tributos ou encargos legais (...) implicard a revisdo da tarifa
para mais ou para menos, conforme o caso” (paragrafo 3°), determinando que "em havendo
alteracdo unilateral do contrato que afete o seu inicial equilibrio econémico-financeiro, o poder

concedente deverd restabelecé-lo concomitantemente a alteracdo” (paragrafo 4°).

O capitulo V ("Da licitagao”) prevé que toda concessdo de servico publico deve ser
objeto de prévia licitacao, sendo estabelecidos como critérios de julgamento "o menor valor

da tarifa do servigo publico a ser prestado”’, ou "a maior oferta, no caso de pagamento ao poder

concedente pela outorga de concesséo”, assim como uma combinacdo desses critérios . A
privatizacdo de empresas concessionarias detentoras de concessao utilizou sempre o

critério de maior oferta de pagamento, assim como a concessao dos aproveitamentos para

107 ei 8987, art. 7°, inciso III, ajustado depois pela Lei n. 9648 “liberdade de escolha entre vérios prestadores de servigo,
quando for o caso, observadas as normas do poder concedente”.

"1 A Lei 9648/98 incluiu outros critérios, como a “melhor proposta técnica”, que poderia ser combinada com a menor
tarifa ou com a maior oferta de pagamento, assim como a melhor oferta de pagamento pela outorga, apds qualificacdo
das propostas técnicas.
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exploracao de servicos de geracdo de energia elétrica, privilegiando a arrecadacao de

recursos ao Estado, em vez de atenuacao do valor tarifario.

Ainda no que se refere aos procedimentos de licitacao, a lei estabelece os diversos

itens que o ediital ja deverd conter, dentre os quais os critérios de reajuste e revisdo de

tarifas devendo ainda apresentar, “nos casos de concessao, a minuta do respectivo contrato,

que conterd as clausulas essenciais”. O capitulo VI (Do contrato de concessao) descreve em

seu art. 23, entre outras clausulas essenciais, as referentes ao objeto, a area e prazo da
concessao; ao modo, forma e condicdoes de prestacao do servico; aos direitos e deveres
dos usuarios; a fiscalizacdo; as penalidades contratuais e administrativas; aos critérios,
indicadores, férmulas e parametros definidores da qualidade do servico; e ao preco do

servico e aos critérios e procedimentos para o reajuste e a revisdo das tarifas *°.

A parte referente a “encargos do poder concedente” (capitulo VII) inclui entre
outros regulamentar e fiscalizar o servico (gozando de acesso a administracdo,
contabilidade, recursos técnicos, econdmicos e financeiros), aplicar as penalidades, intervir
na concessao ou a extinguir nos casos e condicdes previstas, zelar pela boa qualidade
assim como “homologar reajustes e proceder a revisdo das tarifas na forma desta Lej, das

normas pertinentes e do contrato’.

Entre as obrigacdes da concessionaria (“Encargos da concessionaria”, cap. VIII)
figuram a prestacao de servico adequado e diversas outras, entre as quais permitir o livre
acesso da fiscalizacdo, em qualquer época, as obras, aos equipamentos e instalacdes do
servico, bem como a seus registros contabeis. O capitulo IX (Da intervencado) e o capitulo
X (Da extingdo da concessao) enumeram as varias situagdes ensejadoras desses atos pelo
poder concedente, estabelecem critérios para tais medidas, o direito de ampla defesa e a
obrigatoriedade de comprovar as causas determinantes, prevendo, no caso da intervengao,
que “se ficar comprovado que a intervencdao nao observou os pressupostos legais e
regulamentares, sera declarada sua nulidade, sem prejuizo de seu direito a indenizacao”,

além de estipular prazo de conclus3o de “até cento e oitenta dias, sob pena de considerar-

121 ¢i 8987, artigo 23 e seus incisos.
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se invalida a intervengao”. No caso da extincdo prevé de modo similar suas diversas razoes
(final do contrato, encampacdo por motivo de interesse publico com o prévio pagamento
de indenizacdo; caducidade por inexecucao total ou parcial do contrato, cuja inadimpléncia
s sera objeto de processo apds comunicar a concessionaria, detalhadamente, os
descumprimentos contratuais, concedendo prazo para a corregao de falhas e
transgressoes; rescisdo por iniciativa da concessionaria, no caso de descumprimento das
normas contratuais pelo poder concedente, mediante acao judicial transitada em julgado;
e anulacdo, faléncia ou extincdo da empresa, sempre buscando estabelecer os critérios e

prevendo o devido processo e direito de defesa >

Assim, a “Lei das concessdes” de fevereiro de 1995 estabeleceu importantes regras
para atrair capitais privados para as concessdes de servicos publicos. Nas palavras do
entdo presidente da Republica Fernando Henrique Cardoso, na abertura do “Seminario

sobre Concessoes de Servicos Publicos”, realizado em Brasilia em abril de 1995:

“Foi preciso um esforco adicional, tendo eu ja passado pelo Ministério da
Fazenda sem conseguir obter a aprovacdo da lej, para que, no primeiro més
de exercicio da Presidéncia da Republica, com a cooperacdo do Secretario de
Energia e dos Governadores dos Estados mais diretamente atingidos
favoravelmente por esta Leij, nos pudéssemos finalmente leva-la, ou trazé-la,
no meu caso, a san¢io. Foi sancionada e, hoje, € uma lei,” 114

No que se refere as necessarias adaptagdes a serem feitas em cada setor afetado

pela nova Lei de Concessdes, Cardoso comenta mais adiante:

"A aprovacdo da Lei de Concessbes, Senhores Ministros, foi o primeiro
resultado concreto da acado deste Governo neste ano. Esta Lei de Concessao,
agora, precisa do conhecimento e do respaldo da sociedade e dos
investidores. Precisa da velocidade das burocracias, que as redefinicoes dos

11 A s~ : 2R B ~ ;. . A . ~ .
? Quanto as permissdes de servigo publico, sdo tratadas em um tnico artigo, que prevé sua formalizagio “mediante

contratos de adesdo, que observara os termos desta lei, das demais normas pertinentes ¢ do edital de licitagdo, inclusive
quanto a precariedade e a revogabilidade unilateral do contrato pelo poder concedente”, aplicando a elas o disposto na
lei. Nas suas Disposigdes finais e transitorias (cap. XII) a Lei n. 8987 reconhece as concessdes outorgadas anteriormente
a sua vigéncia (que deverao ser licitadas apds encerrado seu prazo), mas extingue as concessoes feitas sem licitagao apos
a Constituigdo de 1988 e aquelas anteriores a Constituicdo cujas obras ndo tenham sido iniciadas, além de estabelecer
prazo de 180 dias para apresentacdo de um plano de conclusdo de obras atrasadas, sob pena de extingdo da concessdo.

"4 presidente Fernando Henrique Cardoso, Discurso na solenidade de abertura do “Seminario sobre Concessdes de
Servigso Publicos”, Palacio do Planalto, Brasilia, 12 de abril de 1995, “Palavra do Presidente — 1° semestre — 19957,
disponivel em http://www.ifhc.org.br/Upload/conteudo/95 1 49.pdf, pag. 329. Acesso em 12 de maio de 2007.
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Ministérios sejam feitas com presteza. E precisa da clarividéncia dos que véo
desenhar os modelos dentro dos quais nos vamos trabalhar.” 115

Em julho desse mesmo ano de 1995 novas e importantes definicdes para o setor
elétrico foram trazidas pela Lei n. 9074 !° que, em suas disposicdes iniciais, veda ".. &
Unido, aos Estados, ao Distrito Federal e aos Municipios executarem obras e servicos publicos por

meio de concessao e permissdo de servigo publico sem lei que lhes autorize e fixe os termos” (art.

29, grifo nosso), estabelecendo no art. 3° que na aplicacao dos artigos 42, 43 e 44 da Lei
no 8987 (Lei Geral de Concessdes), que tratam da validade e prorrogacao de concessoes
inclusive de obras em atraso, outorgadas anteriormente, o poder concedente devera

observar:
"I - garantia da continuidade na prestacdo dos servicos publicos; II — prioridade para
conclusdo de obras paralisadas ou em atraso; III — aumento da eficiéncia das empresas
concessionarias, visando a elevacdo da competitividade global da economia nacional; 1V —
atendimento abrangente ao mercado, sem exclusao das populagoes de baixa renda e das
dreas de baixa densidade populacional inclusive as rurais; V — uso racional dos bens

coletivos, inclusive os recursos naturais”.

Mas é no capitulo II da Lei 9074 que se encontram as definicdes mais especificas
"Dos servicos de energia elétrica”, que "serdo contratados, prorrogados ou outorgados nos
termos desta e da Lei n® 8987 e demais” (art. 39, grifo nosso). A Lei n® 9074 fixou o prazo de
duracdo das concessdes de geracdo (35 anos, prorrogaveis por igual periodo) 'Y/, de
transmissdo e distribuicdo (30 anos, prorrogaveis por igual periodo), sendo obrigatoria a
concessao, permissao ou autorizacdo para a exploracao de servico publico, s6 dispensada
em situacoes de menor relevancia (pequenos aproveitamentos hidraulicos de poténcia até
1.000 kW ou térmicos até 5.000 kW).

A Lei n® 9074 definiu também os novos agentes e instituicoes que compdem 0 novo

modelo de funcionamento setorial:

5 Ibid, pag. 342.
"9 Lei n° 9074, de 07 de julho de 1995, que “estabelece normas para outorga e prorrogagdes das concessdes e
permissdes de servigos publicos e da outras providéncias”, disponivel em: http://www.presidencia.gov.br/legislacao/

"7Em 2004 a prorrogagio das concessdes de geragio foi limitada a 20 anos, pela Lei 10848.
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O produtor independente de energia elétrica, caracterizado como a
"pessoa juridica ou empresas reunidas em consorcio que recebam concessio ou
autorizacdo do poder concedente, para produzir energia €létrica destinada ao
comércio de toda ou parte da energia produzida, por sua conta e risco” 118,
estando "sujeito a regras operacionais € comerciais proprias, atendido o disposto
neste Lej, na legislacdo em vigor e no contrato de concessdo ou ato de autorizacdo”

(art. 11 e paragrafo Unico).

O consumidor livre, que pode adquirir livremente a energia elétrica que
necessita, nao ficando restrito a concessionaria da area geografica onde esta

localizado. Nos termos da lei, compreendia consumidores pré-existentes “"com

carga igual ou maior que 10.000 kW, atendidos em tenséo igual ou superior a 69 kV,

que podem optar por contratar seu fornecimento, no todo ou em parte, com

produtor independente de energia elétrica” (art. 15, grifo nosso), assim como os

novos consumidores (art. 16) com carga ‘“igual ou superior a 3.000 kW

atendidos em qualquer classe de tensdo” que podem escolher livremente o seu
fornecedor. A lei previa que, apds 3 anos, ficava ampliada a opgdo de compra

dos consumidores pré-existentes a “qualquer concessiondrio, permissiondrio, ou

autorizado de energia elétrica do mesmo sistema interligado, excluidas as supridoras

regionais” **°. E ap6s 5 anos da publicacdo da lei seriam considerados livres
todos ‘"os consumidores com carga igual ou superior a 3.000 kW atendidos em
tenséo igual ou superior a 69 kV” (art. 15, paragrafo 2°). Porém, os contratos
de fornecimento vigentes deviam ter os seus prazos respeitados; na auséncia
de clausulas sobre prazo, a opcao por outro fornecedor sé podia ocorrer 3
anos apods notificagdo do consumidor ao fornecedor atual. E oito anos apds a

publicacdo da lei (ou seja, a partir de 2003), "o poder concedente poderd

"8 Embora a nogéo de Produtor Independente de Energia (PIE) lembre o gerador proprietario de uma QF (qualified
facility) tratado pela PURPA dos EUA, vale recordar que este era um supridor habilitado a vender sua energia apenas a
utility, que constituia a compradora Unica (single buyer), ¢ era obrigada a comprar abaixo do “custo evitado”. No Brasil
o PIE foi definido como um gerador que pode vender sua energia livremente “por sua conta e risco”, as distribuidoras e
aos chamados “consumidores livres”.

"9 Em 1998 a Lei 9648 retirou a limitagio de compra a agentes do mesmo sistema interligado, bem como a restrigdo as
supridoras regionais.
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diminuir os limites de carga e tensdo estabelecidos” (art. 15 paragrafo 3°) de
modo a ampliar o nimero de consumidores considerados livres para escolher

seus fornecedores. 1%

e O livre acesso aos sistemas de distribuicao e transmissao de
concessionario e permissionario de servico publico, por parte de fornecedores
e respectivos consumidores, foi assegurado pela lei 9074 (art. 15 paragrafo
69), "mediante o ressarcimento do custo do transporte envolvido, calculado com

base em critérios fixados pelo poder concedente”— ou seja, com tarifas reguladas

— permitindo assim o uso das instalacGes da rede elétrica por terceiros, o que
é essencial para a desejada competicdao entre fornecedores. Caberia ainda ao
poder concedente ‘definir, dentre as instalacbes de transmisséo, as que se
destinam a formagdo da rede basica dos sistemas interligados, as de dmbito proprio
do concessiondrio de distribuicdo, e as de interesse exclusivo das centrais de

geracdo” (art. 17)

A Lei n® 9074 dispds que quaisquer subsidios tarifarios devem ser criados por meio

de lei que estabeleca a origem dos recursos para sua concessao (a possibilidade de
concessao de subsidios era uma das fontes de preocupacOes, por reduzir a receita e
provocar distorcoes no uso da energia e no preco como ‘sinal econémico’), e previu a
reestruturagdo do servigo com prorrogagao das concessoes, e a privatizagdo com a outorga
da concessdo simultdnea, no caso de venda de empresas estatais, estabelecendo que o
edital de venda de empresas (privatizacao) ja deveria conter as clausulas contratuais

essenciais e 0 prazo de concessao para a prestacao do servico.

A previsao legal de prorrogacao das concessoes existentes teve um importante papel

ao permitir a privatizacao de uma empresa estatal /ogo apds a renovacdo da concesséo: a
ja mencionada privatizacdo da distribuidora Escelsa - Espirito Santo Centrais Elétricas S/A,

do grupo Eletrobras, ocorreu em julho de 1995 poucos dias apds a aprovacao da Lei n°

120 Esse limite ndo foi reduzido, exceto quanto aos chamados “consumidores especiais”, com demanda de poténcia
(carga) entre 500 kW e 3.000 kW, que devem adquirir a energia elétrica diretamente de fontes incentivadas (pequena
central hidrelétrica com poténcia até 30 MW, biomassa, edlica).
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9074; na seqiéncia foi privatizada em maio de 1996 a também distribuidora LIGHT, do
grupo federal Eletrobras % e a distribuidora estadual CERJ (hoje AMPLA) em novembro —

embora a legislacdo do novo “marco regulatério” estivesse ainda incompleta e nao
tivessem sido criadas instituicoes fundamentais ao funcionamento do “novo modelo” —

que, alids mal comegara a ser discutido.

Faltavam surgir ainda como a agéncia reguladora independente, o operador
independente do sistema elétrico (agente encarregado da despacho das usinas e a gestao
da rede elétrica para a garantia do livre acesso), e o mercado livre atacadista de energia,

além da regulacao econdmica setorial carecer de maior e melhor definigao.

A legislacdo setorial basica teve continuidade com a Lei n°. 9427, editada em
dezembro de 1996, que “institui a Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL, disciplina o

regime econdémico das concessoes de energia elétrica e da outras providéncias” 1%

Os capitulos T e II tratam da agéncia reguladora, respectivamente quanto as
“atribuicdes e organizacdo” e “receitas e do acervo da autarquia”. A Agéncia reguladora é
instituida sob a forma de uma ‘autarquia especial, vinculada ao Ministério de Minas e Energia”
(art. 19), com finalidade de ‘regular e fiscalizar a producdo, transmissdo, distribuicdo e
comercializacdo de energia elétrica, em conformidade com as politicas e diretrizes do governo
federal”. Entre as suas atribuicGes incluiam-se, entre outras, as de ‘aplicar penalidades

regulamentares e contratuais”, "homologar reajustes e proceder a revisdo de tarifas na forma

desta Lej, das normas pertinentes e do contrato” “cumprir e fazer cumprir as disposicoes

regulamentares do servigo e as clausulas contratuais da concessdo”; “zelar pela boa qualidade do

servigo”, “estimular o aumento da qualidade, produtividade, preservacdo do meio-ambiente e

7 mny V4 n

conservacdo”, “incentivar a competitividade”, "celebrar e gerir os contratos de concessdo ou de
permissdo de servigos publicos de energia elétrica, de concessdo de uso de bem publico, bem

como fiscalizar, diretamente ou mediante convénio com 0rqgdos estaduals, as concessoes € a

prestacdo de servigos de energia elétrica”. A composicao da Diretoria, a forma de nomeacao

210 interesse maior da Eletrobras sempre fora a geragio, com suas 4 grandes geradoras regionais (CHESF, FURNAS,
ELETROSUL e ELETRONORTE) e 50% de Itaipu Binacional. A ESCELSA surgira da fusdo da empresa estadual de
mesmo nome com a CCBFE - Cia. Central Brasileira de For¢a Elétrica, de propriedade do gruypo AMFORP (que passou
ao controle da Eletrobras em 1964), e a LIGHT foi adquirida pela Eletrobras do grupo canadense Brascan em 1979.

12 Lein® 9427, de 26 de dezembro de 1996, disponivel em: http://www.presidencia.gov.br/legislacao/
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de seus dirigentes (pelo Presidente da Republica, apds prévia aprovacao do Senado
Federal) e outros temas pertinentes a sua administracdo foram tratados de modo geral,
depois detalhados em outras normas 2. Como fonte de recursos da agéncia foi criada a
Taxa de Fiscalizacao sobre Servicos de Energia Elétrica, a qual poderiam somar-se outras
receitas, inclusive do Tesouro Nacional; no entanto, previu-se que suas receitas deveriam
"dispensar no prazo méximo de trés anos, os recursos ordindrios do Tesouro Nacional”, em
consonancia com a intencdo de se conceder autonomia financeira a agencia reguladora

independente **,

Mas a ANEEL sé foi efetivamente constituida em 6 de outubro de 1997, pelo Decreto

no 2.335, sob forma de uma autarquia especial em substituicdo ao DNAEE (Departamento
Nacional de Aguas e Energia Elétrica, da Secretaria de Energia do Ministério de Minas e
Energia). A criacdo da agéncia reguladora teve a finalidade de estabelecer, como ocorreu
em outros paises, um regulador “imune” ao governo, um “6rgao de Estado”, teoricamente
nao sujeito as pressdes de interesses politicos, que poderia exercer suas fungdes de modo
independente, podendo assegurar a estabilidade do marco regulatério e criar assim
condicdes favoraveis para a atracao de investidores privados para o setor elétrico. Por ndo
ser objeto de “injuncado politica” do governo — ou melhor, dos sucessivos governos durante
0S quais permanece valida a concessao para prestacao do servico — o regulador
independente, técnico, daria maior seguranca, visibilidade e previsibilidade de longo prazo,
para investidores interessados em trazer capitais a um setor cujo prazo de retorno € longo

(em torno de 30 anos de concessdo), atravessando portanto diversos governos %°.

O regime econdmico e financeiro da concessao de servico publico de energia elétrica,

tratado no capitulo III da Lei n® 9427, compreende: "tarifas baseadas no servico pelo preco”,

obrigacdao da concessionaria ‘“realizar investimentos em obras e instalacbes (...), de modo a

12 Por exemplo, no Decreto n® 2335/97, que a constituiu, e na Lei n° 9986, de 18/7/2000 que “dispde sobre a gestio de
recursos humanos das agéncias reguladoras e da outras providéncias”.

124 Em anos subsegqiientes ocorreu o contingenciamento de recursos destinados a agéncia.

125 Ver “O direito das agéncias reguladoras independentes”, Marcal Justen Filho, ed. Dialética, Sao Paulo, 2002, cap. II ,
e “Ageéncias reguladoras — instrumentos de fortalecimento do Estado”, Floriano Azevedo Marques Neto, ed. ABAR —
Associacao Brasileira de Agéncias de Regulagdo, Sao Paulo, 2003.
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assegurar a qualidade do servico de energia elétrica” € 'a apropriacdo dos ganhos de eficiéncia

empresarial e da competitividade”. (art. 14 e incisos, grifos nossos)

O regime do “servico pelo preco” é definido (art. 15) como "o regime econémico-

financeiro mediante o qual as tarifas maximas do servigo publico de energia elétrica sdo fixadas: I -

no contrato de concessdo ou permissdo resultante de licitacdo publica (...); II - no contrato que

prorrogue a concessao existente (...); III - no contrato de concesséo celebrado em decorréncia de
desestatizacdo (...); IV - em ato especifico da ANEEL que autorize a aplicacdo de novos valores,

resultantes de revisdo ou de reajuste, nas condicoes do respectivo contrato (...)”

No caso de tarifas fixadas em decorréncia de revisao ou reajuste, a ANEEL deve

manifestar-se no prazo maximo de trinta dias contados da apresentacdo da proposta pela

concessiondria ou permissionaria, sendo '"vedada a formulagdo de exigéncias que ndo se
limitem a comprovacdo dos fatos alegados para a revisdo ou reajuste, ou dos indices utilizados”
(art. 15, 1V, paragrafo 1°). Além disso, "a ndo-manifestacdo da ANEEL no prazo fixado
representard a aceitacéo dos novos valores apresentados, para sua imediata aplicacdo” (paragrafo
20). Esse procedimento buscava eliminar eventuais receios dos investidores quanto aos
riscos de mecanismos redutores ou protelatorios de reajustes ou revisdes que pudessem

gerar prejuizos, como ocorrera anteriormente as empresas estatais.

Portanto, ao mesmo tempo em que institui o regulador independente, a Lei n® 9427

explicitou a regulacdo econdmica pelo regime de tarifas maximas (* price-cap”) com regras

contratuais de reajuste e revisdao periddica, e a apropriacdo dos ganhos de eficiéncia em

favor do consumidor (o chamado “fator X") 1%,

Entretanto, antes mesmo da edicao da Lei n°® 9427 (em 26 de dezembro de 1996), os
editais para privatizacao da LIGHT (ocorrida em maio de 1996) e da CERJ (ocorrida em

novembro de 1996) apresentavam uma minuta do contrato de concessao a ser assinado

126 A Exposi¢io de Motivos da lei feita pelo Deputado José Carlos Aleluia, engenheiro originrio do setor elétrico e ex-
presidente da CHESF, do grupo Eletrobras, explicita a inten¢ao de instituir a regulacdo por incentivos, estimulando os
concessionarios eficientes e pondo fim ao regime do “servigo pelo custo” — ironizado na Exposicdo de Motivos como
“servico a qualquer custo”, em provavel alusdo aos bilhdes de dolares que custara ao Tesouro a indenizagdo da CRC
implementada pela Lei n® 8631/93.
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apos a aquisicao das empresas, que ja apresentava diversas regras econdmicas em sua

“Cldusula Sétima - Tarifas aplicaveis na prestacdo do servicos”, a saber:

(a) explicitava o reconhecimento do concessionario de que as tarifas fixadas na data de
assinatura do contrato, em conjunto com as regras de reajuste e revisao descritas, eram
consideradas suficientes “para a adequada prestacdo dos servigos concedidos e a manutengdo
do equilibrio econdémico-financeiro”do contrato (12 subclausula);

(b) trazia os procedimentos do reajuste anual (23, 32 e 4@ subclausulas) e da revisao

periddica das tarifas (52 subclausula); esta, entre outros fatores, deveria considerar os

"estimulos a eficiéncia e @ modicidade das tarifas”
(c) previa a fixacdo pelo poder concedente de um valor X "gue deverd ser subtraido ou
acrescido”na variagao do indice utilizado no reajuste anual das tarifas (62 subclausula);

(d) continha previsao de uma revisao extraordinaria, em caso de ruptura do equilibrio

econdmico-financeiro inicial (72 subclausula);
(e) estipulava que "a criacdo, a alteracdo ou a extincdo de quaisquer tributos ou encargos
legais”, excecao feita aos impostos sobre a renda, “implicard a reviséo das tarifas, para mais

ou para menos” (82. subclausula);

Encaminhada a questdo da regulacdo econdmica, o teor dos contratos de concessao
da Light e Cerj correspondeu, com poucas diferenca, ao dos contratos firmados a partir de

entdo pelo Poder Concedente com outras distribuidoras, privatizadas ou ndo %/,

Em paralelo aos ajustes da legislacdo e definicdes da regulacdo econOmica para
privatizacdo, a discussao sobre a reforma setorial era desenvolvida no ambito da Secretaria

de Energia do Ministério de Minas e Energia. Por meio de licitagdo internacional foram

127 As diferencas mais importantes residiram no niimero de anos previsto até a data da primeira revisdo periddica das
tarifas e, a partir dessa primeira revisdo, entre as revisdes periddicas subseqiientes. No caso da Light e CERJ, a primeira
revisdo periodica de tarifas devia ocorrer “um ano apds o sétimo reajuste anual” depois da assinatura do contrato, ¢ a
cada cinco anos a partir de entdo. Para as demais distribuidoras, os prazos até a revisdo tarifaria inicial foram menores
que os da LIGHT e CERJ, sendo fixados entre 5 anos e 6 anos contados do primeiro reajuste apos a assinatura do
contrato de concessdo e, a partir dai, a cada 4 ou 5 anos. Na Escelsa, a primeira distribuidora privatizada, em que ndo se
utilizou o “contrato-padrdo” adotado a partir da privatizacdo da Light, as clausulas adotadas eram diferentes, com menor

detalhamento, e o prazo das revisdes periodicas foi fixado a cada trés anos.
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contratados os servicos de consultoria do consdrcio liderado pela firma inglesa Coopers &

Lybrand. 1%

"Em meados de 1996 o Ministério de Minas e Energia e a Eletrobrds selecionaram um
Consorcio para realizar um estudo abrangente sobre a reforma do setor elétrico, o Projeto de
Reestruturacdo do Setor Elétrico Brasileiro. O objetivo desta reforma €, acima de tudo, permitir ao

governo concentrar-se sobre suas fungoes politicas e de regulamentacdo do setor, propiciando a

transferéncia da responsabilidade sobre operacdo e investimento ao setor privado”. 129

Ao longo dos dois anos seguintes, de agosto de 1996 a meados de 1998, os trabalhos
da consultoria foram desenvolvidos com envolvimento de dezenas de técnicos e dirigentes
do setor no Projeto RE-SEB (Projeto de Reestruturacdo do Setor Elétrico Brasileiro). O

Termo de Referéncia do Projeto RE-SEB englobava “quatro areas genéricas”:

a) 0s novos arranjos comerciais do setor, referentes a compra e venda de

energia, 0 acesso e uso das redes, o planejamento setorial para a expansao;
(grifo nosso, JBSAF)

b) medidas juridicas e de regulacdo necessarias a reforma, no tocante inclusive a
concessOes, regulagdo econdmica de monopdlios e para a concorréncia, e
padroes técnicos e de atendimento comercial;

c) mudancgas institucionais no governo e no setor, papel do Ministério e da
Eletrobras, o érgao regulador independente, as empresas;

d) financiamento, alocacao de risco e taxa de retorno das atividades;

Como relata PAIXAO (2000, P. 55)

"...a proposta da consultora se fez sobre o Termo de Referéncia, parte integrante dos
documentos licitatorios e que definia trinta e quatro “"questdes-chave” que deveriam ser
analisadas pela consultora, de forma que os seguintes objetivos da reestruturacéo setorial
fossem cobertos:

128 participavam também do consorcio a empresa norte-americana Latham & Watkins (advocacia), e as brasileiras
Coopers & Lybrand Consultores Ltda., Main Engenharia S/A, Engevix Engenharia S/A, e Ulhoa Canto, Rezende e
Guerra Advogados, tendo como subconsultores duas empresas inglesas de engenharia: Rust Kennedy & Donkin Ltd., e
Power & Water Systems Consultants Ltd.

12 Coopers & Lybrand, “Projeto de Reestruturagdo do Setor Elétrico Brasileiro — Relatério Consolidado — Etapa IV-1,
Vol. I — Sumario Executivo, Junho de 1997, pag. 1. Disponivel em (acesso em 10/4/2006):
http://www.eletrobras.gov.br/downloads/EM Atuacao/relatorio port/Estagio%20IV/Relatorio%201V%20-%201/R-1V-1-V%?201.pdf .
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assequrar a oferta de energia;

estimular o investimento no setor;

reduzir os riscos para os investidores, garantindo a modicidade das tarifas;

maximizar a competicao no setor;

garantir o livre acesso aos produtores independentes;
incentivar a eficiéncia,

fortalecer o drgdo regulador;

assegurar a expansao hidrelétrica,

© 2 N S RN LN F

manter a otimizagdo operacional;

10. definir novas fungdes da Eletrobras;

11. adequar a qualidade do fornecimento & necessidade do mercado e & modicidade tarifaria.**

Resumidamente, os resultados a que se chegou propunham:

- a livre negociacdo de energia com assinatura de contratos bilaterais entre os geradores e

as distribuidoras (e consumidores livres), com volumes, prazos e precos definidos, e a

criagdo de um Mercado Atacadista de Energia (MAE), ambiente de livre negociacao onde a

energia é adquirida a preco spot, sujeito as variacdes decorrentes da situacdo de mercado
de oferta e demanda, e onde as diferencas entre a energia contratada e a efetivamente
gerada pelos geradores, assim como entre a energia contratada e a energia efetivamente
consumida pelas distribuidoras e consumidores livres seriam medidas, contabilizadas e
liguidadas ao preco spot. Os contratos bilaterais de prazo longo sao importantes por dar
cobertura as necessidades de energia, garantindo a estabilidade de precos e protegendo
os contratantes dos riscos decorrentes da existéncia de fluxos de energia nao-contratada
devido & volatilidade (variac3o) de preco do MAE 3, Os agentes do setor elétrico deveriam
aderir a um Contrato (depois chamado “Acordo de Mercado”), comprometendo-se a operar

segundo as regras e os procedimentos comerciais ali estabelecidos.

139 paixdo, L. E. “Memorias do Projeto RE-SEB — A histéria da concepgio da nova ordem institucional do setor elétrico
brasileiro”, Massao Ohno ed., Sdo Paulo, 2000, pag. 55, grifos nossos. O autor, que foi o gerente-geral do Projeto RE-
SEB, faz uma exaustiva exposic¢éo sobre os trabalhos e as propostas ali desenvolvidas.

10 despacho da geragio fisica de energia ¢ feito sob as ordens do Operador do Sistema Elétrico e visa atender a carga
do sistema, sob pena de ocorrerem sérios desequilibrios. Porém, a contratagdo comercial pode ser superior ou inferior a
necessidade da operagdo fisica, criando-se assim as diferencas que sao medidas, contabilizadas e liquidadas ao preco
spot do Mercado Atacadista de Energia.
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- a criacdo do OIS - Operador Independente do Sistema Elétrico, instituicao responsavel

pelo “planejamento operacional, programacdo e despacho das usinas. Para executar essas
fungdes, receberd dados sobre afluéncias hidricas, niveis dos reservatorios, disponibilidade das
usinas e custo dos combustiveis’, com base nos quais planeja a operacdo do sistema '*2. O
OIS calculara o Custo Marginal de Operacao, base para fixar o preco da energia elétrica
utilizado no mercado spot para liquidar fluxos da energia nao contratada por meio de
contratos bilaterais, e fara o “planejamento do investimento em transmissdo em horizontes de
tempo de até 5 anos”. As redes de transmissao com tensao igual ou superior a 230 kV
devem ser desverticalizadas das empresas geradoras federais ou estaduais, e passar a
propriedade de empresas de transmissao (‘transcos’) a serem criadas; essas redes ficam
sob gestao do OIS, encarregado de assegurar o direito de livre acesso e uso, constituindo

a “Rede Basica” de transmissao de energia elétrica;

- na contratacdo de energia entre as distribuidoras e as geradoras estatais, a transicao

entre a situacao existente e a livre contratacao futura seria feita progressivamente, com a

assinatura de “Contratos Iniciais” (constituidos com base nas transacdoes de suprimento

existentes entre distribuidoras e geradoras federais e estaduais) validos por determinado
periodo de anos apds o que os montantes contratados seriam progressivamente reduzidos,

ficando as geradoras livres para negociar a energia descontratada em novas condigoes.

Os consultores propunham:

"a duracdo dos contratos iniciais seré de 15 anos. Os volumes contratados
serdo constantes nos anos de um a Sseis, € passardo a ser reduzidos
gradualmente a partir de entdo. Geradores e empresas de D/V estardo livres
assim para negociar novos contratos aos pregos de mercado para substituir
volumes ndo contratados e atender a demanda crescente. Cremos que este
perfil proporciona equilibrio razodvel entre prote¢do dos consumidores contra
aumentos subitos de pregos, permitindo um ajuste gradual dos precos de
geracdo ao custo marginal de longo prazo, para estimular investimentos e
aprimorar a eficiéncia alocativa’ **.

132 Coopers & Lybrand, cit. pag. 3. O Operador Independente do Sistema (OIS) veio a denominar-se Operador Nacional
do Sistema Elétrico - ONS.

133 Coopers & Lybrand, ibid, pag. 7. Os montantes de energia dos Contratos Iniciais seriam estaveis por seis anos e a
partir do sétimo ano esses montantes se reduziriam em 10% a cada ano, de tal modo que estariam encerrados ao final do
15° ano. Essa recomendagao original dos consultores ndo foi adotada, sendo o periodo de transi¢do sensivelmente
reduzido, pelas razdes apresentadas adiante.
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Com relagao ao planejamento da expansao da capacidade de geracao, as

recomendagoes dos consultores “tém por objetivo refletir a mudanca para um sistema orientado

pelo_mercado, em gue ndo mais exista planejamento central deterministico € em que o0s

compradores — ou seja, empresas D/V (de Distribuicdo e Varejo, depois chamadas D/C — Distribuicdo e
Comercializacdo, JBSAF) e consumidores de grande porte — s€jam responsaveis por adquirir a energia
ao menor custo possivel. Contudo, a capacidade de desenvolvimento de planos de médio e longo

prazos para orientar os agentes deverd ser mantida. As recomendacdes também pretendem

maximizar a participacdo do setor privado na construcdo de nova capacidade de geracdo, tanto
hidrelétrica quanto termelétrica, e satisfazer a exigéncia constitucional de licitacdo como base para

outorga de novas concessoes” (p. 9).

Entre as propostas prevé-se que “o planejamento indicativo de longo prazo da expansdo
para geracao e transmissao seja realizado ao longo de horizontes de 25 anos (quingtienalmente) e

de 12 anos por uma nova entidade, o responsavel pelo Planejamento Indicativo (...) Tais planos

indicativos identificardo programas de investimento do sistema a custo minimo, inclusive projetos

hidrelétricos e termelétricos especificos necessarios sob uma gama de premissas e cenarios. Estes

planos serdo_para fins de mera orfentacdo e ndo havera obrigacdo de quem quer que seja de

realizar os_investimentos” (p. 10). No que se refere a transmissdo, “as informages das

necessidades de transmissdo de curto prazo (ou se€ja, de até cinco anos) serdo identificadas pelo
OIS a luz de projetos em andamento e pedidos de novas ligacoes” (p. 10). Prevéem ainda que
“...0 Planejador Indicativo podera ter responsabilidades adicionais sobre a preparacdo das bases

para o desenvolvimento de novos projetos hidrelétricos. Sob responsabilidade delegada da ANEEL

podera contratar e supervisionar estudos de inventario de bacias hidrogréficas, e identificar aguilo

que constitui o programa de expansdo dtima, levando em consideracdo a necessidade de atrair

investidores do setor privado’ 134,

Os dois anos de trabalho do RE-SEB desdobraram-se em diversas medidas e
regulagdes; varios desses desdobramentos se refletiram na Lei n® 9648 *°, de maio de
1998, que:

13 Coopers & Lybrand, ibid, pag. 10
135 Lein® 9648, de 27/5/1998, disponivel em: http://www.presidencia.gov.br/legislacao/
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a) atribuiu a ANEEL fungOes adicionais as previstas na Lei n® 9427, para “estabelecer
(...) restrices, limites ou condicbes para empresas, grupos empresariais € acionistas’ visando
propiciar a concorréncia e impedir a concentracdo nos servicos de eletricidade; "zelar pela
legislacdo de defesa da concorréncia”, acompanhando as praticas dos agentes setoriais,
prevendo sua articulagdo com a Secretaria de Defesa Econdmica do Ministério da Justica,

além de fixar limites para fixacdo de multas administrativas;

b) previu operagdes de reestruturacao da Eletrobras e de suas subsidiarias (visando a

cis30 em varias empresas), para a privatizacdo '*;

) estabeleceu que 'passa a ser de livre negociacdo a compra e venda de energia elétrica

entre concessionarias, permissiondrias e autorizados” cabendo a ANEEL ‘“estabelecer critérios que
limitem eventuais repasses do custo da compra de energia elétrica entre concessionarios e
autorizados para as tarifas de fornecimento aplicaveis aos consumidores finais...”. (Esse limite de
repasse veio a ser depois estabelecido com base em estimativa do Custo Marginal de

Expansdo da oferta de energia elétrica — o chamado Valor Normativo, ou “VN");

d) no tocante ao suprimento de energia as distribuidoras, no periodo 1998-2001
manteve montantes de energia e poténcia cuja aquisicdo ja fora prevista no ambito dos
Planos Decenais de Expansao do GCPS — Grupo Coordenador do Planejamento Setorial,
fixando o mesmo montante de 2001 para 2002, com “redugdo gradual a razao de 25% ao
ano” a partir de 2003. A ANEEL cabia a tarefa de homologar os respectivos montantes e
tarifas dos Contratos Iniciais. Assim, a proposta feita pelos consultores do RE-SEB de

transicao para a livre contratacdao do suprimento num prazo de 15 anos, por meio de

Contratos Iniciais, foi reduzida para 8 anos (5 anos entre 1998 e 2002, com reducao de

25% ao ano a partir de 2003, estando totalmente descontratada ja partir de 2006). Uma
razao para o “encurtamento” do prazo de transicdao era estimular mais rapidamente as
transacdes de energia e o funcionamento do mercado livre; mas certamente uma outra
importante razdo, vinculada a privatizagdo, deve ser considerada: ao se liberar essa

energia de menor custo dos “contratos iniciais” para venda sob condicdes de mercado, seu

136 Com excecdo da Eletrosul cuja geracdo foi desmembrada e vendida (Gerasul), as demais privatizagdes ndo ocorreram
e a previsao de privatizacdo do grupo Eletrobras foi revogada pela Lei n° 10.848, em 2004.
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preco se elevaria até aproximar-se do custo da energia de novas usinas (“custo marginal
de expansao”), levando a valorizacdo das empresas geradoras em processo de

privatizacdo, face a maior receita de vendas prevista. Assim privilegiou-se a arrecadacdo

de recursos pelo Estado em detrimento da modicidade tarifaria (visto que o maior custo de

suprimento das distribuidoras seria repassado com impacto nas tarifas pagas pelos

consumidores cativos).

e) estabeleceu (artigo 12 e paragrafos) que ‘"as transacbes de compra e venda de
energia €létrica nos sistemas elétricos interligados serdo realizadas no ambito do Mercado
Atacadista de Energia — MAE, instituido mediante Acordo de Mercado a ser firmado entre os

interessados”, sendo que 'a compra e venda de energia que néo for objeto de contrato bilateral
serd realizada a pregos determinados conforme as regras do Acordo de Mercado™ cabendo a
ANEEL ‘"definir as regras de participagdo no MAE, bem como os mecanismos de prote¢cdo aos
consumidores” (limites maximos de exposicdo e de repasse de precos do MAE as tarifas
reguladas);

f) estabeleceu que 'as atividades de coordenacdo e controle da operacdo da geracdo e

transmissdo de energia elétrica nos sistemas interligados, serdo executadas pelo Operador Nacional

do Sistema Elétrico — ONS”, fixando as suas diversas atribuigdes (artigo 13);

g) atribuiu ao poder concedente a responsabilidade de ‘estabelecer a regulamentacdo
do MAE, coordenar a assinatura do Acordo de Mercado pelos agentes, definir as regras de
organizacdo inicial do Operador Nacional do Sistema Elétrico, e implementar os procedimentos

necessarios ao seu funcionamento” (art. 14).

Em julho de 1998 o Mercado Atacadista de Energia foi regulamentado pelo Decreto
n° 2655 ¥ que também definiu as regras de organizacio do Operador Nacional do
Sistema Elétrico; em agosto, as empresas assinaram em Brasilia sua adesdo ao Acordo do

Mercado Atacadista de Energia, no Palacio do Planalto, e realizaram no Auditério do

57 Decreto n°® 2655, de 02/7/1998, “Regulamenta o Mercado Atacadista de Energia Elétrica, define as regras de
organizag@o do Operador Nacional do Sistema Elétrico, de que trata a Lei n® 9.648, de 27 de maio de 1998, e da outras
providéncias”. Disponivel em: http://www.presidencia.gov.br/legislacao/
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Ministério de Minas e Energia a primeira assembléia do ONS, aprovando seus estatutos e
elegendo o Conselho de Administracao (que, a seguir, indicou a diretoria). Assim, a
estrutura institucional e as bases de funcionamento do novo do setorial eram

estabelecidas.

As atividades do Operador Nacional do Sistema Elétrico — ONS, foram iniciadas em
fins de 1998, assumindo as funcdes até entdo exercidas pelo GCOI (Grupo Coordenador da
Operacao Interligada, que era coordenado pela Eletrobras e reunia as areas de operacoes
de todas das concessionarias do sistema elétrico interligado), sendo “responsavel pela
coordenacdo e controle da operacdo das instalacoes de geracdo e transmissdo de energia elétrica
no Sistema Interligado Nacional (SIN), sob a fiscalizacdo e regulacdo da Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (Aneel)’ 8. Progressivamente, foram editados os Procedimentos de Rede,
“documentos de cardter normativo elaborados pelo ONS, com participacdo dos agentes, e
aprovados pela ANEEL, que definem os procedimentos e os requisitos necessarios a realizacdo das
atividades de planejamento da operacdo eletroenergética, administracdo da transmisséo,

programacao e operacdo em tempo real no dmbito do SIN'.

Quanto ao Mercado Atacadista de Energia, em fevereiro de 1999 foi constituida a
ASMAE - Administradora de Servigos do MAE, empresa criada para dar todo o suporte
administrativo ao funcionamento do mercado atacadista. Mas o inicio de operagdes do
mercado atacadista dependia da aprovagdo, pelos agentes, das regras aplicaveis as suas
operacoes, e de sua homologacdo pela ANEEL, o que ocorreu através da Resolugdo n®.
290 em 31 de agosto de 2000.

A funcdo do mercado atacadista consiste em registrar os montantes de energia
contratados pelos agentes, receber os dados referentes a medicao dos fluxos efetivos de
energia de cada agente (geragao ou consumo), calcular as diferencas mensais entre
montantes contratados e efetivamente produzidos ou consumidos, realizar o registro
contabil, informar os agentes e proceder a liquidagdo de valores referentes as diferencgas:

0s agentes que consumiram mais que o montante contratado (ou que produziram menos

138 Ver: WWWw.ons.org.br
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que o montante contratado) devem pagar essa diferenca, ao preco do mercado spot, para
0S agentes que consumiram menos que 0 contratado ou produziram mais do que o

contratado *°.

O inicio das operacdes do mercado atacadista de energia ocorreu em setembro de
2000, mas divergéncias entre os agentes levaram a paralisacdo do mercado, e a
interrupcao do processo de liquidacao, cuja normalizacao s veio a ocorrer no final do ano
de 2002 e inicio de 2003. Em julho de 2002, a ANEEL, por meio da Resolucao ANEEL n°
395, aprovou as Regras de Mercado para contabilizacao e liquidacao das transacdes de
compra e venda de energia elétrica no ambito do MAE, referentes ao periodo de 1° de
setembro de 2000 até 30 de junho de 2001, visando permitir a retomada das operagoes, e
em agosto de 2002 editou a Resolucao ANEEL n© 446, estabelecendo os necessarios
"ajustes nas etapas e no cronograma para implantacdo das Regras do Mercado e
consolidacao do Mercado Atacadista de Energia”que haviam sido previstos dois anos antes
pela Resolugdao n® 290. Dentre as consideracdes preliminares da Resolugao, ressalta a
constatacao de que,

. @ partir do inicio da operacdo do MAE, disputas entre agentes inviabilizaram o curso
normal das operagbes de compra e venda de energia elétrica, especialmente no tocante a
contabilizacgo e liquidagago das transacoes realizadas no mercado de curto prazo, e
impossibilitaram o cumprimento das metas e prazos fixados na Resolu¢do no 290, de 2000,
particularmente as associadas a 24, e 349, etapas".

Completada a legislacao e instaladas as instituicbes do novo modelo de
funcionamento do setor elétrico — a agéncia reguladora independente (ANEEL), o operador
do sistema elétrico (ONS) e o mercado atacadista de energia (MAE) — restara para ser
equacionada a questao da expansao da oferta de energia, no ambiente de livre

contratagao.

139 . . ~ ~ . . (s . .

Assim, existe uma separagdo entre a operagdo fisica do sistema elétrico — feita pelo ONS de modo a atender as
necessidades de consumo real com a geragdo correspondente —, € 0s contratos, que podem ser maiores ou menores que a
producdo/consumo contratado.
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Crise da expansao, racionamento e revisao do modelo

Como visto, seja nas “4 areas genéricas” do Termo de Referéncia do Projeto RE-SEB
(onde se previa arranjos voltados ao "planejamento setorial para a expansao”) assim como
nos “objetivos da reestruturacdo setorial” (que incluiam ‘assegurar a oferta de energia’,
"estimular o investimento no setor”, e "assegurar a expansao hidrelétrica”), encontrava-se

a preocupacao com a ampliacdo da oferta de energia elétrica.

Recorde-se, no entanto, que as orientacdes dos consultores do RE-SEB...

"... tem por objetivo refletir a mudanca para um sistema orientado pelo mercado, em qgue
ndo_mais exista planejamento central deterministico e em que os compradores — ou seja,
empresas D/V e consumidores de grande porte — sejam responsaveis por adquirir a energia
ao menor custo possivel. Contudo, a capacidade de desenvolvimento de planos de médio e
longo prazo para orientar os agentes deverd ser mantida. As recomendacoes também
pretendem maximizar a participacdo do setor privado na construgdo de nova capacidade de
geracdo, tanto hidrelétrica quanto termelétrica, e satisfazer a exigéncia constitucional de
licitacdo como base para outorga de novas concessoes”**

PAIXAO (2000, pag. 125) comenta que durante os trabalhos do RESEB, em maio de
1997, ‘enquanto se aguardava a chegada do Relatorio do Estadio 1V do Consultor’, optou por
“organizar um relatorio que expusesse, de forma tdo clara quanto possivel, e retratando a origem
empresarial, os pontos que em contrapartida os brasileiros ainda questionavam em relacdo a
proposta do Consultor”. Apds mencionar os diversos pontos de divergéncia, cita "“cinco

exemplos entre as sessenta e seis recomendagdes do Consultor ndo contestadas”; um deles era a

proposta de "planejamento da expansdo a longo prazo somente determinativo” (p. 130).

Para esse ponto importante, que se referia as atividades de planejamento do sistema
elétrico, pesquisa e desenvolvimento, e conservagao de energia o consultor acabou por
sugerir a criagdo do Instituto de Desenvolvimento do Setor Elétrico (IDESE). Paixao
comenta que esse tema fora tratado por um grupo especifico dentro do Projeto RE-SEB,

que havia elaborado a primeira parte de um documento e...

140 Coopers & Lybrand, “Projeto de Reestruturagio do Setor Elétrico Brasileiro — Relatério Consolidado — Etapa IV-1,
Vol. I — Sumario Executivo, Junho de 1997, cit., pag. 9.
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"...tabulado as atividades de planejamento do sistema elétrico, pesquisa e
desenvolvimento e conservacdo de energia, ressaltando, em cada uma das
atividades que vinham sendo executadas em cada drea, a regéncia, os
produtos e o papel do governo.

A segunda parte daguele documento colocou em maos governamentalis as
opgoes possiveis para que a decisdo fosse tomada. Analisadas sob o0s
enfoques de pré-requisitos, regéncia e participacdo, financiamento,
facilidades e dificuldades de implementacdo, as opgoes para o exercicio das
atividades foram: 1° Uma nova empresa do governo,; 2° A Eletrobras; 3° O
IDESE, conforme concepcdo do consultor; 4° O IDESE, com fortalecimento
do governo na regéncia; 5° Uma proposta mista, com a Eletrobras fazendo
0s servigos de P&D e conservacdo e uma nova empresa fazendo o
planejamento indicativo do setor elétrico”.

Entretanto, “a decisdo néo foi tomada até o final do Projeto RE-SEB” (PAIXAO, 2000, pag.
206-7. Grifos nossos).

A preocupacao com a expansao transpareceu em dezembro de 1998, em uma “Nota
Técnica” da Secretaria de Energia do MME, distribuida juntamente com outras
apresentacdes em um evento realizado no Ministério de Minas e Energia, em Brasilia 1*'. A
Nota Técnica, intitulada "RESEB II: implantacdo da reestruturacdo do setor elétrico —
desafios” fazia, inicialmente, um histérico do quadro encontrado pelo governo ao assumir,

destacando que a situagao era...

«...particularmente critica no setor elétrico, onde se acumulavam sérios
desajustes e problemas, entre outros (i) de 1991 a 1994 os acréscimos
anuais médios de capacidade de geracdo se limitavam a 1080 MW/ano,
contra uma necessidade de 1500 MW/ano, (i) o risco de déficit evoluira para
até 15%, quando o risco maximo recomendado seria de 5%, (i) varias
concessiondrias se encontravam praticamente falidas e as inadimpléncias
intra-setoriais se aproximavam dos US$ 4 bilhdes; (iv) 23 grandes projetos
paralisados, totalizando mais de 10.000 MW; e (v) graves restrigoes de
transmisséo” (pag. 2).

Apos citar varias alteracdes decorrentes do encaminhamento de leis e emendas
referentes ao setor de energia elétrica, petrdleo e gas, o documento comenta que o

"esforco legisiativo permitiu estabelecer as bases de abertura do setor de energia para

! Ministério de Minas e Energia — Secretaria de Energia, “RESEB II: implanta¢io da reestruturagio do setor elétrico —
desafios”, Nota Técnica SEN-NT2 16/98, distribuida no “Workshop dos altos executivos do setor de energia elétrica
sobre a reestruturacao da industria”, Brasilia, 3 de dezembro de 1998.

126



investimentos privados, visando substituir o Estado nos investimentos que se fazem necessarios”

(pag. 2)

Ao tratar das medidas encaminhadas, destaca que...

"o problema mais complexo e desafiante era o do setor elétrico, cujos
eventuais déficits de suprimento ndo poderiam ser compensados por
importagbes emergenciais, ensejando _inevitdvels _racionamentos” e
explicita, dentre os quatro grupos de atividades que tiveram de ser
desenvolvidas no setor elétrico: "29) promover a expansdo do sistema
para reduzir o risco de déficit e atender o forte crescimento da demanda
deflagrada pelo Plano Real; remover os gargalos regionais, iniciando o
processo de licitagdo de novos projetos de geracao, viabilizando a retomada
de investimentos paralisados; promover intercdmbios energéticos; e viabilizar
novos investimentos no sistema de geracdo” (pag. 3-4, grifo nosso).

Finalmente, no tocante aos resultados obtidos menciona, otimista, que "... € undnime

e voz corrente entre os especialistas, inclusive do exterior, que 0s progressos do pais nos ajustes
de sua drea energética se processam com uma rapidez inesperada e com uma extraordindria
consisténcia e responsabilidade” passando a mencionar esses resultados: ‘“retomados 20
projetos de geracdo de energia elétrica, num total aproximado de 10.000 MW, estabelecidas
interconexdes elétricas com o Uruguai, Argentina (1.000 MW) e Venezuela (...); licitadas novas
hidrelétricas num total de 3.320 MW e autorizadas outras térmicas num total de 1.395 MW;
autorizados 245 estudos de potenciais hidrelétricos totalizando perto de 12.800 MW; (...) risco de

déficit foi reduzido para perto de 5% nos proximos anos €, no seu conjunto, acrescentou-se uma

média de 2.500 MW a cada ano no sistema, estando em viabilizacdo mais outros 26.000 MW até

2005; (pag. 4-5, grifo nosso).

N3o obstante esse quadro positivo e otimista, apds propor contratacdo de consultoria
para implementar o Projeto RESEB II (Detalhamento e Implantacao do RESEB I), o
documento adverte que "apds a concepcdo do novo modelo de mercado (...) é natural que se
estabeleca um interregno passageiro até que a fase de implementacdo e detalhamento encontre

sua propria dindmica”; caracterizando-se esse interregno por ‘carregar uma série de

indefinicoes gue, se ndo forem rapidamente enfocadas e resolvidas, podem comprometer a

expansdo da capacidade do sistema, aumentando novamente os riscos de déficits futuros no

suprimento”. (Grifo nosso).
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Em maio de 1999, cinco meses depois, a Portaria MME n© 150 criava o "Comité
Coordenador do Planejamento da Expansdo dos Sistemas Elétricos — CCPE, com a atribuicdo de
coordenar a elaboracdo do planejamento da expansdo dos sistemas elétricos brasileiros, de cardter
indicativo para a geracdo, consubstanciado nos Planos Decenais de Expansdo e nos Planos

Nacionais de Energia Elétrica de longo prazo, a partir do ciclo anual de planejamento de 1999,
correspondente ao horizonte decenal de 2000/2009”. (grifo nosso, JBSAF)

A simples leitura do preambulo da Portaria enseja a compreensao das dificuldades da
transicao para o planejamento “indicativo” em um ambiente de mercado, conforme

explicitam seus diversos “considerando” abaixo mencionados (grifos nossos, JBSAF) :

- “gue ha necessidade de ajustar o processo de planejamento do setor elétrico brasileiro ao novo

contexto institucional, em especial as disposicoes estabelecidas na Lei n® 9648, segundo as quais o

planejamento da expansdo passou a ser indicativo;” (ou seja, ndo se havia procedido, até

entdo, esse ajuste indispensavel - mormente numa situacao de dificuldades ja antevistas

quanto ao suprimento de energia !)

- "gue a responsabilidade pela execucdo de obras de expansdo na geracdo e da rede basica de

transmissdo SO € definida por processo de licitacdo ou autorizacdo;” (que amplia o tempo

necessario para a definicdo do responsavel pelo investimento, em contraste com a situacao

de planejamento determinativo até entdao vigente, que atribuia essa responsabilidade

diretamente a uma das empresas geradoras estatais.)

- "que o conjunto de obras em andamento (...) deve ser capaz de atender todas as necessidades

do mercado em Geragdo, Transmissdo e Distribuicdo,;” (ou seja: a busca do interesse individual

nao significava garantia de atendimento da necessidade da sociedade.)

- "gue o monitoramento dos programas e das obras em andamento de responsabilidade dos

agentes passou a ser de fundamental importincia para que 0 governo possa atuar

tempestivamente, no sentido de induzi-los a realizar os investimentos necessarios para atender a

demanda ou adotar medidas especiais que a situacdo venha a exigir" (ou: zelar para que, caso
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medidas /ngutoras de um planejamento apenas indicativo ndao apresentem resultado, o

governo entre em acdo !)

- "gue o Grupo Coordenador do Planejamento dos Sistemas Elétricos — GCPS coordenado pela
Eletrobras, foi estruturado a partir de empresas estatais federais e estaduals, ao tempo em que

estas dividiam as responsabilidades pela execucdo das obras de expansdo planejadas;” (antes,

“comando e controle”; agora as decisdes de investir dependem de respostas de agentes
que necessitam estar convencidos de que os riscos sao suportaveis e compensados pelas

perspectivas de retorno — ou nao 0s assumirao.)

- "gque sdo necessarias alteracoes na participacdo dos agentes no planejamento da expansio, € na

forma como estes estudos vem sendo conduzidos, uma vez que o interesse dos novos agentes e

empresas privadas tem sido direcionado para as obras que irdo compor o programa de expansio

em seus respectivos mercados do que para a formulacdo de alternativas de planejamento da

expansao, cuja disponibilizacdo recai sob responsabilidade governamental” (comportamento dos

agentes que olham interesses de seus proprios mercados, sobrando para a agao

governamental verificar as" alternativas de planejamento™)

- "que € necessario definir claramente os mecanismos que permitam a execugdo do planejamento

da expansdo para a nova organizacdo institucional”; (a reforma, que visara retomar o0s
investimentos, face a paralisacao e ao atraso de diversas obras devido a crise setorial, ndo

conseguira ainda assegurar um mecanismo garantidor desses investimentos setoriais !)

Em fevereiro de 2000, o Decreto n® 3371 instituiu o Programa Prioritario de
Termeletricidade (PPT). A essa altura ja era clara a percepgao do risco de racionamento e
a adocao de medidas emergenciais pdde ser adiada apenas pelas boas chuvas do inicio de
2000. Em junho de 2000, em artigo publicado na Folha de Sao Paulo, Adilson de Oliveira
comentava:

"A retomada do crescimento industrial trouxe consigo o fantasma do
racionamento de energia elétrica. A demanda de energia voltou a crescer a
taxas elevadas, porém os investidores privados relutam em deslanchar a
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construcdo de novas centrals, necessarias para atender o crescimento da
demanda.”'".

O artigo fazia inUmeras criticas as vantagens e garantias oferecidas aos investidores

do programa de usinas térmicas, e as conseqiiéncias que acarretaria sua concretizagao.

Como as boas chuvas do inicio de 2000 ndo voltaram a ocorrer no inicio de 2001, a

implantagao do racionamento tornou-se imperativa. Durante o racionamento, as vantagens

ofertadas para que se concretizassem os investimentos em usinas térmicas motivaram o
seguinte comentario critico de LIZARDO DE ARAUJO (2001):

"As atuals propostas para reduzir o risco dos investidores mantendo os
arranjos existentes de comercializagdo, como a de fazer a Petrobras assumir
0S riscos de um aumento no preco do gas, ou a de fazer o Tesouro pagar
pelo risco de desvalorizagdo, tendem a distorcer o mercado de életricidade e
contaminam o mercado de petroleo ou sobrecarregam as financas publicas.
Na verdade, tais esquemas sdo confissoes disfarcadas de que o mercado nio
estd funcionando adequadamente. Pior ainda, se analisarmos melhor 0s
mecanismos mais _recentemente propostos e em vias de implementacao,
vemos que eles introduzem uma sistematica distorcida de remuneracdo
garantida sob uma retorica de competicdo. Com efeito, €sses mecanismos
asseguram aos investidores em térmicas a venda de sua energia gerada com
pleno repasse dos custos do gds; riscos cambiais, de matéria prima e de
mercado sdo eliminados. Mesmo assim, o Programa Prioritdrio das
Termelétricas repousa, no essencial, sobre as parcerias com a Petrobrds e

sobre estratégias defensivas de distribuidoras e grandes consumidores"'*® .

O racionamento, inevitavel face a dramatica situacdo de esvaziamento dos

reservatorios das usinas, foi anunciado em entrevista coletiva em 11 de maio de 2001

fixando-se sua data de inicio para 1° de junho de 2001.

Em 15 de maio, por meio de Medida Provisdria, foi criada a Camara de Gestao da Crise

de Energia Elétrica — GCE, "com o objetivo de propor e implementar medidas de natureza

emergencial para compatibilizar a demanda e a oferta de energia elétrica, de forma a evitar

"2 Oliveira, Adilson de — “Programa de térmicas: solugdo ou problema”, Folha de Sdo Paulo, 03 de junho de 2000.
Disponivel em: http://www.race.nuca.ie.ufrj.br/journal/o/oliveiral.doc , acesso em 05/05/2007.

'3 Lizardo de Araujo, Jodo - ”A questdo do investimento no setor elétrico brasileiro: reforma e crise”, in revista Nova
Economia, Belo Horizonte , vol. 11, no. 1, julho 2001, pag. 92/93.
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interrupgdes intempestivas ou imprevistas do suprimento de energia elétrica” 1% Uma nova
Medida Provisdria (n°® 2148-1), publicada em 22 de maio, reproduziu a anterior mas ja
apresentava, em seu capitulo II, o “Programa Emergencial de Reducao do Consumo de

Energia Elétrica”.

Também em 22 de maio, e antes mesmo do inicio do racionamento, foi criada por meio de
decreto presidencial a “Comissao de Analise do Sistema Hidrotérmico de Energia
Elétrica”, com o objetivo de "avaliar a politica de producdo energética, bem como identificar as
causas estruturais e conjunturais do desequilibrio entre a demanda e a oferta de energia”,
estabelecendo "prazo de sessenta dias para a conclusdo de seus trabalhos”'*. O Decreto previa
que, para cumprimento de seu objetivo, a Comissao "... poderd entrevistar autoridades do
setor energético, colher a opinido de especialistas e obter as informagdes necessarias dos orgaos

governamentais competentes que se relacionem com o setor energético”.

Divulgado em julho de 2001, o “Relatério da Comissdao de Analise do Sistema
Hidrotérmico de Energia Elétrica” apresentava respostas as questdes colocadas para sua
investigacao, dentre elas, "gquais foram os fatores fisicos e regulatorios que levaram a crise de
suprimento de energia elétrica e em que proporcdo cada fator contribuiu para sua severidade”
Leitura obrigatdria para entender as razdes que levaram a crise de abastecimento de

energia elétrica de 2001/2, o Relatdrio destacou:

e "A hidrologia desfavoravel precipitou uma crise que so poderia ocorrer com a severidade que

ocorreu devido a interveniéncia de outros fatores. A hidrologia adversa, por si s0, ndo teria sido

suficiente para causar a crise.”(pg. 6)

e "O aumento do consumo de energia elétrica correspondeu aos valores previstos e ndo teve

qualquer influéncia na crise de suprimento”. (pag. 6)

4 MP 2147, de 15/5/2001. A GCE foi constituida inicialmente por 8 ministros de Estado (Casa Civil — presidente;
Minas e Energia - vice-presidente; Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior; Fazenda; Planejamento,
Orcamento e Gestdo; Meio Ambiente; Comunicacdo do Governo; Seguranca Institucional; ampliada depois com a
inclusdo do Ministro de Ciéncia e Tecnologia), e os dirigentes da ANEEL, ANP e ANA ¢ BNDES; ONS e ITAIPU.

'3 Decreto nido-numerado da Presidéncia da Republica, de 22 de maio de 2001 (D.0.U 23/5/2001), disponivel em:

http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/DNN/2001/Dnn9212.htm
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"Houve desequilibrio entre oferta e demanda na partida da implementacdo do novo modelo para
o Setor”(pag. 7)

"A energia ndo aportada ao sistema devido a combinacdo do atraso na geracao programada € a
ndo implementacdo de novas usinas previstas para o periodo teria evitado o racionamento de
20017 (pag. 8)

"A ndo implementacdo de obras responde por quase dois tercos da energia ndo aportada, sendo

o fator predominante para a ocorréncia da crise de suprimento”(pag. 8).

"As energias asseguradas que respaldaram os contratos iniciais foram super-dimensionadas,

resultando numa sinalizacdo equivocada para a contratacdo da nova geracdo”: (pag.10)

"Houve falhas no processo de transicdo do modelo anterior — que identificou a necessidade de

novos investimentos nos estudos de planejamento da expansdo — para o novo modelo setorial.

No novo ambiente, as Distribuidoras nao tiveram razoes para promover a expansao, porque os
Contratos Iniciais cobriram 100% do consumo previsto, sem que existisse respaldo fisico
adequado. Por sua vez as Geradoras, embora expostas a perdas financeiras, tampouco

investiram”. (pag. 10) '*

O “Relatdrio” comenta que, como o crescimento da demanda verificou-se dentro do

que fora anteriormente previsto, as principais causas do racionamento foram os atrasos e

a néo-realizacdo de investimentos necessarios ao atendimento da demanda em expansédo —

numa palavra, falha da expansao. A estimativa apresentada era de um efeito agregado dos

atrasos de obras que haviam entrado em operacao equivalente a 15% da capacidade de

armazenamento conjunta dos reservatéorios do SE/CO e NE; ja as obras ndo

implementadas, que eram “essenciais para complementar a defasagem dos investimentos que

ocorreu desde o inicio dos anos 90" correspondiam a 26% daquela capacidade; assim, se a

expansao tivesse ocorrido como previsto, uma capacidade adicional equivalente a 41% do

nivel dos reservatorios teria sido acrescentada.

146 «Relatorio da Comissdo de Anélise do Sistema Hidrotérmico de Energia Elétrica”, Jerson Kelman (coord.), Brasilia,
21 de julho de 2001. O Relatério tornou-se conhecido como “Relatorio Kelman” pelo fato da Comissdo ter como
coordenador Jerson Kelman (entdo o diretor-presidente da Agéncia Nacional de Aguas — ANA e desde 2005 diretor-
geral da ANEEL).
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N3o obstante, a estratégia da campanha de comunicacdo governamental optou por
atribuir os problemas apenas a falta de chuvas, como se percebe nesta revelacdo do

presidente da agéncia de publicidade responsavel pela campanha do racionamento:

"Antes de qualquer providéncia era preciso conceituar e definir o discurso dnico da crise de
energia. Tal discurso passaria a ser a oracdo que todos os setores do governo deveriam
proclamar e repetir a partir de entdo. Para espantar a chancela da imprevidéncia, a melhor

tatica era atacar, na linha.
— S0 ha um culpado por essa crise: S50 Pedro.

Assim, era preciso deixar claro na fala de todos os interlocutores que as acoes do governo na
» 147

geracéo e transmissao de energia eram vigorosas

. (grifo nosso)

Os dados do ONS - Operador Nacional do Sistema Elétrico reproduzidos no Relatdrio
da Comissdo mostravam com muita clareza a evolucdo critica desde 1997 do nivel de
armazenamento dos reservatdrios, tanto na Regiao Sudeste-Centro Oeste como na Regido

Nordeste do Pais.

Nas figuras a seguir, extraidas do relatdrio da Comissdo, vé-se que na regido SE/CO
(figura H.1) o nivel de armazenamento dos reservatdrios em junho de 1997 era proximo
de 90%; caiu a cerca de 75% em junho de 1998; 60% em junho de 1999; 47% em junho
de 2000 e apenas 28% em junho de 2001, més de inicio do racionamento. Vale notar que
em dezembro de 1999 o nivel de armazenamento ja atingira nivel critico inferior a 20% -
porém, como mencionado, as chuvas fartas do inicio de 2000 permitiram adiar, por mais

um ano, a adocao da medida mais drastica, o racionamento.

147 . T A - .
Fernando Barros, “Comunica¢do — uma luz no apagao”, in “A era do escandalo — licdes, relatos e bastidores de quem
viveu as grandes crises de imagem” - Mario Rosa, S. Paulo: Geragao Editorial, 2003.
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Figura H.1 Janeiro 1997 a Junho 2001 - Regido Sudeste/Centro Oeste
Evolucdo do Armazenamento {% do Maximo)

O esvaziamento progressivo dos reservatorios também foi verificado na regido
Nordeste (Figura H.2). O Relatério da Comissao destaca que apesar de ter sido observada

a pior seca da série historica, "mesmo na regido Nordeste a hidrologia adversa ndo explica a

severidade do racionamento”:

nna T L} L L £} L] L3 L L] T 1

Jax  Fev  Mar  Abe Mai Jun  Jul #go  Sal O Now  Deg

Figura H.2 Janeiro 1997 a Junho 2001 - Regido Nordeste
Evolucdo do Armazenamento (% do Maximo)

Fonte: Extraidos do “Relatdrio da Comissdo de Andlise do Sistema Hidrotérmico de Energia” (Relatdrio Kelman), Brasilia, 21 de julho de
2001
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A insuficiéncia das obras de expansao foi corroborada por Lizardo de Araudjo (2001)

que assim comentou a causa do racionamento:

"O subinvestimento iniciado nos anos 80 é a raiz da atual crise. A falta de
recursos financeiros levou a atrasar ou suspender projetos de expansao em
geracdo e transmissdo. O consumo, por seu lado, aumentava quando a
economia crescia e continuava aumentando mesmo quando a economia
estagnava, a medida que mais gente ganhava acesso a eletricidade. Em
resumo, de uma situacido de capacidade excedente embora custosa o sistema
de suprimento de eletricidade entrou num estado de escassez crénica,
constantemente pressionado pela demanda. Isto ndo era tao aparente para a
geracdo, ja que o0s grandes reservatorios do sistema hidrelétrico a
acolchoaram as custas de serem progressivamente esvaziados aumentando o
risco de déficit. Em contraste, a pouca folga do sistema de transmissdo
tornou-se aparente ja em 1987, quando o Sudeste sofreu grandes apagoes.
A reforma da inddstria de suprimento elétrico brasileira teve o duplo fito de
introduzir competicdo e de resolver o problema cronico dos investimentos,
reestruturando e privatizando a industria. (...) Seis anos depois, o problema
dos investimentos permanece (..) e a presenca da competicso é duvidosa® '**

Considerando como capacidade firme de geracao de eletricidade o equivalente a 55%
da capacidade instalada, e admitindo um nivel de perdas de 12%, Lizardo de Araujo
argumenta que a relacao demanda média/capacidade firme ultrapassou os 100% a partir
de meados dos anos 90 e "pelo menos desde 1994 consumimos sistematicamente mais dos
reservatorios do que podia ser reposto em base regular” refletindo uma evolucao do consumo
superior a evolucao da capacidade instalada de geracao, e ressalta que "desde 1996 tinham

sido feitos repetidos avisos sobre a iminéncia de uma crise e que o proprio governo federal

reconhecera o perigo em 1999 quando langou o Programa Emergencial de Térmicas” '*°.

O Relatério da Comissdo de Andlise do Sistema Hidrotérmico de Energia Elétrica

concluiu ainda que houve um superdimensionamento das energias asseguradas que

respaldaram os contratos iniciais, 0 que prejudicou a contratacao de nova geracdao. Antes
da reforma, sob o planejamento determinativo, uma vez constatada a necessidade de
expansao da oferta, com base nos estudos prospectivos de mercado realizados, era feita a

delegagdo direta da responsabilidade pela realizacdao da obra. Pds-reforma, o mecanismo

18 1 izardo de Araujo, J. — 2001, cit., pag. 78 e 83.
149 Lizardo de Araujo, ibidem, pag. 91. Vale ressaltar que o crescimento da demanda manteve-se dentro do previsto nas
premissas do planejamento da expansio, como observou o ‘Relatério Kelman’.
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previsto para a expansao da capacidade de geracao, o “gatilho” para essa expansao, seria

dado pelo compromisso de contratacdo, pelas distribuidoras, de nova energia a ser

produzida pelos investidores em geracao (esse compromisso se expressa em contratos de

compra de energia; PPAs - Power Purchase Agreements). Por seu consumo ja estar

(supostamente) plenamente coberto até 2001 nos Contratos Iniciais, argumenta o
Relatdrio, as distribuidoras ndo buscaram firmar novos contratos junto a investidores em

geragao.

Como toda contratacao de energia devia obrigatoriamente ser respaldada por real

capacidade de geracao fisica,

"a constatacdo de que o consumo estava 100% contratado leva a um
aparente paradoxo (...) conclui-se que a geracdo existente antes de 1998
mais a efetivamente construida no periodo 1999-2001 deveria ser suficiente
para atender a carga demandada pelo sistema nesse periodo. Se assim fosse,
0os 40 mil GWh de geracdo adicional que, de acordo com os estudos de
planejamento da expansdo, eram necessarios para o suprimento confiavel do
consumo, ndo eram necessarios. Como a realidade é que o consumo ndo foi
atendido, conclui-se que a geracdo adicional era necessdria. Ou se€ja, o
respaldo de geracao dos contratos iniciais era insuficiente para oferecer uma
cobertura total ao consumo, dentro do nivel de confiabilidade adequado. Isto
explica o aparente paradoxo” (pag. 10)

Além das razoes que haviam levado ao racionamento, a Comissdo de Anadlise do
Sistema Hidrotérmico avaliou também estas questoes:

- se havia ciéncia do MME e ANEEL sobre a gravidade da crise, e as iniciativas
tomadas para ameniza-la;

- se fora adequado o fluxo de informagdes entre o ONS, a ANEEL, o MME e o alto
escalao do governo sobre a probabilidade de ocorréncia e a gravidade da crise;

- as causas institucionais e normativas que contribuiram para a crise; e

- quais recomendagdes para equacionar os principais problemas encontrados.

Suas conclusdes foram que MME e ANEEL estavam cientes da gravidade da crise,
mas "nenhuma iniciativa se concretizou’, apesar das propostas que foram feitas para evita-la

ou mitiga-la: geracdo emergencial para compensar o atraso da entrada em operagdo de
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Angra II; Programa Prioritario de Termoelétricas e, depois, Programa Emergencial de
Termoelétricas com concentracao de esforcos em alguns projetos; leildes de capacidade.
No caso da geracao emergencial, nao houve entendimento sobre quem arcaria com os
custos incorridos; no programa de térmicas houve impasse entre MME, ANEEL, Ministério
da Fazenda e Petrobras sobre o repasse as tarifas, entre os reajustes anuais, do impacto
de variacOes cambiais sobre o preco do gas; e os leildes de capacidade foram inviabilizados
devido a paralisagdo do MAE, apds os conflitos decorrentes do atraso da entrada em
operacao de Angra. Nos termos do relatorio, "o fator principal para o insucesso das iniciativas
governamentais para amenizar a crise, em particular o PPT, foi a ineficicia da gestdo
intragovernamental. Houve falhas de percepgcdo da real gravidade do problema e de coordenacao,

comunicacdo e controle” (pag. 12)

Quanto a comunicacao ao alto escaldo do governo, a conclusdo do Relatério foi de
gue essa comunicacao foi feita de maneira inadequada e o uso de linguagem especializada
teria prejudicado o entendimento pelo alto escaldo do governo da gravidade do problema
que se avizinhava: em julho de 2000, o alerta entdo feito pelo MME em reuniao com o
Presidente da Republica e o Ministério da Fazenda, foi de que "considerando o PPT, mesmo
que se verifigue um crescimento do consumo superior ao previsto, ndo haverd problemas de
energia e ponta no periodo 2000-2003, desde que ocorram condigoes hidroldgicas com afluéncias

superiores a 85% da MLT (média de longo prazo)” (pag. 13)

No que se refere as “causas institucionais e normativas” a contribuir para a crise, o
Relatério apontou ‘“lacunas de atribuicées e de atuacdo do CNPE e do MME / Secretaria de
Energia”, € menciona que o CNPE - Conselho Nacional de Politica Energética (érgao de
assessoramento do Presidente da Republica, encarregado da formulacao de politicas e

diretrizes na area de energia), criado em 1997, somente foi regulamentado em 2000; o

GCPS - Grupo Coordenador do Planejamento do Sistema Elétrico, que concentrava o
conhecimento do planejamento setorial, teve suas atribuicoes transferidas para o CCPE —
Comité Coordenador do Planejamento da Expansao dos Sistemas Elétrico, um 6rgao
subordinado a Secretaria de Energia do MME, mas "nem a Secretaria nem o CCPE estavam

aparelhados em termos de recursos técnicos e humanos para exercer plenamente estas fungoes”, e
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a Secretaria de Energia "teve que depender do apoio da Eletrobras, cujos técnicos estavam saindo

para o setor privado ou se aposentando” (pag. 14)

A demora na implantacao do CNPE e as poucas reunides realizadas prejudicaram a
comunicacdo, a coordenagdo e a decisdo entre MME e outros ministérios e instituicoes
(ONS, ANEEL, BNDES). Além de ndo haver "nenhuma lei estabelecendo a responsabilidade pelo
planejamento da expansdo do setor elétrico’, resumindo-se a legislacao "a portarias do MME”, o
Relatério verifica que “nenhuma instituico esteve encarregada de verificar a logica’ global do
processo e exercer a coordenacdo entre as esferas do governo, na implementacdo da politica
energética, especialmente na transicdo para o novo modelo e no enfrentamento de crises”. (pag.
15)

Outros pontos apontados, entre as “causas institucionais e normativas”, foram:
- dificuldades da ANEEL na implantacdo de um ambiente regulatério adequado marcado
por “regras estaveis, claras e concisas”;
- "desobediéncia a condigdes contratuais” por parte de agentes, exemplificada na "divergéncia
quanto aos compromissos contratuais de Angra II, que levou a paralisacdo das atividades de
contabilizacao e liguidacao do MAE por um ano,” e “resultou em perda de confian¢a dos agentes
no mercado atacadista, fundamental para o funcionamento do Setor”;

- “legislacdo incompleta e insuficiente” e falta de complementaridade entre politicas publicas,

planejamento e regulacdo, assinalando que as politicas publicas cabe sinalizar as

prioridades e diretrizes para o setor elétrico; o planejamento permite que se proponham
metas para o desenvolvimento do setor, sendo a regulagao "o elo entre a legislagcdo setorial

vigente e o mercado”. (pags. 15/16, grifo nosso)

Quanto a este Ultimo ponto, é importante observar que a transicdo de uma situacao

em que o Estado era proprietario de empresas, com atuacdo direta em um dado setor

produtivo, para outra em que propriedade e controle das empresas foram transferidos

(mesmo parcialmente) para a iniciativa privada, requer um novo enfoque do Estado na

busca dos mecanismos que permitam atingir os objetivos setoriais desejados; o
planejamento de “carater indicativo” e a regulagdo devem explicitar os mecanismos de

incentivo e penalidades adequados para que a evolugao setorial ocorra no sentido
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pretendido, dando suporte ao crescimento e a continuidade do desenvolvimento
econdmico. Assim, as profundas transformacOes ocorridas no Brasil, nos ultimos anos,

exigem uma re-avaliagao dos mecanismos de interacao planejamento-regulacao.

Finalmente, no que se refere as "recomendacbes para equacionar os principais problemas
encontrados”, o0 Relatério da Comissdo de Andlise do Sistema Hidrotérmico de Energia
sugeriu diversos ‘'temas que merecem investigagdo na busca de possiveis solugbes”,

apresentados como uma contribuicdo ao trabalho do recém-criado Comité de Revitalizacdo

do Modelo do Setor Elétrico. Isto porque, no transcorrer dos trabalhos da Comissao de

Analise, em junho de 2001 fora criado pela GCE — Camara de Gestdo da Crise de Energia
Elétrica o referido Comité de Revitalizacdo, "com a misséo de encaminhar propostas para
corrigir as disfuncionalidades correntes e propor aperfeicoamentos para o referido modelo’;

devendo levar em conta, na realizacdao de seus trabalhos "a necessidade de preservar os

principios basicos do Modelo, fundados na existéncia de competicdo, prevaléncia do investimento
privado, oferta de energia compativel com as necessidades de desenvolvimento do Pais e de

qualidade dos servicos”, e "o resultado dos trabalhos da Comissdo de Andlise do Sistema

Hidrotérmico de Energia Elétrica” *°.

VINHAES (2003, pag. 152) comenta ***:

"O governo federal criou a Camara de Gestdo da Crise de Energia Elétrica (GCE) com o
objetivo de superar os problemas de abastecimento de curto prazo e explicar suas causas,
propondo solucoes urgentes. A Camara reuniu técnicos bem preparados e o alto escaldo do
governo. Diante da percepgao de que o problema em pauta ultrapassava os limites conjunturais, a
GCE criou o Comité de Revitalizacdo do Modelo do Setor Elétrico, a fim de detectar as principais
falhas do modelo em processo de implementacdo para que outros problemas ndo viessem a tona.
Assim, a GCE atuou em duas frentes: no curto prazo para gerenciar o racionamento, e no médio
prazo para rever o modelo de reestruturacdo do setor elétrico brasileiro.

No que se refere ao curto prazo, com o objetivo de entender as causas da crise, a GCE
contratou uma comissdo para analisar o sistema hidrotérmico de energia elétrica e emitir relatorio
explicando as causas da crise. O relatorio apresentado pela Comissdo Kelman descreve de forma

%0 Resolugdo n® 18 da Camara de Gestio da Crise de Energia Elétrica, de 22/6/2001.

! Vinhaes, Elbia - “Estrutura de governanga e comportamento estratégico em sistemas elétricos reestruturados: uma
abordagem institucional do poder de mercado na industria de energia elétrica brasileira”, Tese de doutorado,
Universidade Federal de Santa Catarina, Departamento de Engenharia de Producao e Sistemas — Programa de Pos-
Graduagao em Engenharia de Produgao, Florianépolis, 2003.
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detalhada os problemas cruciais encontrados na IEEB (Industria de Energia Elétrica Brasileira) os
quais podem ser resumidos em Sels grupos principais:

= Insuficiéncia nos sinais econémicos para viabilizacdo dos investimentos

Ineficacia na acdo governamental

Insuficiéncia de acdo preventiva para evitar racionamentos de grande profundidade
Ineficdcia na correcdo de falhas de mercado

Falta de reserva de seguranca para atendimento da demanda em situacao de crise

u v U 4y

Insuficiéncia dos programas de conservacdo de energia”

Diversos tdpicos sugeridos pela Comissdo de Analise Sistema Hidrotérmico de Energia

foram incorporados aos trabalhos do Comité de Revitalizacao do Modelo do Setor Elétrico.

Desenvolvidos juntamente com outros temas analisados pelo Comité de Revitalizagdo,

deram origem a propostas e normas regulatorias:
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“revisdo de (...) energia assegurada das usinas hidrelétricas” (topico 11 “Revisao das
energias asseguradas”, do 2° Relatdério do Comité de Revitalizacdo — 2° RCR);
"ambiente regulatorio estavel, claro e conciso”, em especial quanto “ao VN (Valor
Normativo), a revisdo tarifaria e repasse de custos nio-gerenciaveis (topico 14
“Aperfeicoamento do Valor Normativo” e tdpico 30 “Aperfeicoamento nas revisoes
tarifarias das distribuidoras”, do 2° RCR);

aumento do "requisito minimo de contratacdo” das necessidades de energia (topico 12
“Exigéncias de contratagdo bilateral”, mas com desdobramentos também no tdpico
“Regras de contratacdo para expansao”, do 4° Relatorio do Comité);

“liberagdo compulsoria de grandes consumidores” (tdpico 16 “Consumidores livres”, do
29 RCR);

“revisgo de rateios e subsidios cruzados” (tdpico 17 “Realinhamento tarifario” e topico
29 “Abertura das parcelas das tarifas de distribuicdo”, do 2° RCR);

“criagdo de um processo de licenciamento ambiental e de planejamento da utilizagdo de
recursos hidricos articulado entre MME e MMA”, € também

“formacgdo de um ‘catdlogo’ de projetos hidrelétricos e térmicos, ja com estudos de

dimensionamento, localizagdo e permissao ambientais, para serem oferecidos aos



investidores” (tdpico 31, “Agilizacao do processo de licenciamento ambiental”, do 2°
RCR);

e 'criacdo de 'sinais de alerta’ do ONS para o MME”, quanto a situagdes adversas; e

e 'exame do papel do governo como comprador de uUltima instancia da energia produzida por
usinas de interesse estratégico” (tdpico 21 - “Procedimentos de alerta quanto a
dificuldades de suprimento de curto prazo”, e tdpico 22 - “Supervisdo das condicoes
de atendimento a médio prazo”, do 2° RCR);

o revitalizagdo do PROCEL e outros programas e medidas de conservacao de energia”

(tdpico 25 “Incentivo a conservacao e uso racional de energia”, do 2° RCR).

Alguns tdpicos foram incorporados na proposta de reforma setorial feita pelo novo

governo. Dentre eles a sugestao de um processo articulado de licenciamento ambiental e

planejamento da utilizacdo de recursos hidricos, entre MME e MMA, e de um catalogo de

projetos hidrelétricos e térmicos para oferecer aos investidores, ja com estudos de

dimensionamento, localizacdo e permissao ambientais. Este € um dos pontos mais

importantes para ampliar o leque de opgdes de investimento e a perspectiva de oferta
adicional de energia, por reduzir as incertezas de investidores que, apds adquirir em leilao
do governo o direito de explorar um aproveitamento, nao conseguiam obter a licenca

ambiental para viabilizar a producao de energia.

As atividades desenvolvidas pelo Comité de Revitalizacao do Modelo, e as medidas
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propostas, foram divulgadas por meio dos “Relatérios de Progresso , sendo estas

ultimas classificadas debaixo dos seguintes oito “temas gerais”, em seu relatdrio final:

(A) Normalizacdo do funcionamento do setor elétrico

e Acordo Geral do Setor
e Reestruturagao do MAE
e Aperfeicoamento do processo de despacho e formacao de preco

e Regularizagao dos contratos de concessao

132 Relatério de Progresso n°® 1, de 09/janeiro/2002 (18 medidas); Relatorio de Progresso n° 2, de 01/fevereiro/2002 (15
medidas adicionais); Relatério de Progresso n° 3, de 05/junho/2002 e Relatdrio de Progresso n° 4, de novembro de 2002,
que incorporou e resumiu os resultados dos trés relatorios anteriores, além de adicionar outras medidas as 33 medidas ja
divulgadas anteriormente.
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(B) Aperfeicoamento do mercado de energia elétrica

Implementacao de oferta de precos

Comercializagdo de energia de servico publico federal
Consumidores livres

Tributacao no MAE

Aperfeicoamento das regras do MAE

Aperfeicoamento do processo de definicao de submercados

Aperfeicoamento das regras do Mecanismo de Realocacao de Energia

(C) Garantia de expansao da oferta

Aperfeicoamento no Valor Normativo

Regulamentacado dos leildes de compra de energia
Exigéncias de contratacao bilateral

Regras de contratacao para expansao

Revisao das energias asseguradas

Estimulo a expansao da capacidade de suprimento de ponta

Agilizacao do processo de licenciamento ambiental

(D) Monitoracao da confiabilidade de suprimento

Procedimentos de alerta quanto a dificuldades de suprimento a curto prazo

Supervisao das condicOes de atendimento a médio prazo

Contratagao de geracao de reserva

(E) Politica energética

Fontes alternativas de energia
Incentivo a geracao térmica a gas natural

Incentivo a conservacgao e uso racional de energia

(F) Questdes relativas a transmissao

Revisao das tarifas de transmissao
Rateio de perdas na rede basica de transmissao

Planejamento da expansao da rede de transmissao

(G) Politica tarifaria e defesa da concorréncia

Universalizagao do atendimento

Tarifa social para consumidores de baixa renda



e Desverticalizacao

e Limites para as participacdes cruzadas e para a auto-contratacao
e Abertura das parcelas das tarifas de distribuicao

e Realinhamento tarifario

e Aperfeicoamentos nas revisoes tarifarias das distribuidoras

(H) Aperfeicoamento institucional do MME e ONS
e Reorganizagao institucional do MME
e Governanca do ONS
e Aperfeicoamento dos Procedimentos de Rede do ONS

e Finalizagao dos modelos computacionais utilizados pelo ONS

Diversas medidas referentes a reorientacdo e solucao de problemas foram
implementadas com edicao das correspondentes leis e de decretos e normas em geral
(resolucdes ANEEL, CNPE, portarias) 1*3.

Os trabalhos do Comité de Revitalizagdo, assim como da Camara de Gestdo da Crise
de Energia Elétrica (GCE) ultrapassaram o final do racionamento, que ocorreu em fevereiro
de 2002: em 30 de junho de 2002 foi extinta a Camara de Gestdo da Crise de Energia
Elétrica (GCE), sucedida pela CGSE - Camara de Gestdo do Setor Elétrico, que passou a
integrar o CNPE - Conselho Nacional de Politica Energética — CNPE como um 6rgao de
apoio, e foi encarregada além de outras atribuicoes “de finalizar o trabalho de Revitalizagio”
134 tendo encerrado em dezembro de 2002 os trabalhos do Comité de Revitalizacdo, ja as

vésperas da transicao para a nova administracgao federal.

'3 por exemplo, Lei n® 10.433, de 24/4/2002 (alterou o0 MAE); Lei n° 10.438, de 26/4/2002 (que entre outras medidas
cria a CBEE, autoriza o repasse de compras de energia das distribuidoras no MAE, cria o PROINFA, estabelece a
Recomposicdo Tarifaria Extraordinaria e autoriza a antecipagdo de recursos por meio de operagdes de crédito, inclusive
as estatais; trata da correcdo de valores da “Parcela A”; cria a CDE - Conta de Desenvolvimento Energético); Lei n°
10.604, de 17/12/2002 (obriga as distribuidoras a adquirir energia por meio de leildes, cria o subsidio ao transporte do
gas natural, a subvengdo econdmica a consumidores de baixa renda), Decreto n® 4261 (determina ao MME criar sistema
de alerta quando a risco de insuficiéncia de oferta, incorpora a CGSE ao CNPE) Decreto n® 4562 (segregagdo de
componentes das tarifas do grupo A).

134 Comité de Revitalizagdo do Modelo do Setor Elétrico, Relatorio de Progresso n° 4, Brasilia, novembro de 2002.
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O novo governo e as mudancgas do modelo

As graves conseqliéncias do racionamento para o crescimento do Pais colocaram em
discussdo a reforma anterior assim como a necessidade de mudancas, ndo s6 em trabalhos
realizados no ambito do governo que se encerrava (como as conclusdes do Relatério da
Comissdo de Analise do Sistema Hidrotérmico e as discussoes e Relatdrios de Progresso do
Comité de Revitalizacao) mas também - e de forma mais critica - pelos integrantes da nova
administracao federal. Em fevereiro de 2003 o Ministério de Minas e Energia constituiu por
meio da Portaria MME n® 40 um grupo de trabalho 'com o objetivo de assessorar na
formulagéo e implementagdo da reforma institucional do setor elétrico” *>> dando inicio assim a
discussOes em “ambito oficial”. Mas propostas ja eram comentadas ha algum tempo: em
marco de 2003 um grupo apresentava ao publico, na Universidade de Sdo Paulo, por um
de seus autores (o professor Ildo Sauer), um trabalho concluido em dezembro de 2002,
intitulado “Um novo modelo para o setor elétrico brasileiro”, a0 mesmo tempo em que um
outro grupo de trabalho, constituido pela nova direcao da Eletrobras (Grupo de Estudos
para Nova Estruturacdo do Setor Elétrico - Génese) divulgava também suas propostas,

levadas a discussdo oficial no ambito do MME *°°,

Sauer (2003), apds considerar que ‘as reformas estruturais por que passou o setor
elétrico nos dltimos anos, ao contrario dos beneficios prometidos levaram-no a uma fragilidade
intolerdvel”, enuncia os ‘principios norteadores’ a serem observados para superar essas
inconsisténcias, a partir da "substituicdo de um sistema baseado na ‘competicdo no mercado’ por
um outro baseado na ‘competicdo pelo mercado, com foco na expansdo dos sistemas elétricos”;
da "retomada e aperfeicoamento do planejamento energético como forma de garantir a expansao
da geracdo, transmissdo e distribuicdo de energia elétrica” seguindo-se ao planejamento 'a

licitagdo de novos empreendimentos”e a "retomada do sistema de tarifacao pelo custo do servigo

como meio de "reduzir incertezas e riscos para os produtores e consumidores”’, mas "sem repetir

135 Conforme: BRASIL, Ministério de Minas e Energia — “Proposta de Modelo Institucional do Setor Elétrico”,
Brasilia, julho de 2003, pag. 5.

3¢ Ver: “Um novo modelo para o setor elétrico brasileiro”, de ILDO L. SAUER e colaboradores (Sonia S.M.
MERCEDES; Carlos A. R. KIRCHNER; José P. VIEIRA ¢ José L. JUHAS), e “A nova estruturagdo do setor elétrico
brasileiro” do grupo de discussdes da Eletrobras (coord. Luiz PINGUELLI ROSA e Roberto D’ARAUJO), in “4
reconstrugdo do setor elétrico brasileiro”, Paz e Terra e UFMS, S@o Paulo-Campo Grande, abril 2003, coletanea de
textos de discussdo referentes ao novo modelo,.
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a aplicagdo do antigo regime tarifério que considerava qualquer servico a qualquer custo”. Esse

7” 157; |la

novo ponto de partida ‘consiste na definicdo do preco em regime de concorréncia
democratizacdo e fortalecimento do regulacdo” com a integracao entre agéncias (ANEEL, ANP
e ANA) bem como a descentralizacao de suas agoes para o poder local “"onde isso for vidvel
e possivel” e a "reestruturacdo e recuperacdo do carater publico do ONS”. A utilizacao de tais
premissas levaria, por exemplo, ao fim do Mercado Atacadista de Energia, que perderia a
funcao de ambiente de comercializagao (sendo a liquidacao de diferencas contratuais

transferida a outro 6rgao).

Nesse diagndstico, a situacdo extrema do racionamento revelou entre suas causas 'a
desmontagem e o desaparelhamento do sistema de planejamento”, assim como a "emergéncia de
novos agentes empresarials, com novas estratégias de gestio (...) vinculadas a distintos interesses
econémicos e geopoliticos determinados por suas matrizes localizadas em outros paises”
tornando-se necessaria a retomada do planejamento, como ‘atividade permanente e
seqiiencial, para realizacdo de trabalhos de curto, médio e longo prazos”, promovendo a
"capacitacdo de pessoal e estabelecimento de uma estrutura organica e institucional em oposicdo
ao atual e fluido Comité Coordenador de Planejamento da Expansdo”. Os passos do
planejamento incluiriam: (a) "previsées de demanda” (b) 'plano indicativo” com opgoes de
oferta de projetos de geracao e transmissao; (c) 'publicacdo e contestabilidade publica do
plano”; (d) “consolidacdo de um plano revisado determinativo”; (d) “licitagbes para atendimento
ao plano” (e) "contratacdo dos empreendimentos, apos a licitagdo de todos os projetos que

viabilizem o integralmente o plano de expansao”.

Quanto a nova estrutura setorial, prevé para o MME ‘a retomada e o fortalecimento do
papel de orgdo central de formulacdo de politica publica e planejamento”, com a inclusao na
estrutura institucional, de um “major dealer pool”, constituido pela “associacéo de empresas
de geracdo e transmissdo de eletricidade, controladas pelo Estado, com outras de porte e fins

similares, que desejassem participar” que poderia "assumir a forma de uma empresa publica

7 Sauer et allii, cit. parte 2 — “O modelo proposto para o Brasil”, pag. 93 e segs. A ‘competi¢do pelo mercado’ entre
potenciais supridores em regime de monopdlio, como mecanismo para obter menores precos, foi proposta por Harold
DEMSETZ, em famoso artigo publicado no “Journal of Law and Economics”, University of Chicago, vol. 11 (1), April
1968, intitulado: Why regulate utilities ? Ver: Viscusi et allii, cit. pags. 370 e 414. Vale notar ademais que a Lei de
Concessoes previa a outorga apos licitagdo, entre outros critérios com base no menor preco proposto.
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como a CBE (Comercializadora Brasileira de Energia) ou a Eletrobrds”, prevendo duas

possibilidades de arranjos:

- governanca integrada: o major dealer pool absorveria as funcdes de instituicdes ja
existentes, como o ONS e o MAE, e contaria com quatro diretorias com as funcoes de

planejamento da expansdo, operacao do sistema, comercializacdo de energia e

desenvolvimento energético (esta gerindo contas e programas setoriais e incumbida da

inclusao social);

- governanca descentralizada: 'a administracdo do pool seria cooperativa, com fungoes

compartilhadas entre entidades publicas e privadas™ nesta hipotese as fungdes estariam

"distribuidas entre organizacoes que conservariam governanca propria’s o planejamento seria

coordenado pelo MME contando com 'participacdo e apoio técnico da Eletrobras, Petrobras,

geradoras, distribuidoras e demais organizacées”™ a operacao do sistema permaneceria a cargo

do ONS; o desenvolvimento energético estaria distribuido entre ministérios, empresas,

governos estaduais e locais; a comercializacao ficaria a cargo da CBE (Comercializadora

Brasileira de Energia) ou Eletrobras, em vista da extingdo do MAE.

Como ponto importante, a proposta considera que ‘"toda a energia hidrdulica antiga

poderia ser comerdializada pelo pool , por um preco entre os custos médio e marginal de longo

prazo. Parte do excedente econdmico, estimado entre R$ 6 e 9 bilhdes anuais, poderia ser

direcionado para capitalizar as empresas energéticas, financiar a expansdo, e a conexdo dos 13

milhdes sem acesso a energia (4 milhdes de domicilios) e também para compor o fundo de

incluséo social” **8. Ou seja, propde capturar a “renda hidraulica” decorrente da diferenca
entre o custo da “energia velha” como veio a ser chamada, e o custo médio e marginal de
longo prazo (este corresponde ao custo da energia proveniente das novas usinas a serem
construidas, necessariamente mais caras que a das usinas mais antigas ja amortizadas e
geralmente com melhor relacao rendimento/custo). Como essa medida leva a elevacao dos

custos do suprimento (similar ao que ocorreria no caso de privatizacao das geradoras

estatais, apos a liberacdo da energia dos contratos iniciais, JBSAF), a justificativa é que "no

'8 Sauer et allii, cit, paginas 136 ¢ 109 (grifo nosso).
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modelo ‘operado pelo mercado’ os pregos da eletricidade atingiriam oS patamares do custo
marginal da expansdo em um tempo extremamente mais curto. E a apropriacdo desse ganho
(renda hidraulica) seria realizada por agentes privados, no dmbito de sua atuacdo junto ao

mercado atacadista”.

Quanto a proposta divulgada do grupo Génese, intitulada “A nova estruturacao do

7 159 resulta da consolidacdo de 2 relatdrios, que tratam da "nova

setor elétrico brasileiro
estruturacdo do setor elétrico”e de "temas emergenciais”, nao sendo incluido um terceiro,
relativo a 'pontos relevantes de reunides com associagées de empresas”. Apds anunciar que os
relatdrios "buscam retratar o ponto de vista do Grupo Fletrobrds” embora considerem outros
pontos de vista em sua elaboracdo, a proposta esclarece que o grupo foi constituido para

“trabalhar articuladamente com o Ministério de Minas e Energia” e que “se reportard ao Grupo de

Trabalho do MME, em nivel superior, ao qual pertencem varios de seus membros”. **°

Apds tecer consideracdes sobre as reforma setoriais em um contexto internacional,
“entendidas como integrantes de uma ampla transformagdo decorrente de mudangas ocorridas no
centro do capitalismo mundial e seus desdobramentos para o conjunto dos paises em
desenvolvimento”, e sobre o "papel dos estados nacionais e seu espaco nas economias em
desenvolvimento”, o relatdrio faz questionamento sobre as agéncias reguladoras enquanto
ente “independente” no interior do Estado, fala da experiéncia de ‘“desregulamento e os
problemas do modelo mercantil”, de sua aplicabilidade e dos problemas ja observados mesmo
em mercados estaveis. Passa entdao a comentar as especificidades do sistema elétrico
brasileiro:

e natureza fisica do sistema — hidraulico, o que tornou necessarias ‘significativas

adaptacoes para que se preservasse a energia total do sistema sob o conceito de
competicdo”e com uma tipicidade que "exige o planejamento de longo prazo”;

e papel do sistema de transmissdao que propicia a ‘realocacdo da reserva hidrica pela

maleabilidade do despacho proporcionada por um sistema interligado de dimensdo quase

continental’;

139 «A nova estruturagio do setor elétrico brasileiro”, in “A reconstrugdo do setor elétrico brasileiro” cit., pag. 202-252.
1% Esse esclarecimento talvez tenha sido feito em vista da relativa “independéncia” da outra proposta divulgada.
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“renda hidraulica excedente” possibilidade de que ‘"pela adequada exploracdo pelo

sistema de remuneragéo fixa ou servico pelo custo, seja possivel reverter para a sociedade

a vantagem comparativa da energia barata advinda da amortizacao do capital investido”;

volatilidade de preco do mercado de curto prazo, devido aos efeitos que atuam

sobre 0 mesmo num sistema hidrico como o brasileiro;

e existéncia de fontes energéticas de custo de producdo muito diferenciado faz com

que "a implantacdo da competicdo no mercado, se efetiva, ou trara prejuizo a investidores
de energias novas ou ainda impora ao pais a perda de vantagens comparativas da energia

barata”

desestimulo a contratacdo de longo prazo em 100% pelas distribuidoras (pois "na

maior parte do tempo o Preco do MAE permanece abaixo do valor médio”) e

risco de que ndo se tenha a expansao necessaria: "do ndo se exigir a contratacdo de
100% do mercado das distribuidoras, deixando 5% para ser comercializado no mercado de
curto prazo, e supondo gue um grupo de empresas, percebendo o Vies de pregos baixos do

MAE, persistentemente deixem de contratar um certo percentual do mercado real numa

estratégia mais ousada, parte dos investimentos futuros podem néo ser viabilizados”*®".

Apds essas consideracdes sdo apresentadas as propostas de mudanca “em fase de
discussdo” das quais as principais sao na geracao:
- competicao "pelo mercado”(em lugar da competicao “no mercado”);
- participacdo do capital privado, publico ou misto (em vez da preponderancia privada);
- planejamento determinativo,
- responsabilidade direta e publica dos geradores com a expansao;
- comercializagao cooperativa (e nao competitiva);
- mercado 100% contratado e contratos de longo prazo;
- expansao otimizada; decisao central e conjunta (nao independente);
- precos regulados definidos na licitagdo de cada usina, em competicao por menor tarifa ou

receita permitida.

1! Curiosamente, apesar de este risco ter sido percebido no caso das distribuidoras, a reforma do modelo veio a permitir
que os consumidores livres contratem energia no curto prazo, sem estimular a expansdo da geracao !
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Ao tratar da renda hidraulica comenta que no modelo anterior “automaticamente se

aceitou que o preco da energia das usinas hidréulicas, descontratadas a partir de 2003, iria se
avizinhar do prego térmico” Caso iSSO Viesse a ocorrer "quem se apropriaria da renda excedente
seria, ou o proprietario da usina, ou o proprio governo, que, na hijpotese de venda de um ativo
existente, embutiria a expectativa de alinhamento ao prego mais alto, como foi feito na

privatizacdo brasileira” e defende que 'deve-se repassar & sociedade quaisquer vantagens

advindas de custos diferenciados, ndo cabendo transferi-las a terceiros. Portanto, o conjunto de

diretrizes da reformulacdo proposta assume que é obrigacdo legal que faca o mix de precos entre

energias "novas” e "velhas’, conseguindo deste modo, do ponto de vista do consumidor, uma

evolucdo de preco mais modica do que a competicdo do paradigma de pregos das usinas a gc'i's”l62

Apos as discussoes capitaneadas pelo MME das proposices oriundas dos grupos ou
de instituicdes do proprio governo, em julho de 2003 um documento inicial foi aprovado
pelo Conselho Nacional de Politica Energética (Res. CNPE n° 5 — "Aprova as diretrizes basicas
para a implementacdo do novo modelo do Setor Elétrico” e divulgado pelo Ministério de Minas
Energia, intitulado “Proposta de Modelo Institucional do Setor Elétrico”, com as principais
alteragdes a serem implementadas !, Abriu-se, a partir de entdo, um exaustivo processo
de discussao com os principais agentes e associacoes de agentes setoriais de diferente
natureza, em diversas reunides no Ministério de Minas e Energia. Face a diversidade e
densidade dos interesses existentes, o detalhamento das mudancas e dos novos

procedimentos certamente constituiu uma tarefa complexa %,

Em 10 de dezembro de 2003 o CNPE - Conselho Nacional de Politica Energética
aprovava (Resolucao CNPE n© 9) “o relatdrio e as propostas de encaminhamento das medidas
legais pertinentes e necessarias para a implementagao do novo modelo do Setor Elétrico” e em 11
de dezembro foram editadas duas Medidas Provisorias, n® 144 (que alterou os marcos

institucional e regulatério do Setor Elétrico Brasileiro) e n°® 145 (que aprovou a criacao da

12 Ver “A nova estruturagdo...” cit., pag. 217.

13 BRASIL, Ministério de Minas e Energia — “Proposta de Modelo Institucional do Setor Elétrico”, Julho de 2003.

'%* Entre esses interlocutores, ABRADEE (distribuidoras), APINE (produtores independentes), ABRAGE (grandes
geradoras hidraulicas), ABRATE (transmissoras), ABRACEEL (comercializadoras), CBIEE (investidores privados no
setor elétrico), ABRAGET (geradores térmicos), APMPE (pequenos e médios geradores), ABRACE (grandes
consumidores), ABCE (concessionarias em geral).
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Empresa de Pesquisa Energética), convertidas em 2004 nas leis n°® 10.848 e n° 10.847 1,

Em 17 de dezembro, o documento “Modelo Institucional do Setor Elétrico” divulgava os

objetivos do novo modelo:

e Garantir a seguranca do suprimento de energia elétrica;

e Modicidade tarifaria, por meio da contratacao eficiente de energia;

e Inclusao social, pelos programas de universalizagao de atendimento.

A seguranca de suprimento deve ser garantida por um conjunto de medidas, dentre

as quais a “exigéncia de contratacao da totalidade da demanda”, o “calculo realista dos
lastros (energia assegurada) de geracao”; o estabelecimento de “critérios de seguranca
mais severos”, “contratacao de hidrelétricas e térmicas em proporcdes que assegurem
melhor equilibrio entre garantia e custo”, “monitoramento permanente da seguranca,

permitindo detectar desequilibrios (...) e ensejando medidas preventivas”'®®

A modicidade tarifaria decorre do mecanismo de contratacdo de energia a ser

implantado: “compra de energia sempre por meio de leildes, na modalidade ‘menor tarifa’;
contratar energia por licitagao conjunta dos distribuidores (poo/) visando obter economias
de escala na contratacdo, repartir riscos e beneficios contratuais e equalizar tarifas de
suprimento” (visto que cada comprador do leilao teria uma quota de cada empreendimento
licitado, a mesma tarifa), e “contratar separadamente a energia de novas usinas

(atendimento & expans3o da demanda) e de usinas existentes, ambas por licitacdo” 1*’.

A inclusdo social apoia-se na utilizacdo de recursos arrecadados da CDE - Conta de

Desenvolvimento Energético, a ser destinada, prioritariamente, a universalizagdo do acesso
e uso da energia elétrica, subsidio para consumidores de baixa renda, e modicidade

tarifaria nas regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste.

' Leis n® 10.848 e n° 10.847 de 15 de margo de 2004. O Decreto n® 5163 regulamentou em julho de 2004 a lei do setor
elétrico, e o Decreto n° 5184 criou a EPE aprovou seu Estatuto Social em agosto de 2004.

166 BRASIL, Ministério de Minas e Energia — “Modelo Institucional do setor elétrico”, Brasilia, 17 de dezembro de
2003, pagina 8-9 .

7 Ibidem, pag. 9.
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Em marco de 2004 a MP 144 foi convertida na Lei n® 10.848, e abriu-se novo

periodo de discussdes para o detalhamento de sua regulamentacao, feita pelo Decreto n®

5163, em julho de 2004. Resumidamente, foram introduzidas as seguintes alteragdes na

estrutura e modo de funcionamento do setor elétrico:

Planejamento determinativo e criacdo da Empresa de Pesquisa
E168

Energética-EP vinculada ao MME, com a finalidade de "prestar servigos

na area de estudos e pesquisas destinadas a subsidiar o planejamento do setor
energético, tais como energia elétrica, petroleo e gas natural e seus derivados,
carvdo mineral, fontes energéticas renovaveis e eficiéncia energética, dentre
outras.” A EPE realiza estudos e pesquisas de planejamento energético
compreendendo longo prazo - com horizonte nao inferior a vinte anos,
visando a matriz energética, médio prazo — horizonte ndo inferior a dez
anos, desdobrando-se no Plano Decenal de Expansao dos Sistemas
Elétricos — PDE, e no Programa Determinativo da Transmissao — PDET,
com atualizacao anual, onde devem constam as obras cuja realizacao é

proposta, sujeitas a contestacdo publica quanto ao aspecto técnico

(premissas dos estudos e estratégia de expansao escolhida) e de prego
(projetos alternativos podem ser apresentados por investidores), cabendo
a EPE disponibilizar seus estudos e projetos referentes a aproveitamentos
de geracao levados aos leildes de energia. Além disso, a EPE foi atribuida

também a responsabilidade pela obtencdo da Licenca Ambiental Prévia

(LP) para os empreendimentos a serem leiloados, de modo a evitar
problemas verificados anteriormente, quando as concessdes nao
conseguiam depois de licitadas obter a Licenca Prévia indispensavel para

seu inicio, prejudicando a expansao.

Criacdo de 2 “ambientes de contratacdo” de energia elétrica: a energia

deve ser adquirida de modo distinto quando se trata dos consumidores

livres ou distribuidoras (que atendem os consumidores cativos e 0s

1% Autorizada pela Lei n® 10.847/2004, a EPE foi criada e seu Estatuto Social aprovado pelo Decreto n® 5184, de
16/8/2004 e iniciou operag¢des em 2005.
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consumidores “potencialmente livres” que ainda nao exerceram sua opgao

de troca de fornecedor):

No “Ambiente de Contratacdo Livre” (ACL), os consumidores livres contratam a energia

que necessitam diretamente dos vendedores (produtores independentes, comercializadores

etc.) sob condicOes livremente pactuadas, por meio de contratos bilaterais estabelecidos
entre as partes. Sua contratacao deve ser integral, para cobertura de 100% de sua carga

(suas necessidades de consumo); caso isso nao ocorra serao objeto de penalidade;

No “Ambiente de Contratacao Regulada” (ACR), as distribuidoras em conjunto (“pool”)

contratam energia para atendimento de seu mercado por meio dos leildes de energia, com

regras pré-estabelecidas. S3o vencedores dos leildes os que oferecem pelo menor preco a
energia proveniente de usinas existentes ou de usinas a serem construidas. Assim, em vez

da busca do menor preco pela competicao de geradores no mercado prevista no modelo

anterior implantou-se a competicdo pelo mercado, que ocorre no momento do leildo.

Ambientes e formas de contratacdo 1

GERAGAO

(ambiente competitive)

Precos de suprimento Precos de suprimento
resultante de licitactes livremente negociados

Ambiente de
Contratagio Livre

ACL
ACR

D: distribuid CL: id livres C: comercializadores

Ambiente de
Contratagio
Regulada

Figura 1. Visdo Geral do Modelo de Contratagdo

Os vendedores de energia nos leildes assinam contratos com todas as distribuidoras

participantes (contratacdo em “pool”); a energia elétrica de cada empreendimento €

19 Extraido de “Modelo institucional do setor elétrico”, cit. pag. 32
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adquirida pelas distribuidoras proporcionalmente a participacao de sua demanda na

demanda total do leildao. No caso de energia de empreendimentos existentes os

leildes sao realizados no ano anterior ao inicio da entrega (“A-1”, sendo “A” o ano
de inicio de entrega da energia), e os prazos dos contratos firmados com as

distribuidoras variam entre 5 e 15 anos. No caso de energia de novas usinas, 0s

leildes sao realizados 5 anos antes da entrada da usina em operagao (“A-5"), para
permitir prazo adequado a construcao de usinas hidraulicas, ou 3 anos antes da
entrada em operacao (“A-3"), mais adequado as usinas térmicas, e os prazos dos
contratos variam de 15 anos (térmicas) a 30 anos (hidrelétricas).

Leilbes e prazos de contratacéo 1”°

LIQUIDACAD
CONTRATAGAO DE =
NOVA GERAGCAD CONTRATACAO DE
AJUSTE
| | | ¥ _Jlk- |
I I I I I I >
AD A4 A3 A2 A1 A

ANO DE_
REALIZAGCAO
DO MERCADO

Figura 3. Contratacdo Regular das Distribuidoras (no ACR)

Para incentivar a contratacdo de energia de fonte hidraulica (mais barata) e
desestimular a compra da energia de fonte térmica (mais cara) foi estabelecida uma
regra de repasse, nos trés anos seguintes ao inicio de entrega da energia, com base
no Valor de Referéncia (uma média de precos da energia das usinas hidraulicas,
usualmente mais baratas, e das usinas térmicas, geralmente mais caras, ponderada

pela quantidade vendida nos leildes), o que penaliza a distribuidora que contratar

170 Extraido de “Modelo institucional do setor elétrico”, cit., pag. 34.
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mais energia de usinas térmicas. Distribuidoras que necessitam poderao solicitar um

“leilao de ajuste” para atender as necessidades até 2 anos.

Os contratos assinados com as distribuidoras sao denominados CCEAR (Contrato de
Comercializacao de Energia em Ambiente Regulado) e no caso da energia de novos
empreendimentos a serem construidos servem de garantia para viabilizar a
obtencao de financiamento, assegurando assim a expansao da geragao (um dos
problemas apontados anteriormente era a falta desses contratos para viabilizar a

obtengao de financiamentos).

Como as distribuidoras estdo obrigadas a contratar a energia para atender suas
necessidades de mercado projetadas com antecedéncia de 5 anos, é possivel (ou
provavel) que ocorram diferencas entre o mercado projetado e real; assim, foram
concedidos as distribuidoras mecanismos para ajuste, como o Mecanismo de
Compensagao de Sobras e Déficits (MCSD), que permite a transferéncia de energia
de CCEAR de distribuidoras sobre-contratadas para sub-contratadas; os ja
mencionados “leildes de ajuste”, com prazo até 2 anos de duracdo; e além disso
admitiu-se o repasse as tarifas de uma sobre-contratacdo de até 3% assim como a
possibilidade de reducdo de até 4% da energia contratada para fazer face a

variagdes de mercado.

e Fim do 'self-dealing’” e desverticalizacdo da geracdao e distribuicdo -
respeitados os contratos ja levados a homologacao da ANEEL, foi extinto
o "self-dealing”, que permitia a contratacdo de energia pela distribuidora
com empresas do mesmo grupo, até o limite de 30% de sua carga e
visava estimular a expansao da oferta com a construcao de usinas pelo
grupo controlador, para suprir a distribuidora, sendo o repasse as tarifas
baseado num ‘Valor Normativo’ (VN) - uma estimativa da ANEEL sobre o

custo marginal de expans3o'’!. Foi determinada a “desverticalizacio” das

171 e . . .. . ~ .
As criticas eram de que o valor da energia era sempre negociado no limite superior, gerando pressao sobre as tarifas
ao consumidor e permitindo fortes ganhos aos vendedores ndo-regulados (geradores e comercializadoras).
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atividades de geracao e distribuicao, que ficardao a cargo de empresas

diferentes;

e Lastro fisico obrigatério dos vendedores : agentes vendedores de energia

"deverdo apresentar lastro para a venda de energia e poténcia, para garantir
cem por cento de seus contratos”, sendo esse lastro "constituido pela garantia
fisica proporcionada por empreendimento de geracdo proprio ou de terceiros,

neste caso mediante contratos de compra de energia ou de poténcia” 172,

o Contratacdo bilateral integral de energia elétrica: os agentes de consumo,

sejam as distribuidoras ou os consumidores livres, devem contratar 100%

da energia para atender seu mercado e carga, por meio de contratos

bilaterais, passando a ser penalizado o consumo sem cobertura contratual
exposto ao mercado “spot”; os consumidores livres devem manter 100%
de cobertura com base na média dos Ultimos 12 meses de consumo, e as
distribuidoras com base no ano civil;

e Criacio da Camara de Comercializacio de Energia Elétrica - CCEE 73

instituicdo que sucede o MAE - Mercado Atacadista de Energia, tendo a
funcao de administrar os contratos de energia de distribuidoras (CCEARS)
no ACR; contabilizar as diferencas entre a energia medida (gerada ou
consumida) e a contratada pelos agentes e fazer a liquidacao financeira
desses valores entre devedores e credores, com base no preco do
mercado “spot” (o PLD - Preco de Liquidacdao de Diferencas, substituiu o
Preco MAE), aplicando penalidades aos agentes que transgridam regras
referentes ao lastro de venda e cobertura de consumo; realizar os leildes

de energia, por delegacao da ANEEL;

e Novas regras de governanca do Operador Nacional do Sistema Elétrico-

ONS: alteragao buscando eliminar os riscos de interferéncia de agentes de

2 Decreto 5163/2004, artigo 2°
'3 Prevista na Lei n° 10.848, a CCEE foi regulamentada pelo Decreto n° 5177, de 12/8/2004.
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mercado, participantes do Conselho de Administracao, em atribuicoes

exclusivas da Diretoria, nos termos do Decreto n°® 5081 (14/5/2004);

e Criacio de Comité de Monitoramento do Setor Elétrico — CMSE *"* no

ambito do Ministério de Minas e Energia, com funcao de “acompanhar e
avaliar permanentemente a continuidade e a seguranca do suprimento eletro-
energético em todo o territério nacional” de modo a evitar riscos ao
atendimento do mercado; é presidido pelo Ministro de Minas e Energia e
integrado por 4 representantes do MME, mais os titulares do ONS, ANEEL,
ANP, CCEE, EPE.

Apds implantadas as novas instituicoes criadas pelo novo modelo, o setor elétrico

brasileiro adquiriu sua atual configuracao institucional, a seguir apresentada.

7% Autorizado pela Lei 10.848, o CMSE foi regulamentado pelo Decreto n® 5175, em 09/8/2004.
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Instituicbes do setor elétrico brasileiro

CNPE Homologacéao da politica
. gtica,
Conselho Nacional de | 5iciacas com as

Politica Energética demais politicas publicas.

CMSE - Comitede | | MME-Ministerio ™ ™ e “Erpresa de
Monitoramento do de Minas e Energia Pesquisa Energética
Setor Elétrico
For’rpulagéo e implementagrglq de Execucdo de estudos para
Monitorar condigdes de politicas para [ sqtor energético, de definigao da Matriz
atendimento, agbes acordo com diretrizes do CNPE. Energética e planejamento
preventivas para g?rantlr da expanséo do setor elétrico
seguranga do suprimento (geragao e transmissao)
ANEEL - Agéncia
Nacional de Energia R
ONS / Elétrica 9 CCEE - Camara de
Operador Nacional Comercializagao de
do Sistema Elétrico RegulacZo e fiscalizagéo, qualidade dos servigos, Energia Elétrica
tarifas de consumidores cativos, universalizagdo
= do atendimento, viabilidade econémica e
((j::zrdeerr;agiod: czc;méi financeira dos Agentes de Comercializagéo. Administracéo de
peragao de gerag contratos, liquidagio do
e transmissao no sistema mercado de curto prazo
elétrico interligado. leildes de energia prazo,

Agentes do setor elétrico
Geracao - Transmissao - Distribuicdo - Comercializagao

Consumidores do Consumidores do
Ambiente de Livre Contratacao Ambiente Regulado

Nos anos de 2003 e 2004, paralelamente as mudancas promovidas no modelo
setorial, ocorreram as revisOes tarifarias de grande numero de distribuidoras de energia
elétrica, pela primeira vez apds a privatizacdo destas (processo que se concentrara nos
anos de 1997 e 1998). No capitulo seguinte, faz-se uma avaliagdo da revisao tarifaria, bem
como das mudancas do modelo e os resultados da nova sistematica de leildes para a

contratacdo de energia elétrica e suas perspectivas.
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Capitulo 4

A questao da modicidade tarifaria
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A questao da modicidade tarifaria

Em suas origens, a reforma do setor elétrico brasileiro apresentara nao s6 uma
promessa de expansido da oferta - com a retomada dos investimentos paralisados ou

atrasados em funcdo da crise financeira e das restricdes a acdo das estatais *”°

, Como
acenou também com a perspectiva de menores tarifas, em decorréncia da maior eficiéncia

econdmica a ser trazida pela privatizagdo e pela nova forma de regulaco.

Porém ja na privatizacdo das empresas os objetivos fiscais do Estado foram

priorizados em detrimento da modicidade tarifaria, ou seja, em prejuizo da busca de

reducdo de tarifas: o processo de privatizacao, decidido com base nos maiores lances

ofertados no leildao de venda, visou maximizar a arrecadacao da receita obtida na
transferéncia patrimonial — a opgao de “beneficiar o Tesouro” (contribuinte) e ndo o

consumidor de energia.

Uma alternativa teria sido a venda das empresas pelo preco fixado, resultante da
avaliacdo economico-financeira (ou seja, sem previsdo de agio), ao licitante que se
dispusesse a praticar tarifas menores que as vigentes. Mas a ‘opcao fiscal’ foi manter as
tarifas vigentes e buscar obter agios no leildo, ou seja, obter ganhos adicionais decorrentes
da diferenca entre as avaliacdes oficiais do valor das empresas (preco minimo de venda no
leilao) e o valor correspondente ao fluxo de caixa descontado obtido pelo investidor.
Assim, o valor dos resultados liquidos de caixa previstos para os anos futuros, calculado
pelo investidor (conforme suas projegoes sobre a evolugao do mercado, perspectivas de
reducdo de custos e agregacao de novas receitas), e descontado a taxa de retorno de sua
atratividade, servia de base para oferecer o maior lance possivel acima do preco minimo

estimado, visando vencer o leildo. Vale observar que o julgamento com base no menor

!> Um dos “objetivos fundamentais” anunciados pelo Programa Nacional de Desestatizagdo (Art. 1°, inciso III da Lei
8031/90) era “permitir a retomada de investimentos nas empresas e atividades que vierem a ser transferidas a iniciativa
privada”.
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valor da tarifa era perfeitamente possivel, por ser este um dos critérios ja previstos na Lei
n° 8987/95 '7°,

A preponderancia do interesse fiscal e o papel secundario da modicidade tarifaria sao
exemplificados também pela criagdo da Subclasse Residencial Baixa Renda pelo DNAEE,
em 1995, com alteracdo dos critérios de enquadramento dos consumidores residenciais,
visando retirar descontos aplicaveis nas suas tarifas. Os novos critérios de enquadramento,

propostos pela propria concessionaria, permitiram retirar o desconto até entdo aplicado na

tarifa residencial (que incidia em maior proporcao nos blocos iniciais de consumo, a tarifa
escalonada), e em conseqliéncia aumentar o valor da receita projetada e o valor do fluxo
de caixa descontado utilizado como base da avaliagdo para privatizagao. Numa palavra:
penalizaram-se os consumidores residenciais para assegurar maiores ganhos ao Estado no

7

processo de privatizagdo de suas empresas 1”7, Outros fatores de pressdo somaram-se a

este, como sera visto ao analisar os mecanismos de formacao e alteracao das tarifas.

Em situacdo de “equilibrio econdmico-financeiro” a receita da concessionaria deve ser

suficiente para cobrir custos (inclusive depreciacao) e remunerar investimentos realizados,

que na visao do regulador sejam avaliados, respectivamente, como ‘“eficientes” e
“prudentes”. Os contratos de concessdo das distribuidoras prevéem, em sua clausula

referente as tarifas, 3 (trés) mecanismos de ajustamento tarifario *’® :

a) reajuste anual - atualizagdo realizada uma vez por ano nos niveis de tarifas, é

substituido em datas pré-determinadas pelas revisoes tarifarias periddicas;

b) revisao tarifaria periddica - avaliacdo periddica da receita necessaria para a
concessiondria cobrir os custos considerados “eficientes”, prover recursos para

depreciacdo e remunerar investimentos “prudentes”, conforme os critérios do

176 1 ei n° 8987, artigo 15: “No julgamento da licitagio serd considerado um dos seguintes critérios: I- o menor valor da
tarifa do servigo publico a ser prestado;”

"7 Vieira, José P. - "Energia elétrica como antimercadoria e sua metamorfose no Brasil: a reestruturagio do setor e as
revisoes tarifarias”, Tese de Doutorado Programa Interunidades de Pos-Graduagdo em Energia — Universidade de Sao
Paulo - PIPGE/USP, Sao Paulo, 2005, mostra o forte impacto da retirada dos descontos sobre as tarifas residenciais.

178 Contratos de Concessio de Distribuigio de Energia Elétrica, Clausula Sétima: “Das tarifas aplicaveis na prestagio
dos servigos”. Disponiveis no site da ANEEL: www.aneel.gov.br
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regulador; ocorre em intervalos de tempo determinados no préprio contrato de
concessao (geralmente a cada 4 ou 5 anos);

¢) revisao extraordindria - ocorre em situacdes excepcionais (p.ex. racionamento),

para se restabelecer o equilibrio econdmico-financeiro do contrato. *”°

No calculo do reajuste anual, a receita da concessionaria é dividida em 2 parcelas,
que devem ser suficientes para cobrir os diferentes custos da concessionaria e permitir a

recuperacao do capital aplicado (depreciacao) e sua remuneragao:

"Parcela A - a parcela da receita correspondente aos seguintes custos: cotas da Reserva
Global de Reversdo — RGR,; cotas da Conta de Consumo de Combustiveis — CCC; encargos da
compensacdo financeira pela exploracdo de recursos hidricos para fins de geracdo de energia
elétrica; valores relativos a fiscalizacdo dos servigos concedidos, compra de energia e encargos de
acesso aos sistemas de transmissao e distribuicdo de energia elétrica para revenda.”

"Parcela B - valor remanescente da receita da concessionadria, excluido o ICMS, apos a

dedugdo da Parcela A %,

Assim, a Parcela A corresponde aos custos considerados “nao-gerenciaveis” pela
distribuidora; ja na Parcela B estao agrupados os custos operacionais ditos “gerenciaveis”
(pessoal e encargos, materiais, servicos de terceiros e outros), mais a depreciacao e a
remuneragao do capital aplicado, sendo a Parcela B, obtida por diferenca entre a receita

total, excluido o ICMS, e a “Parcela A” 181,

Os custos ndo-gerenciaveis da Parcela A correspondem a gastos com:

e compra de energia de suprimento para revenda '#%;

' Idem, Nona subclausula: “.caso haja alteragdes significativas nos custos da Concessionaria, incluindo as
modifica¢des de tarifas de compra de energia elétrica e encargos de acesso aos sistemas de transmissdo e distribui¢do de
energia elétrica que possam ser aprovados pelo Poder Concedente durante o periodo, por solicitagdo desta, devidamente
comprovada, o Poder Concedente podera, a qualquer tempo, proceder a revisdo das tarifas, visando manter o equilibrio
econdmico-financeiro deste Contrato”. (grifo nosso)

80 Cf. Contrato de Concessdo, Clausula Sétima. Das tarifas aplicdveis na prestacio dos servigos. Quinta Subclausula:
“Para fins de reajuste tarifario, a receita da concessionaria sera dividida em duas parcelas...”

'8 Devido ao calculo “por diferenga’ ficaram alocados na “Parcela B” o PIS/COFINS e o encargo de aplicar anualmente
1% da receita em P&D e Eficiéncia Energética.

'8 No momento da assinatura dos contratos de concessdo, os contratos de suprimento, depois chamados “contratos
iniciais”, estdo fixados. Esses contratos entre distribuidoras e geradores vigoram na transi¢ao até a livre contratagdo
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e encargos referentes a pagamento pelo uso da rede de transmissao, que foram
segregados da tarifa de geracao, e

e encargos setoriais obrigatorios.

Durante o periodo anterior a reforma, a energia proveniente dos novos
empreendimentos de geracdo era alocada diretamente as distribuidoras com base na
previsao de crescimento de seus mercados. A implantacao de um mercado livre de
comercializacao de energia implicaria a liberacao dos montantes contratados pelas
distribuidoras junto as geradoras estatais federais e estaduais e a livre contratacdo da

energia suprida. Isso teria significado, no entanto, uma forte e imediata elevacao do preco

dessa energia, que certamente seria equiparado ao preco da energia de novos

empreendimentos, de maior custo. Assim, foi prevista e implantado um cronograma de
transicao para a livre contratacao, pro meio dos chamados “contratos iniciais”, o que
implicou a manutengdo, para o periodo de 1998 até 2002, das condicdes de aquisicdo de

suprimento ja previstas anteriormente.

Assim, até 2002 apenas a energia necessaria para atender o crescimento do mercado

consumidor da distribuidora, eventualmente nao coberto pelos montantes de energia dos
“contratos iniciais”, seria objeto de livre contratacao bilateral. A partir de 2003 a energia a
ser progressivamente liberada dos “contratos iniciais” devia ser substituida por meio de

novas contratacdes feitas livremente pelas distribuidoras (ou entdo renovagao sob novas

bases com os supridores dos contratos iniciais). Portanto, a concessdo, renovada apds a
privatizacdo, iniciava-se com contratos de suprimento mantidos até o ano de 2002, e a
partir de 2003 essa energia era descontratada progressivamente (25% ao ano de
reducdo), e a energia descontratada passaria entdao a ser livremente vendida pelas

geradoras.

bilateral do suprimento ¢ duram de 1998 e 2002; a partir de 2003 seus montantes de energia sdo reduzidos 25% a cada
ano, até sua extingdo em 2006, podendo a energia liberada ser negociada livremente no mercado pela geradora. A
necessidade de energia adicional ndo coberta pelos contratos iniciais e a reposi¢do da energia liberada dos “contratos
iniciais” passa a ser de livre contratago bilateral pela distribuidora; assim parte do custo de suprimento fica sob a gestdo
da distribuidora, mas seu custo era repassado com limites fixados com base numa tarifa de referéncia chamada “Valor
Normativo”.
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A liberacao da energia dos “contratos iniciais” e a necessidade de sua recontratacao
criavam, desde logo, uma perspectiva de pressao sobre a pretendida_“modicidade
tarifaria”: como o custo da energia de novas usinas € mais elevado — pois 0s novos
aproveitamentos de energia sdo, em geral, menos favoraveis em termos de rendimento de
energia por unidade de investimento e mais distantes dos centros de carga, agregando
custos de transmissao — a “energia velha” dos “contratos iniciais”, quando liberada, teria
forcosamente seus pregos equiparados ao da energia de novos aproveitamentos e teria de
ser recontratada a precos mais elevados. Entdo se tinha um fator claro e previsivel de

pressao no sentido de subida do custo de suprimento, pela liberacao dos contratos iniciais
183

A proposta de uma transicdo mais longa até a livre contratacdo (contratos iniciais
com vigéncia integral por seis anos e a partir dai reducdao anual de 10%, feita durante o
RE-SEB pela consultoria Coopers & Lybrand) foi alterada pelo governo, que reduziu esse
prazo para 7 anos (vigéncia integral de 1999 a 2002 e reducao anual de 25% a partir de
2003). A liberacao da energia das geradoras comprometida com os “contratos iniciais” em
prazo mais curto foi justificada para estimular logo o mecanismo de livre contratagdao no

mercado, mas certamente vinha associada também a uma valorizacdao previsivel das

empresas geradoras no processo de privatizacdo: como o critério de avaliacdo de

empresas para a privatizacao era o “fluxo de caixa descontado”, a receita das geradoras
teria maior crescimento apods a liberacao, devido a elevacao do preco de venda dessa

energia 1%,

Além desse primeiro fator de pressao de custos, a transicao para a livre contratacao

bilateral do suprimento deu-se no contexto regulatério que permitia a contratacdo de até

30% da energia necessaria dentro do proprio grupo a que pertencia a distribuidora — o

'8 Essa renda econdmica assemelha-se a4 “renda diferencial” obtida nas terras mais férteis e mais proximas dos centros
de consumo, criada quando se exploram terras de menor fertilidade e mais distantes, descrita por Ricardo nos
“Principios de Economia Politica e de Tributacdo™ (Capitulo II, “Sobre a renda’). Ricardo, D.,op. cit., ed. Fundagao
Calouste Gulbenkian, Lisboa, 1983, 3* edigdo.

'8 Essa consciéncia de que a energia seria vendida a pregos maiores, apés descontratada, também era clara e atraente
para as geradoras: uma grande empresa federal recusou-se a negociar a renovacdo da venda da energia dos contratos
iniciais, sob o argumento de que iria vender “a quem pagasse mais” quando a energia fosse liberada.
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auto-suprimento, chamado "self dealing”. Esse mecanismo foi idealizado para estimular

investimentos do grupo em geracdo, com a possibilidade de venda a prdpria empresa

distribuidora, com tarifas de venda limitadas pelas regras de repasse estabelecidas pela
ANEEL com base no limite denominado Valor Normativo, que era fixado com base no Custo
Marginal de Expansdo projetado para novos empreendimentos de geragao. Porém, o se/f-
dealing nao se restringiu a energia proveniente de novos empreendimentos, e criou ainda
possibilidade de que a aquisicao de energia fosse feita pela comercializadora do grupo,
adquirindo energia de usinas ja existentes e a revendendo por maior preco a distribuidora,
até o limite de repasse, com a absorcdao de ganhos de intermediacdo e sem aumento da
geracao de “energia nova”. Mesmo nas situagdes em que ocorreu de fato aumento da
geracao, devido a construcao de novas usinas, a venda dessa “energia nova” para a
distribuidora podia ser feita até o limite maximo dado pelas regras de repasse, ou seja,
provavelmente a precos superiores aqueles que teriam prevalecido em uma situacao de
concorréncia. Essa situacao foi ao menos parcialmente corrigida, posteriormente, ao se

homologar novos contratos com limites baseados em pregos obtidos nos leildes.

No que se refere aos encargos de transmissdao, pagamento pelo acesso e uso das
linhas de transmissao, cujo custo foi desvinculado da energia das empresas geradoras,
observou-se também uma forte elevagao, em decorréncia da necessidade de ampliagbes e
reforcos da rede para sanar deficiéncias e para possibilitar maior seguranca e flexibilidade
operativa do sistema elétrico (ao permitir a transferéncia de grandes montantes de energia
entre regides, e maximizar o uso de recursos hidricos armazenados em reservatorios
localizados em regides com hidrologias diferenciadas). Ou seja, os desejaveis
investimentos em ampliacOes e reforcos na rede de transmissao traziam inevitavelmente o
aumento dos encargos tarifarios a serem pagos, o que era um segundo fator a pressionar

a “modicidade tarifaria” .

% 0Os investimentos em ampliagdes e reforgos da Rede Bésica sio propostos pelo Operador Nacional do Sistema
Elétrico — ONS, e uma vez aprovados passam a constituir o PAR — Plano de Ampliagdes e Reforgos “para preservar a
seguranga e o desempenho da rede, garantir o funcionamento pleno do mercado de energia elétrica e possibilitar o livre
acesso a todos os interessados em atuar na CCEE”. (informagdes sobre o PAR estdo disponiveis no site do ONS:
http://www.ons.org.br)
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Os “encargos setoriais” constituem o terceiro grupo importante de “custos nao-
gerenciaveis” incidentes sobre a tarifa de energia elétrica, e atendem as mais diversas
finalidades (RGR - Reserva Global de Reversao, fonte de recursos originalmente criada
para gerar recursos que permitissem a reversao ao Estado das empresas privadas, mas se
transformou em simples fonte de financiamento setorial; CCC - Conta de Consumo de
Combustivel, prové recursos para pagar a diferenca de custo da geracao térmica dos
sistemas isolados; TFSEE - Taxa de Fiscalizacdo dos Servicos de Energia Elétrica, gera
recursos para operacao da agéncia reguladora, inclusive a fiscalizacdo das concessionarias;
ao0s quais se agregaram encargos novos como a Conta de Desenvolvimento Energético -
CDE e o PROINFA, para estimular fontes de geracao alternativas, permitir a universalizagao

do servico de energia elétrica, etc.)

A regra fixada para os custos nao-gerenciaveis foi de repasse integral a tarifa ("pass-

through”) dos aumentos desses custos, por ocasiao do reajuste anual de tarifas da
distribuidora, visto que inexiste possibilidade de uma acao gerencial e controle por parte
da distribuidora sobre os custos de suprimento e de transmissdo e os encargos instituidos
por determinacgdes legais. Entretanto, como o repasse das variagdes de custos da “Parcela
A" s ocorre uma vez ao ano, no momento de reajuste das tarifas e alguns acréscimos de
custo podem ocorrer entre reajustes tarifarios gerando fortes custos financeiros de
“carregamento” até a data da proxima revisdo tarifaria, em 2001 foi criada a Conta de
Compensacao de Valores da Parcela A ("CVA"), para registrar as variagcdes de custos nao-
gerenciaveis e atualizar o seu valor mensalmente, com base na taxa SELIC, até a data do
reajuste tarifario anual seguinte, quando esse valor atualizado passa a ser recuperado
como um adicional de reajuste. Assim, incorporou-se um componente financeiro ao
reajuste tarifario anual, decorrente da variacao de valores dos componentes da Parcela A

ocorrida entre os reajustes, que é corrigida pela taxa SELIC até a data do reajuste ¢,

'8 Um mecanismo similar ao da CRC - Conta de Resultados a Compensar, extinta em 1993. Mas esta considerava
cobertos os custos, e registrava os excessos ou insuficiéncias da remuneragdo que, uma vez corrigidos, deviam ser
incorporados anualmente, no calculo do reajuste tarifario. NA CVA, sdo os “custos ndo-cobertos” contidos na Parcela A,
que devem ser compensados.
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A Parcela B, a outra parcela da Receita, destina-se a cobertura dos chamados

“Custos Gerenciaveis” — assim entendidos todos os que estdo sob controle da distribuidora

(custos operacionais referentes a pessoal e encargos associados, materiais, servicos de
terceiros contratados, e outros), mais a depreciacao dos ativos e a remuneracao do capital

aplicado (que é chamado de ‘Base de Remuneragao’).

No reajuste anual as elevacdes de custo da Parcela A s3o repassadas as tarifas, mas

a Parcela B é corrigida pela variacdo do indice de precos fixado pelo contrato de concessao

(IGP-M) menos um percentual (Fator X).

A Parcela B é, portanto, a parte da receita que de fato estd sujeita ao controle de

precos no regime de "price cap” E corrigida anualmente com base na variacdo do IGP-M
(Indice Geral de Precos de Mercado) nos 12 meses anteriores & data de reajuste ‘¥,
menos um redutor correspondente ao ganho anual de produtividade da distribuidora,
chamado fator x, que é estimado a época da revisao tarifaria periddica e aplicado nos
reajustes anuais subseqgilientes a revisdo. Assim, de fato a Parcela B tem reajuste abaixo da

variacao do IGP-M, depois de transcorrido o periodo até a primeira revisao tarifaria (visto

gue os contratos fixaram valor zero para o “fator x” nesse periodo inicial, também para se
estimular os ganhos de eficiéncia e a reducao de custos, visando maximizar o resultado e

aumentar o valor de venda das empresas privatizadas).

O valor da Parcela B a ser corrigida é obtido por diferenca entre a receita observada
nos 12 meses anteriores ao reajuste tarifario, e a Parcela A desse mesmo periodo.
Chamando a receita total nos 12 meses anteriores ao reajuste de RAo, e de VPa o Valor da
Parcela A (“custos ndo-gerenciaveis”) do mesmo periodo, o valor da parcela B a ser

corrigida, VPBo, corresponde a:

VPBo = RAo — VPAo (visto que RAo = VPAo + VPBO)

A Parcela B corrigida para o periodo de 12 meses seguintes, VPB1, sera:

87 Do més anterior ao do reajuste tarifario anterior, até o més anterior do reajuste tarifario em curso.
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VPB 1 = VPBo.[1 + igpm — x]

Apds o reajuste anual a nova receita da concessionaria (RA1) sera entao constituida
pela Parcela B corrigida (VPB1), mais nova Parcela A devidamente atualizada (VPA1) com o

repasse integral dos valores de seus componentes.

Assim, RA1l = VPALl + VPBo . (1 + igpm —x)

O Indice de Reajuste Tarifario (IRT) é obtido pela comparacao entre a nova receita

corrigida e a receita anterior :

IRT = VPA1 + VPBo . (1 + igpm — x)
RAO

A justificativa para desconto do fator X, com correcdo da Parcela B abaixo da
variacao do indice de precos, decorre dos ganhos de produtividade decorrentes da sub-

aditividade de custos, ou seja, do fato de que os custos nao crescem proporcionalmente a

evolucao do mercado, gerando assim ganhos que devem ser transferidos para o

consumidor. A expansao do mercado, devido ao aumento de nimero de consumidores e
ao aumento do consumo de energia elétrica dos consumidores existentes, ndo é seguida

por crescimento proporcional dos custos, mas por crescimento menos que proporcional.

Em conseqliéncia, os precos devem ser corrigidos nos reajustes anuais entre revisdes com
um fator redutor para compensar essa sub-aditividade de custos, que se reflete em ganhos

de produtividade %8,

Isso nao impede que sejam obtidos ganhos de eficiéncia entre as revisdes tarifarias:

é exatamente isso que essa regulacao busca estimular, e se esses ganhos ocorrerem serao

'8 Além dos ganhos de produtividade ha também ganhos de eficiéncia stricto sensu (devido 4 introdugio de melhorias
nos processos, novas formas de organizacdo redutoras de custos, utilizacdo de novos materiais, substitui¢do de
fornecedores ou negociagdes mais vantajosas). Entretanto, como por ocasido da revisdo tarifaria ja sdo estabelecidos
“custos eficientes” pelo regulador, com base em uma “empresa de referéncia” ou “empresa-modelo” idealizada, esses
ganhos de eficiéncia supostamente ja foram apropriados no momento da revisdo tarifaria, restando os ganhos de
produtividade a serem descontados nos reajustes anuais subseqiientes.
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apropriados pela distribuidora, sendo justificados pelo desempenho superior ao padrao de
exigéncia usado pelo regulador; é a possibilidade de apropriar esses ganhos que
representa o estimulo indutor de uma performance superior, ponto central de toda

“regulacao por incentivos” entre as quais a regulagao por teto de precos (price cap).

Mas a escolha do IGP-M como indexador para a correcao da Parcela B acabou por

representar um fator adicional de pressdo altista sobre as tarifas, no periodo de 1997 (ano

em que ocorreram varias privatizacoes) a 2003 (ano da primeira revisao tarifaria periodica
para um grande nimero de distribuidoras, quando as distor¢des decorrentes do indice de

correcao devem ser corrigidas, pelo restabelecimento de novos niveis tarifarios).

Variagao anual IGPM e IPCA — 1995/2006

Var. %

Ano IGP-M IPCA IGPM/IPCA
1995 15,24 22,41 - 5,86
1996 9,20 9,56 -0,33
1997 7,74 5,22 2,39
1998 1,78 1,65 0,13
1999 20,10 8,94 10,24
2000 9,95 5,97 3,76
2001 10,38 7,67 2,52
2002 25,31 12,53 11,36
2003 8,71 9,30 - 0,54
2004 12,41 7,60 4,47
2005 1,21 5,69 - 4,24
2006 3,83 3,14 0,67

IGP-M e IPCA: Relatorios Banco Central do Brasil

No periodo 1998/2002 a correcao acumulada da Parcela B foi cerca de 30% superior
aquela que teria ocorrido se o indexador escolhido fosse o IPCA, como se observa na
comparagao entre esses indices. Apesar de o IGP-M ser um indice com plena aceitacao no
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mercado financeiro e gozar de grande credibilidade junto aos investidores, apresenta uma
grande sensibilidade ao Indice de Precos por Atacado (peso de 60% para a composicdo do

IGPM), e sofre efeitos da variacao de preco das “commodities” e das variacbes cambiais.

A partir de 1998 os reajustes anuais de tarifas das empresas privatizadas em 1997
utilizando a sistematica de correcdo da Parcela B pelo IGP-M, e o acumulado até 2002
dessa diferenca de variacao do IGPM sobre o IPCA atingiu mais de 30%. A revisdo tarifaria
periddica realizada em 2003 fez o re-calculo da Parcela B para estabelecer novos niveis

tarifarios utilizando outros critérios, sem recorrer a variagao do IGPM.

Como nos anos iniciais até a primeira revisao tarifaria o fator x fixado em contrato foi
igual a zero aplicou-se, portanto, a variacao plena do IGP-M no reajuste da Parcela B. Ao
fixar o fator x como igual a zero nos anos iniciais a privatizagdo, até a primeira revisao
tarifaria, o governo permitiu que as reducOes de custos implantadas apds a privatizacao
fossem integralmente apropriadas pelos investidores, obtendo-se em conseqiiéncia maior
valor na venda das distribuidoras, traduzido em pagamento maiores nos leildes de

privatizacdo - e privilegiando a arrecadacao fiscal em vez da modicidade tarifaria. Era certo

gue nos anos iniciais pds-privatizacao seriam obtidos os maiores ganhos de eficiéncia, mas,
se 0 governo fixasse valores diferentes de zero para o Fator X nesses anos, iria beneficiar
os consumidores com menores tarifas, mas reduziria as receitas projetadas das empresas

e, em conseqliéncia, teria obtido menores resultados fiscais na privatizacao.

A primeira Revisao Tarifaria Periddica e seus resultados

Até 2003 apenas a ESCELSA, privatizada em 1995, passara por processos de revisao
tarifaria (em 1998 e 2001, pois seu contrato de concessao prevé revisoes a cada 3 anos),
em bases diferentes das que vieram a ser aplicadas a partir de 2003. Ao longo de 2003

foram realizados processos de revisao tarifaria de 17 distribuidoras, com a aplicacdo de

uma metodologia com contornos definidos, progressivamente aperfeicoada e que foi
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aplicada nos processos de revisao tarifaria de outras distribuidoras realizados em 2004 (27
casos) e 2005 (18 casos).

Na revisdo tarifaria mantém-se, para a Parcela A, 0 mesmo mecanismo de atualizacao
utilizado por ocasido do reajuste anual, visto tratar-se de “custos ndo-gerenciaveis” pela
distribuidora, ajustando-se apenas montantes adquiridos e precos admitidos para repasse

da energia adquirida por meio de contratos bilaterais livremente firmados. Mas,

“enquanto nos reajustes tariférios anuais a "Parcela B” da Receita é atualizada
monetariamente pelo IGP-M, no momento da revisdo tariféria periodica sdo calculadas a

receita necessaria para cobertura dos custos operacionais eficientes € a remuneracdo

adequada sobre os investimentos realizados com prudéncia” (ANEEL, Nota Técnica sobre a

revisao tarifaria).

Assim, na revisao tarifaria a acdo do drgao regulador limita-se basicamente aos
componentes da Parcela B, devendo buscar os critérios para fixacdo de custos operacionais
reconhecidos como eficientes, da base de remuneragao, taxa de retorno do capital e
depreciacao, a partir dos quais serao fixados os novos valores constituintes da Parcela B
que, somados a Parcela A permitem dimensionar qual a receita necessaria para cobertura
desses itens, a chamada "“Receita Requerida”. Esta é entdao comparada a “Receita
Verificada” (a receita auferida com os niveis tarifarios vigentes) e a partir dai se obtém o
percentual de correcdo de tarifas decorrente da Revisao Tarifaria. Como se vera, houve
importantes inovagdes na revisdo tarifaria das distribuidoras a partir de 2003 quanto a

metodologia adotada *°.

Em dezembro de 2002, quatro distribuidoras “estrearam” essa nova metodologia
(CPFL, CEMIG, CEMAT e ENERSUL, com data-base de revisao em abril de 2003), ao
receber do 6rgao regulador uma Nota Técnica contendo a proposta referente a sua revisao

tarifaria, acompanhada de material anexo sobre os diversos critérios adotados para a

'8 Para uma avaliagdo da revisdo tarifaria ver Peano (2005). Peano, Claudia de Rosa — “Regulacao tarifaria do setor de
distribui¢cdo de energia elétrica no Brasil: uma analise da metodologia de revisao tarifaria adotada pela ANEEL”,
Dissertacdo de Mestrado, PIPGE/USP — Programa Interunidades de Pos Graduagao em Energia da Universidade de Sdo
Paulo, Sdo Paulo, 2005; ver também: Vieira, José Paulo, op. cit..
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formulacdo da proposta, a saber: Anexo I: Metodologia e calculo da ‘Empresa de
Referéncia’ referente a area de concessao; Anexo II: Metodologia e calculo do Custo de
Capital de concessiondrias de distribuicdo de energia elétrica no Brasil; Anexo III:
Metodologia e calculo da estrutura 6tima de capital de concessiondrias de distribuicao de
energia elétrica no Brasil; Anexo IV: Metodologia de avaliagdo da Base de Remuneracao
Regulatdria pelo método de Valor Novo de Reposicao; Anexo V: Metodologia e calculo do
Fator X para a concessionaria de distribuicdo de energia elétrica; Anexo VI: Metodologia de
alocacdo das receitas extra-concessao na receita do servigo basico das concessionarias de

distribuicdo de energia elétrica” *°.

Assim, os Custos Operacionais de cada empresa sob revisao foram fixados com base

em uma “empresa modelo”, virtual, chamada Empresa de Referéncia:

"(...) a Empresa de Referéncia é um tipo de regulacdo por incentivos que utiliza a
comparacdo com uma referéncia, ou benchmark, e ndo as informagbes da empresa, a fim de
determinar os custos eficientes a serem cobertos pela tarifa. No caso da ER adotada no setor
elétrico brasileiro, a comparacdo é com uma empresa modelo tedrica, com enfoque de engenharia,
construida a partir de indicadores que buscam refletir as melhores praticas e tecnologias

apropriadas a prestacéo eficiente do servico nas condicoes locais” (PEANO, 2005, pag. 49).

A partir das informagOes apresentadas e dos valores propostos pelo regulador, as
distribuidoras fizeram questionamentos e solicitaram as correcdes julgadas necessaria
qguanto aos itens eventualmente nao considerados ou inadeqiiadamente considerados, que

podiam levar a ajustes da metodologia e da proposta inicial formulada pelo regulador %,

A respeito da empresa de referéncia, comenta Newbery:

10 Esse material encontra-se disponivel no site da ANEEL: www.aneel.gov.br — informagdes técnicas —
tarifas/consumidores finais — revisdo tarifaria periédica — audiéncias ptblicas, que apresentam todas as informagdes das
revisoes realizadas desde 2003.

1 Agsim, as revisdes das demais distribuidoras, realizadas ao longo de 2003 e 2004, foram incorporando corregdes de
erros, ajustes e melhorias das proposi¢des iniciais, como se pode perceber nas propostas de revisdes encaminhadas pelo
regulador. Aa alteracdes feitas consubstanciavam-se em Notas Técnicas Complementares, divulgadas pela ANEEL, que
também estdo disponiveis no site do regulador.
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"The idea of using business models to benchmark utilities and hence reduce the
information assimetry about the feasible level of costs is attractive and has been
written into the Chilean legisiation. It seems to offer the incentive advantages of
price-cap regulation and the cost-based advantages of rate-of-return regulation, but
in regulation, as elsewhere, there is no free lunch. The obvious problem is that the
utility will argue that the model ignores important features of reality” (Newbery,
David M. — “Privatization, restructuring and regulation of network utilities”,
Cambridge, Mass., The MIT Press, 3 rd. printing, 2001)

A afirmacao que "o problema dbvio é que a empresa concessionaria (utility) argumentara
que o modelo ignora importantes caracteristicas da realidade” é bastante pertinente, pois de
fato podem ocorrer ou uma simplificagdo ou uma inadequacao indevida entre modelo e
realidade, para a qual sera requerida uma correcao. Entdo, o risco mais relevante é que a
concessiondria conteste e comprove as inadequacoes que lhe sdo desfavoraveis, mas acate
as inadequacoes que |Ihe s3o favoraveis — e, uma vez mais, temos de volta o problema da
“assimetria de informacOes”, que pode levar a reajuste acima dos custos inadequadamente
“modelados”, sem que os custos modelados “em excesso” sejam reduzidos. Nesse caso, 0
limite (cap) de custos tera perdido, a0 menos parcialmente, sua eficacia. Uma alternativa
para evitar esse problema seria a realizacao de auditoria dos custos reais, tal como ocorre
no “servico pelo custo” para itens ndo reclamados, para verificar se estd havendo algum
“excesso” na modelagem. Esse procedimento de verificagdo real é utilizado nos ativos que
compdem a Base de Remuneracao, essencial para calculo da depreciacao e remuneracao

de capital 1.

No caso da Base de Remuneracao Regulatéria, utilizada para o calculo do retorno

sobre o capital e da depreciacdao, era essencial a avaliagao dos ativos utilizados na
prestacao do servico. Para essa finalidade foi utilizado como critério para avaliacao dos
ativos o Custo de Reposicdo a Valor de Mercado, em substituicdo ao método tradicional de
utilizar o valor contabil (a custo histdrico ou corrigido). Vale notar que o fim da corregao

monetaria dos ativos a partir de 1995, na esteira do Plano Real, recolocara o problema de

192 . . . - ~ . . . S
Porém, existe também a proposta de utilizar uma configuragio de rede virtual, otimizada, com ativos ideais, de
maxima eficiéncia, em substitui¢do a real, para assegurar que os investimentos sdo “prudentes”.
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se calcular o valor atualizado dos ativos de um segmento regulado, onde permanecem em

servico por longos periodos, podendo ultrapassar 10 a 15 anos.

O critério do Custo de Reposicao a Valor de Mercado foi introduzido em setembro de

2002 %3, Resumidamente, trata-se de fazer um laudo de avaliaco dos ativos existentes na
concessao, com base no valor atual de um novo ativo idéntico ou, na sua impossibilidade,
de um ativo que cumpra igual fungao. Assim, o barateamento de equipamentos ao longo
do tempo sera considerado no calculo “ao custo de reposicao”. Esse laudo é feito por uma
das empresas de consultoria selecionadas pela ANEEL, que se utilizam dos conceitos e
principios divulgados na Resolugao n® 493. Apds concluido o laudo, a ANEEL pode ndo
obstante desconsiderar alguns itens de ativo (por exemplo, terrenos sem uso ou
excessivos para as instalagbes que ali estao instaladas, equipamentos sobre-
dimensionados ou ociosos, etc.) Sobre o valor dos ativos reconhecidos como
“investimentos prudentes” é aplicada uma taxa de depreciacdo correspondente ao mesmo
tempo de vida Util dos ativos existentes, chegando-se assim ao valor dos ativo liquidos de

depreciacdo, que sera considerado na Base de Remuneracdo %4,

Um dos anexos a Nota Técnica da revisdo tarifaria apresentava ainda uma nova
metodologia (ndo utilizada na Revisdao), denominada “Valor Novo de Reposicao”, que
pretende simular a “rede elétrica étima” em termos de eficiéncia, que seria utilizada no
lugar da rede real existente — de modo similar ao uso de dados da Empresa de Referéncia,
virtual, em lugar dos dados da empresa real. Assim como se pretende criar uma

I"

“competicdo virtual” entre a empresa real e a “empresa de referéncia” quanto a custos
operacionais, aqui a idéia subjacente é considerar “investimento prudente” para fins de

base de remuneracado, aquele estimado a partir da rede 6tima simulada.

13 Resolugio ANEEL N° 493, de 03 de setembro de 2002. “Estabelece metodologia e critérios gerais para definicdo da
base de remuneragdo, visando a revisdo tarifaria periddica das concessionarias de energia elétrica”. Ver ainda: Audiéncia
Publica ANEEL n° 005/2002. Disponivel em www.aneel.gov.br A necessidade de definir critérios para revisdo tarifaria
das distribuidoras fora levantada pelo Comité de Revitalizagao do Modelo.

% 0 célculo da Base de Remuneragio Regulatéria apresentou diversos problemas, decorrentes inclusive da
interpretacdo da metodologia, levando a ANEEL a nao reconhecer diversos laudos e determinar que fossem re-
elaborados e adotar valores provisorios para a Base de Remunerag@o usada na revisao tarifaria, até que fossem
concluidos laudos considerados adequados.
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Outro ponto importante referia-se a taxa de retorno aplicavel sobre essa Base de

Remuneracao para o calculo da remuneracao a ser obtida. A ANEEL utilizou a metodologia
do Custo Médio Ponderado de Capital (WACC — Weighted Average Cost of Capital), com
uma estrutura de capital com 50% de capital proprio (eguity) e 50% de capital de
terceiros (debt), considerada a mais adequada as caracteristicas brasileiras (em outros
paises essa relacao € mais alavancada, com maior endividamento). O Custo Médio
Ponderado de Capital, constituido a partir do Custo de Capital Préprio e Custo de Capital

de Terceiros, é utilizado como a taxa de retorno a ser aplicada sobre a Base de

Remuneracao da concessionaria.

O cdlculo do Custo de Capital Proprio utilizou o modelo CAPM (Capital Asset Pricing

Model, ou Modelo de Precificacao de Ativos de Capital), e partiu de uma taxa de 6,01%
a.a. referente a aplicacao basica isenta de riscos (risk-free, titulos do Tesouro dos EUA)
acrescentando diversos prémios de risco (7,76% para aplicacdo no mercado de acoes que,
ponderado pelo "beta” de 26,39% correspondente as empresas distribuidoras de energia
elétrica, resultou em prémio de risco de 2,05% adicional a taxa basica; mais 3,33% de
prémio de risco regulatério; 2,00% de prémio de risco cambial e 4,08% de prémio de
risco-pais) chegando entdao a remuneracao considerada adequada para o capital préprio
investido em uma distribuidora brasileira, com a taxa final correspondente ao Custo de
Capital Préprio de 17,47% (r CAPM = 17,47%).

O Custo do Capital de Terceiros foi calculado de maneira analoga, mas adicionando a

taxa de aplicacdo isenta de riscos (6,01%) os prémios referentes ao risco de crédito
(3,67%), risco-Pais (4,08%) e risco-cambial (2,00%), chegando afinal a um Custo de
Capital de Terceiros de 15,76% (r D = 15,76%).

O Custo Médio Ponderado de Capital (Weighted Average Cost of Capital) a ser
aplicado na remuneracao dos ativos setoriais foi entdo calculado a partir dessas duas
taxas, mas para compensar a possibilidade de abater as despesas com juros no calculo do
Imposto de Renda Pessoa Juridica e Contribuicao Social, foi descontado do Custo de

Capital de Terceiros um percentual de 34%.
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Assim, WACC = [0,50. rCAPM] + [0,50. rD (1 - 0,34)] = 13,93%

Visto que o WACC foi calculado em moeda norte-americana, e tem correcao anual
pelo IGP-M, essa taxa de remuneracao foi descontada pela inflacao norte-americana
estimada em 2,4% a.a. (1,1393/1,024), chegando-se finalmente a definicdo de uma taxa
liquida de remuneragcao de 11,26% para os investidores, correspondente a uma
taxa bruta de 17,07% antes dos impostos, aplicivel a Base de Remuneracao. Essa
taxa, muito superior a taxa de 10% a 12% a.a. estabelecida no inicio dos anos 70 (Lei n°
5655/71), revogada pela em 1993 pela Lei n°® 8631/93 (fim da remuneracao garantida e

extingdo da Conta de Resultados a Compensar) resulta, no entanto, bastante similar em

termos de taxa liquida apds impostos, devido a mudanga de aliquota do IRPJ incidente

sobre a remunerac3o do setor elétrico. 1*°

Os resultados da Revisao Tarifaria Periddica das distribuidoras de energia elétrica
ficaram aquém das expectativas, pois se esperava indices de correcao decorrentes da
revisao tarifaria menores que os indices de reajuste que teriam sido normalmente
aplicados. Das 17 distribuidoras que fizeram revisao tarifaria em 2003, sete tiveram indices

de correcao decorrentes da Revisdo Tarifaria maiores do que se tivesse ocorrido o Reajuste

Anual, como se vé no quadro a seguir.

"> Descontados 34% de IRPJ e CSLL os 17,07% correspondem aos 11,26% liquidos. Tomando-se a remuneragio
maxima de 12% a.a. prevista na legisla¢do brasileira do setor no inicio dos anos 70 (Lei n® 5655/71) que prevaleceu até
1993 (Lei n° 8631), e a aliquota diferenciada de IRPJ de 6% incidente até 1988 (revogada pela Constituicdo Federal, que
criou ainda o ICMS sobre a energia), chegamos a uma taxa liquida de remuneragdo muito semelhante: 12% - 6% IR =
11,28% ! Como se v€, ndo € recente, essa pressdo da arrecadagao fiscal sobre as tarifas...
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Revisoes tarifarias de 2003 e reajustes anuais estimados

Data de % %

Concessionaria Revisdo | Reajuste | Revisao
CEMAT - Centrais Elétricas Matogrossenses 8/4/2003 31,43 29,48
CEMIG - Companhia Energética de Minas Gerais 8/4/2003 31,22 44,41
CPFL - Companhia Paulista de For¢a e Luz 8/4/2003 29,66 20,29
ENERSUL - Emp.Energética de Mato Grosso do Sul | 8/4/2003 32,47 50,81
AES Sul Distribuidora Gaticha de Energia S/A 19/4/2003 32,60 15,92
RGE - Rio Grande Energia S/A 19/4/2003 33,08 27,96
COELBA - Cia.de Eletricidade do Estado da Bahia 22/4/2003 28,61 38,78
COELCE - Cia. Energética do Ceara 22/4/2003 30,29 34,65
COSERN - Cia. Energética do Rio Grande do Norte 22/4/2003 29,45 14,99
ENERGIPE - Empresa Energética de Sergipe 22/4/2003 29,71 33,64
ELETROPAULO Metrop. Eletricidade Sao Paulo S/A | 4/7/2003 22,16 11,65
CELPA - Centrais Elétricas do Para S/A 7/8/2003 27,49 20,21
ELEKTRO Eletricidade e Servigos S/A 27/8/2003 20,25 28,69
BANDEIRANTE Energia S/A 23/10/2003 14,68 9,67
Companhia PIRATININGA de Forca e Luz 23/10/2003 11,53 11,19
LIGHT Servicos de Eletricidade S/A 7/11/2003 12,04 -0,07
CERJ - Companbhia de Eletricidade do Rio de Janeiro |31/12/2003 15,03 15,52

Fonte: Peano (2005) e ANEEL - Notas Técnicas complementares a revisao tarifaria.

Nos casos em que o indice da revisdo tarifaria superou o indice que seria

obtido com

o reajuste anual, o ajustamento tarifario praticado ficou limitado a este, sendo a diferenca

diferida e objeto de correcao, para ser recuperada juntamente com os reajustes anuais

futuros.

Peano estimou valores para a Parcela B corrigida segundo os critérios utilizados no

reajuste anual das distribuidoras, e os comparou aos valores da Parcela B obtidos na

revisao tarifaria de 2003 pelas distribuidoras, e constatou que, excecao feita a Light, os

indices obtidos na revisdo tarifaria superaram os que seriam sido obtidos caso aplicado o

indice de reajuste tarifario. (Peano, 2005: pg. 90-91)

Entre as hipoteses aventadas para a “recomposicdo real da Parcela B dessas

empresas, ocorrida na revisao tarifaria”, a autora levanta as seguintes possibilidades:
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“1) A tarifa vigente antes da revisao era insuficiente para cobrir os custos eficientes
estabelecidos pela metodologia, sendo recomposto o EEF;

2) A tarifa vigente era suficiente para cobrir os custos incorridos no curto prazo, mas
esses estavam abaixo dos custos eficientes estabelecidos pela metodologia adotada, sendo
0 novo EEF estabelecido aquele que garante as condigdes de longo prazo;

3) A tarifa vigente ja estava acima do suficiente para cobrir os custos eficientes, e a
revisdo estabeleceu um EEF ainda maior ” (Peano, 2005, pag. 91)

Uma anadlise mais exaustiva da possibilidade da nova regulacdo econdmica e da

revisdo tarifaria servirem como mecanismo de modicidade tarifdria devera aguardar os

resultados da 22 revis3o tarifaria periddica, a ser realizada no periodo 2007/9 *°°,

Entretanto, a influéncia das revisoes tarifarias na modicidade tarifaria esta limitada ao
pequeno peso da Parcela B na estrutura de custos. Os quadros abaixo, extraidos de
apresentacdo feita em 2005 pelo entao Superintendente de Regulacdo Econdmica da

ANEEL mostram que a Parcela B representava 35,7% da Receita do Servico antes dos

impostos, e apenas 26,4% da receita incluidos os impostos PIS/COFINS e ICMS (ou seja,
preco final ao consumidor). J& o peso da Parcela A na receita antes dos impostos é de
65% (ou 48% na receita apds impostos), sendo que apenas a energia comprada para
revenda alcanca 43,6% (mais que toda a Parcela B); os encargo setoriais obrigatorios

atingem 10,9% e os encargos de transporte (custo de transmiss3o) atingem 10,5%.%’

1% Os resultados de 4 revisdes ja disponiveis mostram fortes redugdes de tarifas das empresas (Escelsa — 6,92%; Celpa
— 7,88%; Eletropaulo — 7,92% e Coelce — 7,20%). Segundo as primeiras analises, devido a reducéo dos custos
operacionais (o que pode indicar que os valores fixados na revisdo anterior foram altos, dado que no segundo periodo
tarifario ndo ha ganhos de eficiéncia faceis como no periodo imediato pds-privatizagdo; ou que os ganhos de
produtividade superaram em muito o Fator X ; ou que os benchmarks de custos da nova empresa de referéncia foram
“arrochados”), reducdo da taxa de remuneragdo em um contexto mais favoravel da economia brasileira (taxa liquida de
9,95% contra os 11,26% anteriores), e queda dos valores obtidos na avaliacdo dos ativos que compdem a Base de
Remuneracio, além de fatores cambiais (do6lar de Itaipu) e fim de compensacdes financeiras no caso de corregdes
tarifarias diferidas que depois incorporaram acréscimos financeiros .

YTVer “Anatomia da tarifa de energia elétrica no Brasil” — apresentacio do Superintendente de Regulagio Econdmica
da ANEEL, César Antonio Gongalves, ao Grupo de Estudos do Setor Elétrico — GESEL, Instituto de Economia da
UFRJ, em 28/9/2005. http://www.nuca.ie.ufrj.br/gesel/eventos.htm
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BRASIL - Receita do Servico de Energia Elétrica, 2004
Item R$ mil Part. % | Part. %

1. PARCELA "A" 34.427.979 65,0%| 48,1%
1.1 Compra de Energia 23.088.934 43,6% 32,3%
1.2 Encargos Setoriais 5.753.447 10,9% 8,0%
1.3 Transporte de Energia 5.585.598 10,5% 7,8%
2. PARCELA "B" 18.903.694 35,7%| 26,4%
Dedugdes a Receita (-) (379.386) -0,7% -0,5%
RECEITA DO SERVICO 52.952.287 100,0] 74,0%
TRIBUTOS 18.558.896 * 26,0%
RECEITA NECESSARIA 71.511.183 * 100,0%

Obs. Mercado de venda = 55.437.740 MWh

Fonte: "ANATOMIA DA TARIFA DE ENERGIA ELETRICA NO BRASIL". Apresentaggo de César Antonio Gongalves,
Superintendéncia de Regulagdo Econdémica - SRE/ANEEL, ao Grupo de Estudos do Setor Elétrico (GESEL) do
Instituto de Economia/UFRJ, em 28/09/2005. Disponivel em: http://www.nuca.ie.ufrj.br/gesel/eventos.htm

A partir da receita (que reflete os custos setoriais) e dos dados globais do mercado de
venda de energia elétrica péde ser calculada uma “tarifa média de energia elétrica” para o

Brasil no ano de 2004, que era a seguinte:

BRASIL - Tarifa média de energia elétrica, 2004
Tarifa Média

Itens R$/MWh Part. %

Parcela A 127,38 48,14%
Energia para revenda 85,43 32,29%
Encargos setoriais 21,29 8,05%
Transporte de energia 20,66 7,80%

Parcela B 69,94 26,43%
modicidade (1,40) -0,52%
Subtotal 195,92 74,05%
PIS/COFINS e ICMS 68,66 25,95%
Total 264,58 100,00%

Fonte: "ANATOMIA DA TARIFA DE ENERGIA ELETRICA NO BRASIL". Apresentagéo de César Antonio Gongalves,
Superintendéncia de Regulagéo Econémica - SRE/ANEEL, ao Grupo de Estudos do Setor Elétrico (GESEL) do
Instituto de Economia/UFRJ, em 28/09/2005. Disponivel em: http://www.nuca.ie.ufrj.br/gesel/eventos.htm

Entretanto, ndao foram abertos nesses quadros os componentes da “Parcela B”; calculou-se
entdo, com base nos dados das revisOes tarifarias de 2003, a participacao tanto dos

componentes da Parcelas “A” como "B”, na Receita Requerida das sete maiores

distribuidoras do Brasil em vendas fisicas de energia .

"% Vendas anuais superiores a 10.000 GWh (1 GWh = 1 milhdo de kWh) . Os dados brutos referentes as revisdes
tarifarias estdo disponiveis em: www.aneel.gov.br — informagdes técnicas — tarifas/consumidores finais — revisdo
tarifaria periodica — audiéncias publicas. Segundo os dados da ABRADEE (disponiveis em www.abradee.org.br em
2006 as sete distribuidoras representaram 55% das vendas fisicas totais de energia elétrica das distribuidoras, ¢ 50% do

namero total de consumidores).
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Revisao Tarifaria 2003 - Participagdo dos componentes das Parcelas A e B - 7 maiores

Empresa AES ELPA| CEMIG | LIGHT | CPFL | COPEL | CELESC | COELBA 7 maiores
Item Partic.% | Partic.% | Partic.% | Partic.% | Partic.% | Partic.% | Partic.% | R$ milhdes | Partic.%
Rec Requerida 100,0%] 100,0%| 100,0%| 100,0%] 100,0%] 100,0%] 100,0%] 29.736,7| 100,0%
Parcela A 66,6%| 58,0%| 58,0%] 653% 65,2% 64,4%| 44,8%] 18.282,6] 61,5%
1.Energia 48,3%| 41,3%| 42,1%| 51,0%| 437% 48,4% 342%| 132982  44,7%
Itaipu 15,8%| 20,2%| 157%| 16,3%| 11,6% 10,3% 0,0%| 4.3506  14,6%
Iniciais 24,8% 2,5%| 14,5%| 26,4%| 18,6% 84%| 232%| 48577  16,3%
Bilaterais 77%|  21,9%| 12,3% 9,3%| 11,2% 32,4% 11,0%| 4.3380  14,6%
Terceiros 0,6% 0,3% 0,1% 2,0%| 11,2% 31,0% 0,4% 1.462,4 4,9%
Relacion. 72%|  21,6%| 12.2% 7,2% 0,0% 1,4% 10,6%| 2.875,6 9,7%
Leilso 0,0% 0,0% 1,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 65,5 0,2%
Exp+/Sobras- 0,0%| -32%| -20%| -1,0% 2,3% -2,7% 0,0% (313,6) -11%
2.Encargos 7,0%|  11,0% 8,0% 7,0% 8,6% 8,4% 52%| 24355 8,2%
RGR 1,0% 3,0% 1,8% 0,7% 0,5% 0,6% 1,5% 426,2 1,4%
TFSEE 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,1% 0,2% 0,2% 59,2 0,2%
cce 3,5% 4,0% 3,3% 3,8% 5,4% 52% 3,1% 1.186,7 4,0%
CDE 2,3% 2,6% 2,5% 2,3% 2,5% 2,3% 0,4% 681,4 2,3%
CFURH 0,0% 1,1% 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 82,0 0,3%
3.Transmissdo 11,3% 5,6% 7,9% 73%| 12,9% 7,6% 53%| 2.548,9 8,6%
Rede Bésica 5,3% 4,0% 4,8% 4,7% 5,9% 2,7% 4,0% 1.377,8 4,6%
Conex&o 2,6% 0,2% 0,7% 0,6% 4,7% 0,9% 0,3% 455,6 1,5%
Transp.ltaipu 0,9% 0,7% 0,9% 0,6% 0,6% 0,6% 0,0% 201,4 0,7%
ONS 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,2 0,0%
MUST fora C.I. 1,7% 0,6% 1,2% 1,4% 1,3% 3.2% 1,0% 4227 1,4%
MUST ltaipu 0,3% 0,0% 0,3% 0,0% 0,3% 0,3% 0,0% 52,5 0,2%
CUSD 0,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 37,7 0,1%
Parcela B 33,4%| 42,0%| 42,0%| 34,7%| 34,8% 356%|  552%| 11.454,1| 38,5%
1.Custo Op 94%| 153%| 11,7%| 11,8%| 159% 15,3% 21,3%| 4.0074  13,5%
2.Rem K 1,9%| 12,1%| 16,7%| 10,6% 5,9% 9,5% 172%| 35264  11,9%
3. Deprec 6,2% 8,7% 7,3% 6,4% 6,8% 4,8% 10,8%| 2.132,7 7.2%
4. Inadimpl 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,3% 0,4% 0,3% 112,3 0,4%
5. Tributos 5,5% 5,6% 5,9% 5,5% 5,9% 5,6% 5,6% 1.675,3 5,6%
PIS/COFINS 4,5% 4,6% 4,9% 4,5% 4,9% 4,6% 4,6% 1.380,3 4,6%
P&D 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 295,0 1,0%

Fonte: Dados das revisoes tarifarias de 2003, disponiveis em www.aneel.gov.br

Conforme dados do 1° ciclo de Revisdao Tarifaria, iniciado em 2003, a Receita
Requerida para cobertura da totalidade de custos, mais depreciacdo e remuneracao dos
investimentos das sete maiores distribuidoras de energia elétrica do Pais em vendas fisicas
era de R$ 29,7 bilhdes, sendo R$ 18,3 bilhdes da Parcela A (participacdo de 61,5%) e R$
11,4 bilhGes da Parcela B (38,5%) — percentuais de participagdo bem proximos dos

apresentados pela SRE/ANEEL para a “receita do servigo” antes de tributos **°.

' Para o conjunto das concessionarias, conforme a apresentagio da SRE/ANEEL, os pesos das Parcelas A e B na
Receita do Servigo antes dos Tributos sdo 65,0% e 35,0%, respectivamente. Ao segregarmos de nossa amostra o
PIS/COFINS, como a SRE/ANEEL, essa participag@o passa para 64,4% (Parcela A) e 35,6% (Parcela B).
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No quadro a seguir vé-se a participacao dos principais componentes da Parcela A e
da Parcela B, em relagdo a Receita Requerida (RR):

BRASIL — 2003 - Participacao dos itens da Parcela Ae B

na Receita Requerida das 7 maiores distribuidoras

Parcela A 61,5 %
Energia comprada 44,7%
Encargos setoriais 8,2%
Transmissao 8,6%

Parcela B 38,5 %
Custos Operacionais 13,5%
Remuneracao do Capital 11,9%
Depreciacao 7,2%
Inadimpléncia 0,4%

Tributos (pis/cofins, p&d) 5,6%

TOTAL (A+B) 100,0 %

Fonte: elaborada a partir do quadro anterior.

As perspectivas de modicidade tarifaria

Para avaliar, de forma prospectiva, a provavel evolucao dos componentes de custo
da energia elétrica, e tecer algumas consideragdes sobre as perspectivas das tarifas sob a
otica da “modicidade”, serdo examinados os diferentes itens que compdem a Parcela A
(“Custos Nao-Gerenciaveis”) e a Parcela B (“Custos Gerenciaveis” mais a Remuneracao do
Capital e outros), que sao os determinantes da Receita Requerida das concessionarias de

distribuicao de energia elétrica, considerando-se a participacdo de cada componente.
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1. Componentes da Parcela A

No que se refere a Parcela A, a acao do regulador limita-se, praticamente, a

repassar variacoes de seus componentes para as tarifas (“custos ndo-gerenciaveis”).

- Suprimento de Energia: é o item de maior peso, representa quase 45% da Receita
Requerida. Claramente, os custos prospectivos do suprimento de energia sao crescentes —
tanto da “energia nova” (maior custo por unidade de capacidade instalada de geracao,
devido as condicdes menos favoraveis dos novos aproveitamentos; custos decorrentes de
razoes ambientais; impacto da maior distancia dos centros de carga sobre os custos de

transmissdao), como da “energia velha” (provavel encarecimento na renovacao de

contratos/re-licitacdo) da energia de usinas existentes. Um item com efeito favoravel sobre
os custos de suprimento é referente a tarifa de Itaipu Binacional, fixada em dolar, e
beneficiada pela valorizacdo do real frente ao ddlar, ocorrida nos Ultimos anos. E dificil
prever até quando esse movimento de valorizacdo podera seguir, mas parece improvavel
gue novos ganhos significativos venham por esse lado. Um fator de pressao altista pode
ocorrer no caso de uma revisdao dos pregos da energia de Itaipu em ddlar, reclamada por
um candidato ao novo governo no Paraguai, de modo similar ao ocorrido com o episddio
do gas boliviano. O tema “custo do suprimento” sera abordado novamente mais adiante,

ao se analisar os pregos dos leildes de energia realizados.

- Encargos Setoriais (8,2% da Receita Requerida): ha enorme dificuldade de

eliminar ou reduzir estes encargos, constituidos pela CCC — Conta de Consumo de
Combustiveis, CDE — Conta de Desenvolvimento Energético, RGR — Reserva Global de
Reversao; CFURH — Compensacao Financeira pela Utilizacao de Recursos Hidricos; TFSEE —
Taxa de Fiscalizacao dos Servigos de Energia Elétrica. A tendéncia nos Ultimos anos foi
criacdao de encargos adicionais (CDE € o exemplo mais claro). Uma possivel excecao € a
CCC - Conta de Consumo de Combustiveis, que pode ser reduzida pela construcao de
novas linhas de transmissdo para a interligacao de sistemas isolados, ou devido a reducdo
dos gastos com os combustiveis para geracao térmica por maior eficiéncia, substituicdo de

energéticos, e mesmo por intensificacdo da fiscalizacao da necessidade e uso dos recursos.
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Vale lembrar que a compra desses combustiveis é fonte de arrecadacdao de ICMS dos
estados beneficiarios do subsidio da CCC a geracao térmica; assim a reducdo ou fim do

consumo dos combustiveis reduz a arrecadacao tributaria dos estados e gera resisténcias.

- Encargos de Transmissdo (8,6% da Receita Requerida): tendéncia de aumento

claramente observada nos Ultimos anos deve prosseguir, seja pela necessidade de
executar reforgos nas ligacoes existentes, seja pela necessidade de expansao da rede, com
a construcao de novas linhas, inclusive para efetuar a ligagao dos novos aproveitamentos

hidraulicos, localizados em regides mais distantes dos centros de consumo.

2. Componentes da Parcela B

Na Parcela B, a acdo do regulador pode ser exercida quanto aos componentes
Custos Operacionais, Remuneracdao do Capital, Depreciacdao e Inadimpléncia, mas nao
quanto a “Tributos” (PIS/COFINS e P&D).

- Custos Operacionais: pode ser reduzido pela fixacdo de menores custos para a

Empresa de Referéncia que exijam maior eficiéncia; mas ndo obstante isso seja possivel
(até pelo fato de se tratar de metodologia recente, que comecou a ser utilizada no 19 ciclo
de revisao tarifaria em 2003, cabendo aperfeicoamentos), esbarra em limites concretos
dados pelos ganhos de eficiéncia e produtividade. O peso dos custos operacionais na
Receita Requerida é de 13,5%; portanto, o impacto de sua reducdo, isoladamente, sobre
as tarifas finais nao é tao grande assim. Uma significativa reducdao de 10% nos Custos
Operacionais se traduzira em reducdo de 1,35% na Receita Requerida; ao se considerar,
ademais, que devido a incidéncia elevada do ICMS e PIS/COFINS, a Receita Requerida s
representa, em média, 75% da tarifa final ao consumidor, essa reducao de 10% nos

custos operacionais vai se traduzir de fato em apenas 1% de impacto na tarifa final.

- Remuneracao do Capital: (11,9% na Receita Requerida) os fatores determinantes

deste componente sdao a Base de Remuneracao e a Taxa de Remuneracao (dada pelo

Custo Médio Ponderado de Capital). O valor da Base de Remuneracdo pode ser objeto de
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reducdo, mas a acao do regulador estara limitada as glosas de alguns ativos
eventualmente ndo aceitaveis, e ao ajuste do valor dos demais ao valor de mercado — que
deve ser pouco significativo, apds ja ter sido realizada uma reavaliacao no 19. ciclo de

revisdo tarifaria, iniciado em 2003. J& a Taxa de Remuneracdao certamente devera ter

ajustes para refletir um Custo Médio Ponderado do Capital mais baixo, decorrente da
melhoria das condicdes econémicas do Pais (queda do risco cambial, risco-pais, risco de
crédito, etc.). Mas uma vez ajustados esses parametros no 2°. ciclo de revisoes tarifarias
que atualmente se inicia, e colhidos os beneficios da melhoria das condi¢des econémicas,
nao se deve ter ilusdbes sobre uma tendéncia de queda significativa e permanente, nos

proximos ciclos de revisao tarifaria;

- Depreciacao: (7,2% da Receita Requerida) seu valor depende da Base de
Remuneracao e da Taxa média de depreciacdo. A Taxa de Depreciacao reflete a vida Util
contabil dos ativos integrantes da Base de Remuneragdo, sendo pouco provavel uma
reducdo na vida util média estimada e, assim, das taxas de depreciagao. Quanto ao valor
daqueles ativos que compdem a Base de Remuneracao, valem as observacoes ja feitas no
item Remuneracao do Capital, de que foram objeto de reavaliagdo no 1° ciclo de revisao

tarifaria esses ajustes provavelmente serao pouco significativos.

- Inadimpléncia (0,4% da Receita Requerida) a provisao admitida pelo regulador

para a cobertura de valores nao recebidos (e para perdas comerciais, que afetam a
energia de suprimento adquirida) pode sofrer alguma reducdo para estimular acdes da
concessionaria em linha com uma “trajetdria de queda” que venha a ser estabelecida, mas
todas as distribuidoras ja realizaram diversas ages de redugdo, pois este item reflete-se
diretamente no seu caixa; como o peso do item é pouco significativo, praticamente ndo ha

impacto na tarifa que merega otimismo.
- Tributos: (peso de 5,6% na Receita Requerida, sendo 1,0% de P&D e 4,6% de

PIS/COFINS) inexiste aqui possibilidade de acao do regulador. Os gastos em P&D, fixados

em 1% da receita da concessiondria pelo contrato de concessao, foram objeto de
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legislacdo posterior 2%°, que transferiu uma parte dos recursos de uso das concessionarias
para o FNDCT — Fundo Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldgico e outra ao

MME, para custear estudos e pesquisas de planejamento energético.

Observa-se impossibilidade total de acdo do regulador quanto a PIS/COFINS, tributo
federal cuja inclusdao dentro da RR é inadequada e s6 ocorreu porque a Parcela B é
calculada por diferenca entre a receita da concessionaria sem ICMS e a Parcela A. As
alteracdes até agora promovidas pela Receita Federal levaram a sua elevacao. Inexiste
também qualquer possibilidade de acdo do regulador quanto ao ICMS incidente sobre a
energia elétrica, que chega a representar até 25% da fatura de fornecimento. Como a
arrecadacdo do ICMS sobre a energia elétrica contribui, sozinha, com mais de 10% da
arrecadacao desse tributo nos estados e além de sua significativa importancia para os
tesouros estaduais é tributo de facil cobranca, praticamente sem evasdao dado o pequeno
numero de concessionarias arrecadadoras (centralizacao), a perspectiva de reducdo do

ICMS por parte dos estados € — no minimo — remota.

Como foi visto, os provaveis fatores de “modicidade tarifaria” sao decorrentes da
reducao de custos operacionais, da remuneracao do capital e do custo de depreciacao das
distribuidoras (Parcela B), mas os ganhos mais significativos nesses itens provavelmente
ficardo circunscritos as revisGes atualmente em curso (20 ciclo de revisdes) e tais reducdes
ndo devem se repetir com igual intensidade no futuro, visto que ja terdo sido colhidos os
beneficios da melhoria das condicdes macroecondmicas e da avaliagdo internacional que se
traduziu em melhoria nos riscos do Pais, e do aperfeicoamento da metodologia do

processo de revisao tarifaria, .

Entre os fatores de pressao de alta sobre as tarifas, os custos de suprimento de
energia elétrica destacam-se como um provavel e importante fator estrutural que pode vir

a pressionar o prego da eletricidade; este ponto sera tratado agora.

20 gjn° 9991, de 24/7/2000, e emendas posteriores.
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Leiloes, expansao e os custos de suprimento

A sobra de energia e os leiloes

A reducao compulsdria do consumo de energia elétrica devido ao racionamento teve
o importante efeito de provocar a adogao de medidas, por parte dos consumidores, para a
reducao dos desperdicios e maior eficiéncia no uso da energia, muitas das quais mantidas
apos o final do periodo de racionamento. Os novos habitos, somados a reducao do ritmo
de crescimento econémico decorrente do racionamento, levaram o consumo de energia
elétrica apds o final do racionamento a um patamar correspondente ao verificado trés anos
antes. Essa queda do nivel de consumo e a entrada em operagao de nova capacidade de
geracao, mais as boas chuvas de 2002 levaram ao surgimento de grande capacidade
ociosa de geracao de energia, e permitiram a rapida recomposicdo dos niveis de segurancga
de armazenamento de agua nos reservatorios das usinas hidrelétricas. A contratacao de
capacidade de geracao emergencial, inclusive com a criacao de uma empresa estatal com

a finalidade especifica de gerenciar essa contratacdo 2!

, fortemente criticada pela
administracao federal que tomou posse em 2003, acabou ndo obstante por revelar-se Util,
ao permitir o enfrentamento de uma crise de suprimento na regiao Nordeste no final de
2003 e inicio de 2004, decorrente de estiagem e face a limitacdo existente da capacidade

de transmissao de energia da regiao Sudeste.

A compensacao das distribuidoras pela queda da receita de vendas, decorrente da

reducdo do consumo durante o periodo oficial de racionamento, levou a cobranca de um

encargo adicional as tarifas, a RTE - Recomposi¢ao Tarifaria Extraordinaria, acrescendo em
2,9% as tarifas das classes residencial e rural, e 7,9% a tarifa das demais classes 2%, cuja
vigéncia foi distribuida por varios anos apds o racionamento, para minimizar o impacto de
alta das tarifas, com antecipagdo dos recursos por meio de empréstimos do BNDES as
empresas, para permitir as distribuidoras enfrentar a crise financeira. O entendimento de

que as perdas a serem ressarcidas estavam limitadas apenas ao periodo de racionamento

2! CBEE — Comercializadora Brasileira de Energia Emergencial.
292 Estabelecida pela Lei n° 10438/2002.
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oficial, determinado pelo governo, nada havendo a se ressarcir com relagao aos efeitos
dindmicos de perda de mercado, mitigou o impacto nas tarifas da redugdo compulsoria de
consumo durante o racionamento. Mas o efeito negativo da reducao do mercado e da
correspondente queda de receita (que, do lado dos custos foi acompanhada praticamente
apenas pela reducao de despesas com compra de energia) foi a perda de parte dos
ganhos de escala e reducao de custos médios propiciados pela anterior expansao de
mercado das distribuidoras até o racionamento, o que afetou a modicidade tarifaria ao
reduzir uma parte dos ganhos passiveis de captura em favor do consumidor, nas revisoes
tarifarias de 2003-4. Ou seja, a reducao de mercado trazida pelo racionamento foi outro

fator com efeito negativo sobre a modicidade tarifaria.

Num quadro de retracao do mercado de consumo ocorreu a descontratacdao, no

inicio de 2003, da primeira parcela de 25% da energia dos “Contratos Iniciais”, criando

entdao grandes sobras de energia e um problema financeiro grave para as geradoras —
problema imprevisivel poucos anos antes, quando a expectativa para 2003 era de um
mercado “apertado” no suprimento de energia, e perspectiva de elevacao dos precos na
venda da energia liberada dos Contratos Iniciais. Desde 1999 as grandes geradoras, cuja
privatizacao estava prevista, nao realizaram nenhuma negociacao antecipada para a
continuidade da venda de energia dos Contratos Iniciais. Acreditando-se que a partir de
2003 essa “energia velha” reduzida dos Contratos Iniciais seria liberada para venda a
precos proximos da “energia nova”, mais cara, sua valorizacao significaria um aumento da
receita das geradoras, e uma melhor avaliagdo e ganhos adicionais no processo de

privatizacdo em leildo das geradoras federais, baseado no fluxo de caixa descontado 2%,

Entretanto, essa situagao agora se invertera e as sobras de energia se tornaram um
problema grave para as geradoras, no momento da transicao da administracao federal.
Para as distribuidoras, a descontratacao de 25% do montante dos Contratos Iniciais em

2003 permitiu fazer frente a queda de mercado trazida pelo racionamento, e levou a

23 Esse efeito ocorreu, por exemplo, no caso das geradoras cindidas da CESP e privatizadas, que detinham Contratos
Iniciais.
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recontratacdao, por meio de contratos bilaterais, apenas da energia necessaria para suprir o

novo patamar de mercado, num quadro favoravel de oferta.

Para fazer frente a esses problemas, num quadro de sobras de energia, desde 2002
comecaram a ser realizados os primeiros leildes de venda de energia elétrica, assim como
se estabeleceu que a compra de energia pelas distribuidoras devia ser feita por meio de
leildes. Mas esses primeiros leildes nao tiveram maior consisténcia; por seu prazo de
contrato mais curto e por nao terem um rumo mais definido a ser seguido diferenciam-se

dos leildes de energia de empreendimentos existentes e dos leildes de energia de novos

empreendimentos, iniciados a partir do final de 2004 com base no novo no modelo

setorial, e nas mudancas introduzidas. Os primeiros leildes de energia, realizados antes da
vigéncia do “novo modelo de 2004, sdo descritos a seguir, € mais adiante serdo tratados

os leildes ja sob o “novo modelo”.

Os primeiros leiloes de energia elétrica

a) Os “Leildes de Certificados” de direito de uso de energia

Leildes de energia foram realizados pela primeira vez durante o racionamento — ou,
mais exatamente, leildes de “certificados” representativos de “direitos de uso” de energia,
transferidos de consumidores cujo consumo ficou abaixo da “meta” (o limite maximo de
consumo estipulado pelo racionamento), para os consumidores interessados em ampliar
sua “meta”, seja por dificuldade de adequar-se aos novos niveis ou por necessitar mais

energia 2**. O quadro seguinte resume esses leildes.

2% O Programa Emergencial de Redugdo do Consumo de Energia Elétrica — PERCEE estipulou uma meta de redugio de
consumo de de energia elétrica de 20%, em geral; niveis de consumo acima da “meta” implicavam penalidades e até o
corte de fornecimento. Assim, para poder aumentar seu consumo acima da “meta” os consumidores deviam adquirir
energia de consumidores com “sobras” (consumo inferior a meta), o que foi feito nos “leildes de certificados”.
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LEILOES DE CERTIFICADOS 2001-2002 — RESUMO GERAL
MES Qtde. Negociada Preco Médio Valor Total
MWh R$/MWh R$
2001 Junho 890 580,48 516.630,00
Julho 4.410 293,53 1.294.482,90
Agosto 9.250 245,64 2.272.155,60
Setembro 12.350 152,76 1.886.574,50
Outubro 5.360 132,26 695.664,00
Novembro 3.770 101,09 381.122,00
Dezembro 9.470 108,00 1.022.790,00
2002 Janeiro 5.350 104,82 560.800,00
Fevereiro 720 82,78 59.600,00
TOTAL 51.470 168,83 8.689.819,00
Fonte: calculado a partir dos dados disponiveis em www.ccee.org.br

Esses leildes representavam uma simples transferéncia, entre consumidores, de “direitos
de consumo” da energia, valendo o registro por se tratar do primeiro mecanismo de leildo
utilizado. Realizados pelo MAE — Mercado Atacadista de Energia (denominacgao anterior da
Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica — CCEE), em parceria com a Bovespa —
Bolsa de Valores de Sdo Paulo e CBLC — Cia. Brasileira de Liquidacao e Custddia, os leildes
de certificados ocorreram ao longo de 9 meses, de 25/06/2001 a 28/02/2002 (a primeira e
a Ultima data em que ocorreram transacoes). Os “leildes de certificados de direito de uso
de energia”, tiveram precos de venda que oscilaram do valor maximo de R$ 597,00/MWh
no inicio do racionamento (em junho de 2001, nos trés primeiros leildes, os precos
superaram R$ 500,00/MWh), até o minimo de cerca de R$ 80,00/MWh (em outubro-
novembro de 2001 e no leildo de 28/2/2002, ja no final do periodo de racionamento,

prenunciando o movimento de queda dos pregos da energia que veio a ocorrer).

No mesmo periodo de realizagao dos leildes de certificados, o preco da energia elétrica no
mercado de curto prazo (usado para liquidar diferencas registradas entre energia
contratada e energia efetivamente gerada ou consumida por “agentes de mercado”), o
“PMAE" - Preco do Mercado Atacadista de Energia (depois denominado PLD — Preco de
Liquidagao de Diferencgas) caiu do maximo de R$ 684,00/MWh, de julho a setembro de
2001, para R$ 134,76/MWh nas 2 semanas de inicio de fevereiro de 2002, “desabando”
para R$ 9,25/MWh e R$ 5,52MWh, na terceira e na quarta semana de fevereiro de 2002 —
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refletindo a reducdo do Custo Marginal de Operacao (CMO) devido as melhores condicoes

de abastecimento futuro do mercado consumidor 2%°.

As transferéncias por meio dessas transacoes (leildes de certificados de direito de uso de
energia) atingiram em todo o periodo 51.470 MWh de energia elétrica, com um preco
médio R$ 168,83/MWh. Vale observar que o maximo montante mensal negociado (12.350
MWh em setembro de 2001) representou apenas pouco mais de 71 MW médios de

capacidade de geracdo 2%.

Embora de pequena expressao, esses “leildes de certificados” realizados pelo MAE -
Mercado Atacadista de Energia, em parceria com a Bovespa — Bolsa de Valores do Estado
de Sao Paulo e a CBLC — Camara Brasileira de Liquidacdo e Custodia inauguraram a venda
de energia por essa modalidade (“leildo de energia”), posteriormente muito utilizada para

venda de grandes blocos de energia.

b) O “Leildo de Venda” das geradoras

Em abril de 2002 a Lei n°. 10438/02 (conversao da MP n° 14 de 21/12/2001) incluiu

a determinacao expressa de uso dos leildes para venda da energia das geradoras federais:

"(...) no minimo 50% (cingienta por cento) da energia e€létrica comercializada pelas
concessiondrias geradoras de servigo publico sob controle federal, inclusive o montante de energia
elétrica reduzido dos contratos iniciais (...) deverd ser negociada em leildes publicos, conforme

disciplina estabelecida em resolu¢do da ANEEL”. 207

A regulacao estabeleceu que a energia liberada dos contratos iniciais nao tinha direito a
garantia tarifaria, e que riscos hidroldgicos ou de ndo cumprimento do contrato deviam ser
assumidos pela geradora; determinou que a energia liberada de concessionarias geradoras

de servigo publico sob controle dos Estados também devia ser "comercializada de forma a

2% Dyrante o racionamento, o governo impds o “teto maximo” de R$ 684,00/MWh para o preco spot da energia elétrica,
que devia refletir o “custo do déficit”, que representa as perdas econdomicas decorrentes da carga ndo atendida.

2% Num més de 30 dias, um megawatt de poténcia operada de modo ininterrupto permite gerar 720 MWh de energia (1
MW x 30 dias x 24 horas/dia).

27 Lei 10438/2002. art. 27 e paragrafos; as disposi¢des da lei ndo atingiam a Eletronuclear e Itaipu. Esse artigo nio
constava da MP original, com 14 artigos; a Lei passou a contar com 32 artigos.
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assegurar publicidade, transparéncia e igualdade de acesso aos interessados’, e facultou a

participacao de outras geradoras como vendedoras no leildao das geradoras federais,.

Realizado em setembro de 2002, o “leilao de venda” de energia das geradoras teve como
vendedoras: trés geradoras estatais federais (CHESF, Furnas e Eletronorte), a geradora
estatal estadual COPEL (Parand) e a geradora privada Tractebel (ex-Gerasul, originada da
cisao da federal Eletrosul).

Os “produtos” 2%

oferecidos no leildo eram contratos com inicio de suprimento em
2003 (coincidindo com a primeira liberacao de 25% da energia dos contratos iniciais) e
prazos de duracdo de 2, 4 ou 6 anos, tendo como “local de entrega” os submercados
Norte, Nordeste, Sudeste/Centro-Oeste e Sul. Os resultados do leildo sao vistos no quadro
a seguir; no total foram vendidos 1317,5 MW médios (representados por 2635 “lotes” de

0,5 MW médio, a unidade de negociacdo do leildao), ou cerca de 1/3 da oferta disponivel.

10 LEILAO DE VENDA DE ENERGIA ELETRICA - 19/setembro/2002
Lotes e Preco de Venda, por vendedor, submercado e prazo do contrato

Nordeste 2 anos
Nordeste 4 anos
Nordeste 6 anos

SE/CO 2 anos

74 R$ 45,06/MWh
403 R$ 45,99/MWh
679 R$ 46,33/MWh

418 R$ 45,06/MWh

Submercado e CHESF ELETRONORTE FURNAS COPEL G TRACTEBEL
prazo do contrato Lotes/Prego Lotes/Prego Lotes/Preco Lotes/Prego Lotes/Preco

Norte 2 anos 98 R$ 41,00/MWh

Norte 4 anos 74 R$ 45,99/MWh| 132 R$ 46,00/MWh

Norte 6 anos 50 R$ 59,00/MWh

13 R$ 52,00/MWh

SE/CO 4 anos 318 R$ 57,58/MWh 160 R$ 57,95/MWh

SE/CO 6 anos 30 R$ 69,95/MWh

Sul 2 anos

Sul 4 anos 86 R$ 48,51/MWh

Sul 6 anos 100 R$ 70,00/MWh

Vendas (lotes) 2052 lotes 280 lotes 190 lotes 100 lotes 13 lotes
Vendas (MW med) 1026 MWm 140 MWm 95 MWm 50 MWm 6,5 MWm
Vendas (total) 2635 lotes 1317,5 MW médios

Fonte: elaborado a partir dos dados disponiveis em: www.ccee.org.br

2% O termo “produto” é utilizado nos leildes para diferenciar tipo de fonte de geragdo (ex: hidraulica ou térmica), prazo
de duragdo do contrato, ano de inicio de suprimento, submercado de entrega etc.
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Entre os 26 compradores do leildo, 17 distribuidoras adquiriram cerca de 2/3 dos
lotes negociados (897,5 MW médios, do total de 1317,5 MW médios), seguidas pelas

comercializadoras (327 MWm) e consumidores livres (93 MWm).

) Os “Leildes de Compra” das distribuidoras

Em abril de 2002 a Medida Proviséria n°® 4 (convertida em 17/12/2002 na Lei n°
10.604 e regulamentada em 31/12/2002 pelo Decreto n® 4562) determinou que a
modalidade leildao, ja aplicada a venda de energia elétrica pelas geradoras (“leildo de

venda”), devia ser utilizada também para compras de energia elétrica pelas distribuidoras,

substituindo a até entdo vigente livre contratacdo bilateral de energia elétrica, cujo limite

de repasse era baseado no Valor Normativo estabelecido pela ANEEL:

"A partir de 1°. de janeiro de 2003, as concessionarias do servi¢o publico de distribuicdo somente
poderdo estabelecer contratos de compra de energia elétrica por meio de licitacdo na modalidade
leildo, ou por meio dos leilbes publicos previstos na Lei n®. 10438 de 2002”. 209

Entretanto, a legislacdo manteve a possibilidade de aquisicdo de energia elétrica
“self dealing” (“contratacao entre as sociedades coligadas, controladas e controladoras, ou
vinculadas a controladora comum”), que ficou isentada do procedimento de leildo assim
como a compra de energia elétrica em sistemas elétricos isolados e de fontes incentivadas
(solar, edlica, pequenas centrais hidrelétricas, e biomassa), além da contratacao para

cobrir a diferenca entre energia contratada e o mercado realizado. '°

Em maio de 2003, a Resolucao ANEEL n° 246/03 determinou ao Mercado Atacadista

de Energia - MAE a realizacao de leildes mensais a partir de julho desse ano, para atender

as necessidades das distribuidoras e comercializadoras interessadas. O prazo de duracgao

299 Lei n. 10.604, de 17/12/2002, art. 2° e incisos. Em seu art. 3° a Lei n° 10.604 determinou também a substituicdo dos
contratos de fornecimento de energia de consumidores “potencialmente livres” (os que ndo exerceram seu direito de
livre escolha do fornecedor), por contratos segregando de modo progressivo as parcelas de energia elétrica e as de
conexao e uso dos sistemas de transmissdo e distribui¢do. Essa segregacao e abertura da tarifas em “parcela-fio” (uso da
rede elétrica) e “parcela-energia” levou ao realinhamento tarifario e a progressiva eliminacao de subsidios cruzados que
oneravam consumidores cativos e favoreciam os grandes consumidores potencialmente livres, servindo de estimulo a
saida desses consumidores para o mercado livre.

219 Em 2004 a contratagdo “self dealing” foi totalmente vedada pela Lei n® 10.848 (“novo modelo™).
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originalmente previsto (até quatro anos) foi alterado, face a discussdes sobre alteracdes do

modelo setorial em julho de 2003, ficando o atendimento limitado até o final de 2004 1.

Os leildes mensais tiveram inicio em julho de 2003 mas, por falta de compradores
interessados nao ocorreram quatro dos onze leildes previstos (2° leilao, agosto/2003; 3°
leildo, setembro/2003; 6° leildao, dezembro/2003, e 9° leildo, marco/2004); além do que
em dois leildes nao foram concretizadas negociacoes (1° leilao, em julho de 2003, e 7°
leilao, em janeiro de 2004). No conjunto dos leildes realizados, os montantes negociados
nao foram significativos (213 MW médios) e os precos, como se vé no quadro a seguir,
mantiveram-se baixos: minimo de R$ 26,54/MWh e maximo de R$ 53,33/MWh, abaixo do
VN — Valor Normativo de R$ 72,35/MWh fixado pela Resol. ANEEL n. 248 em maio de
2002.

Leiloes de Compra de Energia Elétrica 2003/2004 - Resumo dos Resultados

Base % atend. Flexivel % atend. |Total (Base + Flexivel)| % atend.
Leilao Data MW médios Negoc. MWm Negoc. MW médios Negociado
Demanda | Negociado | Demanda | Demanda | Negociado | Demanda| Demanda | Negociado | Demanda
10 2003 0 75 0 0,0% 75 0 0,0%
31/julho.
40 2003 5 5 100,0% 44 4 9,1% 49 9 18,4%
30/out R$ 50,09/MWh R$ 53,33/MWh
50 2003 15 15 100,0% 10 0 0,0% 25 15 60,0%
27/nov R$ 47,23/MWh
70 2004 20 0 0,0% 0 20 0 0,0%
29/jan
80 2004 200 80 40,0% 15 0 0,0% 215 80 37,2%
20/fev R$ 33,93/MWh
100 2004 16,5 12,5 75,8% 30 17,5 58,3% 46,5 30 64,5%
29/abr R$ 28,02/MWh R$ 28,65/MWh
110 27/mai 165 72 43,6% 30 7 23,3% 195 79 40,5%
2004 R$ 26,54/MWh R$ 27,60/MWh
TOTAL 421,5 184,5 43,8% 204 28,5 14,0% 625,5 213 34,1%
R$ 32,16/MWh R$ 31,86/MWh
Fonte: Elaborado a partir dos dados brutos disponiveis em http://www.ccee.org.br Preco médio = R$ 32,12 / MWh

Obs. 0 29, 39, 6° e 9° |eildes ndo foram realizados por "ndo manifestagdo de interesse de Agentes de Comercializagdo para participar como compradores"”

d)_O “Leilao de Excedentes” para consumidores livres

Em 05 de setembro de 2003 foi realizado um "“Leildao de Excedentes” (regulamentado

pela Resol. ANEEL n°. 353, de 22/7/2003), para "venda dos excedentes de energia elétrica das

concessiondrias e autorizadas de geracdo decorrentes da liberacdo de contratos iniciais e

21 Resolugio ANEEL n° 329, de julho de 2003.
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equivalentes’, visando atender as necessidades de consumidores livres — condicionado esse
atendimento a que nao implicasse em ‘"custos adicionais provenientes de reforcos, ampliacées
ou adequacdes nos sistemas de transmissdo e distribuicdo” Os contratos tinham duracao de

seis meses, um ano ou dois anos.

Foram oferecidos a negociacdo 5.753,7 MW médios mas vendidos apenas 904,7 MW
médios (pouco mais de 15%), para 23 compradores “consumidores livres” com precos
variando de R$ 34,00/MWh (6 meses de duracdo, Submercado Sul, energia Base) até R$
68,85/MWh (12 meses, Submercado NE, energia Base). Os vendedores foram as geradoras
federais CHESF (431,4 MWm), Furnas (243,7 MW médios) e Eletronorte (105 MWm), a
geradora privada Tractebel (77,8 MWm) e a geradora estadual CESP (46,9 MWm).

O quadro a seguir sintetiza os diferentes leildes realizados antes da implantacao de
uma nova sistematica de contratagdo em dois ambientes (ACR — Ambiente de Contratagao

Regulada, e ACL — Ambiente de Contratacao Livre), trazida pelo novo modelo de 2004:

Tipo de Leildo Participantes Realizacao
Leiloes de Certificados de Direito de Uso e|Consumidores do Grupo A e B, Diario, de junho/2001 a

Reducdo de Metas e Agentes do MAE fevereiro/2002

Leildo de Venda Vendedores: Geradoras e PIEs
Compradores: Distribuidoras, 19 de setembro de 2002
comercializadoras e cons. livres

Leildes de Compra Vendedores: Geradoras e PIEs Mensal, de julho/2003 até
Compradores: Distribuidoras e maio/2004
comercializadores

Leildo de Excedentes Vendedores: Geradoras;
Compradores: consumidores 5 de setembro de 2003
livres

Os novos leiloes de energia elétrica

A partir do final de 2004, com as mudangas introduzidas no modelo setorial, dentro
da nova sistematica de atendimento das necessidades de suprimento das distribuidoras no
Ambiente de Contratacao Regulada — ACR, passaram a ser realizados 2 tipos de leildao:

energia elétrica: de energia elétrica de empreendimentos existentes (“energia velha”) e de

energia de novos empreendimentos, a serem construidos (energia nova”). Porém, antes de
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tratar dos novos leildes realizados e seus resultados, serao feitas algumas observacoes

sobre o setor elétrico brasileiro.

Na reforma do setor elétrico em paises com preponderancia de geracao baseada em
fonte térmica, as maiores perspectivas de reducao de custo eram esperadas na geracao,
dado seu peso elevado na estrutura de custos e devido a utilizacdo de novas tecnologias
mais eficientes que acompanharam a introducdo do gas natural como combustivel,

paralelamente & introdug3o da competicdo 2.

Esse ndao é o caso do Brasil, cuja geracao € majoritariamente baseada em fonte

hidraulica, de menor custo de producdo que a energia de fonte térmica, com investimentos

muito mais elevados que os de uma usina térmica (o que ja representa uma limitacdo ao

amplo acesso de investidores) e onde se observa uma tendéncia de custos crescentes da

energia elétrica proveniente de novos aproveitamentos de tamanho similar — ou seja, uma

usina hidraulica nova provavelmente nao produzird com menor custo nem deslocara uma
usina hidraulica antiga por esta ser mais cara — ao contrario do que ocorre com a geracao
baseada em fontes térmicas. Plantas mais antigas de geracao hidraulica tém, regra geral,
menor custo de producado, e foram exploradas antes por serem mais favoraveis em termos
de eficiéncia e pelo menor custo da transmissao, por estarem localizadas mais proximas
dos centros de carga. Ademais, por terem seus investimentos praticamente ja amortizados,
o custo da energia dos empreendimentos antigos € menor, criando um diferencial em

relagdo as usinas novas.

Uma diferenca adicional consiste na especificidade de cada usina hidrelétrica, que
tem uma configuragdo Unica em termos de projeto, pois depende das caracteristicas de
cada aproveitamento a ser explorado, sendo construida e equipada “sob encomenda”,
assim, um projeto hidraulico ndo pode ser “livremente reprodutivel” como um projeto

térmico. Outra caracteristica importante é a questdo ambiental: enquanto nos paises com

12 Em muitos casos, no entanto, as expectativas foram frustradas pelo exercicio de poder de mercado das geradoras.
Ver, a respeito, por exemplo, Borenstein S. & Bushnell, J. - “Electricity restructuring: deregulation or reregulation?”, in
Regulation, vol. 23 (2000), n° 2, disponivel em http://www.ucei.berkeley.edu/PDF/pwp074.pdf
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predominancia de fontes térmicas houve uma melhoria de avaliacdo das novas tecnologias
de geracao, menos poluentes, o que facilitou sua aprovacao, no caso do Brasil o
crescimento das preocupagdes ambientais levou a maior exigéncia de estudos e restricbes
de implantacao de novos projetos, inclusive quanto ao tamanho de reservatérios, dado seu
impacto socio-ambiental. A questdo ambiental se tornara provavelmente mais grave no
caso de usinas hidrelétricas na regidao amazonica, a nova “fronteira de expansao” para os

aproveitamentos hidraulicos, dada a complexidade e papel central daquele bioma.

Ademais, dada a diversidade de regimes hidricos e a existéncia de usinas geradoras

localizadas em diferentes regides/bacias, a co-operacao entre as usinas € essencial como
forma de beneficiar-se dessa diversidade e ampliar a geracao conjunta: preservando a
agua de reservatorios nas regides onde ha menor afluéncia de chuvas e o volume de
armazenamento dos reservatorios estd mais baixo, e usando a agua dos reservatdrios com
maior armazenamento e onde ha maior afluéncia de chuvas, a eficiéncia do sistema
aumenta e se reduz o desperdicio representado pelo vertimento de agua “nao turbinada”
(ndo utilizada na geracdo). Na reestruturacao do setor elétrico brasileiro (Projeto RE-SEB),
essa especificidade levou ao estabelecimento de um mecanismo (chamado MRE -
Mecanismo de Realocacao de Energia) que permitisse preservar a otimizacao da geracao
hidraulica e compartilhar os riscos hidroldgicos entre os diferentes geradores que, na
"

pratica, operam como um “condominio” em que detém “cotas de participagdo

correspondentes & energia assegurada de suas usinas 1>

Observa-se também uma forte concentracdo na capacidade de geragdao de energia

elétrica: os dez maiores agentes geradores detém em conjunto 66.689 MW, ou 69% de

uma capacidade total instalada no Pais de 99.494 MW 214,

213 Ver a respeito, Terry, Leslie. A. “Monopélio natural na geragdo e transmissdo no sistema elétrico brasileiro”, in “A
reconstrucdo do setor elétrico brasileiro”, cit. O ganho é de cerca de 7.000 MW segundo estimativa de 2002.

1* As empresas sob controle da Eletrobras tem uma capacidade de geracio de 36.442 MW, equivalente a 37% do total
(CHESF, 10.615 MW, Furnas, 9656 MW, Eletronorte, 9171 MW; parcela do Brasil em Itaipu, 7.000 MW;); trés
geradoras estatais estaduais tem capacidade de geragdo de 18.782 MW, ou 19% do total (CESP, 7455 MW; CEMIG,
6782 MW, COPEL, 4545 MW); e trés empresas privadas detém 11.465 MW, ou 11% do total (Tractebel, 6515 MW;
AES Tieté, 2651 MW; Duke Paranapanema 2.299 MW). Boletim “Informagdes Gerenciais” , ANEEL, julho/2007 para
dados de capacidade. A Eletrobras controla também a geradora Eletronuclear, com 2007 MW (2% do total Brasil).
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Tudo isso torna improvavel imaginar a ocorréncia aqui de competicao nos moldes
ocorridos nos paises de geracao por fontes térmicas — com projetos reprodutiveis de
plantas, menor custo de producao nas plantas novas, menor tamanho e requisito de
capital e maior facilidade de acesso, e possibilidade de uma multiplicidade de ofertantes

competindo entre si, e levando assim a reducao dos custos de suprimento de eletricidade.

Assim, a contratacao do suprimento para atender o mercado das distribuidoras por

meio de leildes supervisionados sob o critério de menor tarifa, seja no caso de energia

existente, seja no caso da energia nova de empreendimentos a serem ainda construidos,
parece ser uma boa alternativa para estimular a redugao de custos, introduzindo a
competicao:

(a) entre os proprietarios de usinas existentes interessados em firmar contratos de
longo prazo, evitando assim o risco de ficarem descontratados e vender energia a pregos
do mercado “spot” que, em condicoes normais, se situam recorrentemente abaixo dos
precos praticados nos contratos de longo prazo, e

(b) entre investidores interessados na construcao de novos empreendimentos que,
ao vencer o leildo por menor tarifa, produzem energia com mercado certo pois além da
concessao estatal obtém os indispensaveis “PPAs” (CCEAR — Contrato de Compra de
Energia em Ambiente Regulado, assinados com as distribuidoras), que servem de garantia

para a obtencao de financiamento para o empreendimento.

Entretanto, dois importantes problemas foram observados apds a implantacao do

novo modelo e da nova sistematica de leildes e da expansdo setorial e merecem atencao:

1. O primeiro deles consiste no diferencial de precos da energia elétrica de novos

empreendimentos e da energia dos empreendimentos existentes, o que podera vir a

pressionar os custos de suprimento e as tarifas de eletricidade no Ambiente de
Contratacao Regulada.

2. O outro refere-se aos mecanismos para expansao da oferta nos dois ambientes de

comercializacao, o ACR - Ambiente de Contratacao Regulada e ACL - Ambiente de

Contratacao Livre. E esses dois problemas guardam relacdo entre si, como se vera.
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(1) Leiloes de energia e precos do suprimento: “energia velha” e “energia nova”

Apos a definicdo do novo modelo e da correspondente legislacdo (regulamentacao pelo
Decreto n° 5163, de julho de 2004) a aquisicao de energia pelas distribuidoras por meio de
leildes no ACR foi iniciada em dezembro de 2004, com a realizagao do "19 Leildo de
Energia de Empreendimentos Existentes’, ou “energia velha” conforme a expressao mais
coloquial. Desde entao, ocorreram mais quatro leildes de energia de empreendimentos
existentes, quatro leildes de energia de “novos empreendimentos” e um leilao para novos
empreendimentos de “fontes alternativas” (pequenas centrais hidrelétricas, térmicas a

biomassa, etc.), como se vé no quadro abaixo.

LEILOES REALIZADOS NO AMBIENTE DE CONTRATAGAO REGULADA — ACR *

Data do leilao Tipo de Leilao (**) MW médios MWh
7/dez/2004 10, LEE 17.008 1.192.737.024
2/abr/2005 20, LEE 1325 92.919.600
11/out/2005 30. LEE 102 2.683.008
11/0ut/2005 40, LEE 1.166 81.769.248
16/dez/2005 10, LEN 3.284 564.074.880
29/jun/2006 20, LEN 1.682 356.315.474
10/out/2006 39, LEN 1.104 219.993.912
14/dez/2006 50, LEE 204 14.306.112
18/jun/2007 10, LFA 186 30.505.968
26/jul/2007 40, LEN 1304 171.470.784

Fonte dos dados: CCEE
Obs.  (*) LeilOes realizados até julho de 2007.

(**) LEE = Leildo de Energia Existente; LEN = Energia Nova; LFA = Fontes Alternativas.
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Nos leiloes de energia de empreendimentos existentes, ou energia velha, no
primeiro leildo, realizado no final de 2004, a energia foi adquirida em contratos com prazo
de duracao de 8 anos, e inicio de entrega em 1°/1/2005 (2005-2012), 1°/1/2006 (2006-
2013) e 19/1/2007 (2207-2014). Houve um enorme montante de oferta e de energia

vendida e a precos reduzidos — por se tratar de energia existente, de empreendimentos

em grande parte ja amortizados, e num momento em que havia enorme sobre-oferta de

eletricidade, apds o final do racionamento.

Nos contratos com inicio de entrega em 2005 foram vendidos no leildao 9.054 MW

215

médios (“megawatts-médios”)“*, pelo preco médio de R$ 57,61/MWh; nos contratos com

inicio de entrega em 2006 foram vendidos 6.782 MW médios, a um preco médio de R$
67,33/MWh, e nos contratos com inicio de entrega em 2008 foram vendidos 1172 MW

médios ao preco médio de R$ 75,46/MWh. A titulo de comparacao, os valores da energia

dos “Contratos Iniciais”, que comegaram a ser reduzidos em 25% ao ano a partir de 2003,
situavam-se numa faixa de R$ 65/MWh a R$ 80/MWh, em valores arredondados, conforme

dados da revis3o tarifaria periddica das distribuidoras de 2003-2005 %16,

Considerando que o volume de energia negociada nos contratos com inicio de
entrega em 2005 foi de 634.938.912 MWh, ao longo de seus 8 anos de duracao, uma
diferenca adicional de R$ 10/MWh (que situaria a energia do leildao dentro da faixa dos
Contratos Iniciais, teria significado recursos de mais de R$ 6 bilhdes (valor superior a US$
2 bilhdes, a época) ! Assim, ficou claro o movimento da gestdao da area de energia no
sentido de favorecer a “modicidade tarifaria” (em contraposicao a idéia de vender energia
“velha” a prego mais proximo da energia “nova” e capturar o diferencial por meio de um
encargo ou tributacdo, usando os recursos arrecadados para a capitalizacdo e ampliagao

da capacidade de investimento das estatais, ou para financiar a universalizagao).

1> Um megawatt-médio corresponde a uma capacidade de geragio de energia de 1.000 kilowatts (1 MW = 1.000 kW)
operando ininterruptamente num ano normal, ndo bissexto (com 8760 horas, ou 365 dias X 24 horas) e que produz
energia elétrica num montante de 8760 MW-horas, ou 8.760.000 kilowatts-hora.

216 Os pregos médios dos Contratos Iniciais vigentes situavam-se nos seguintes valores: Eletropaulo R$ 80/MWh, CPFL
Paulista R$ 72/MWh, CEMIG R$ 71/MWh, Light R$ 74/MWh, CEEE R$ 81/ MWh, CELG R$ 84/MWh, CELPE R$
63/MWh, Elektro e CELESC R$ 65/MWh, COELBA RS 54/MWh. O VN/ANEEL era de R$ 72,35 em 2002.
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No segundo leildo, realizado em abril de 2005, em contratos com a mesma duracao

do leildo anterior (8 anos), foram vendidos 1325 MW médios para fornecimento inicial em
2008 (2008-2015), ja ao preco de R$ 83,13/MWh (comparado aos R$ 57,61 dos contratos

de 8 anos do 1° leildo, com inicio de entrega em 2005); neste leildo ndo houve negociacao

para contratos com inicio em 2009.

No terceiro leildo, realizado em outubro de 2005, excepcionalmente foi contratada

energia adicional, a ser suprida por apenas trés anos, para o periodo (2006-2008), de
modo a complementar energia adquirida no 1° leildo (periodo 2006-2013). Como a
legislagao previa que contratos de energia existente teriam duracao de 5 a 15 anos, foi
necessaria uma autorizacao legal para esse prazo mais reduzido. O preco médio de venda

da energia, dado o prazo reduzido do contrato, foi de R$ 62,95/MWh.

O guarto leildo de energia existente ocorreu em outubro de 2005, para adquirir
energia por oito anos, com inicio de entrega em 2009 (2009-2016), mesmo produto que
ndo tivera negociacdes no 2° leildo; desta vez foram negociados 1166 MW médios, ao
preco médio de R$ 94,91/MWh (ou seja, 50% acima do praticado nos contratos para

entrega em 2005 do 19 leilao !).

Finalmente, o quinto leildao de energia existente foi realizado em dezembro de 2006
mas vendeu apenas 204 MW médios de energia em contratos com oito anos de duracao,
com inicio de entrega em 2007, reforcando uma aquisicdo similar ja feita pelas
distribuidoras no primeiro leildo. Mas no 5o. leildo o preco médio de venda foi de R$
104,74/MWh., contra R$ 75,46/MWh no leilao do final de 2004. O quadro abaixo resume

os resultados alcancados: montante negociado, produtos oferecidos (inicio da entrega e

prazo), e preco médio por MWh obtido em cada leildo. Como se nota, a energia vendida
em contratos de mesmo prazo de duragdo (8 anos) torna-se mais cara, a medida que o

ano de inicio de entrega se distancia da data de realizagdo do leil3o.
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Leiloes de Energia Existente - Sintese de informagoes

Leildo de Energia Preco corrente Preco julho/2007

Energia Existente Data Prazo Produtos MW médios* vendida MWh R$/MWh IPCA - R$/MWh
8 anos |2005-2012 9054 634.938.912 57,51 64,15

1° Leilao 7/dez/04| 8anos |2006-2013 6782 475.608.096 67,33 75,10
8 anos |2007-2014 1172 82.190.016 75,46 84,17

5° Leildo 14/dez/06] 8 anos [2007-2014 204 14.306.112 104,74 107,17

2° Leildo 2/abr/05] 8 anos |2008-2015 1325 92.919.600 83,13 90,31

4° Leildo 11/out/05] 8 anos |[2009-2016 1166 81.769.248 94,91 101,08

3° Leildo 11/out/05] 8 anos [2009-2016 102 2.683.008 62,95 67,04

(*) Obs. Para obter a energia adquirida, considerar 8760 horas/ano e 8784 horas/ano bissexto (2008, 2012 e 2016)

Precos nos leildes de energia existente
R$/MWh de julho/2007
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No grafico acima, elaborado com os precos originais dos leildes corrigidos pela
variacao do IPCA (indexador dos contratos), observa-se que os precos se elevaram
progressivamente conforme se distancia o ano de inicio de entrega da energia, apesar de
uma discrepancia notoria entre contratos 2007-2014: o preco de R$ 107,17/MWh obtido
no leildo de dezembro de 2006 é muito superior ao preco de R$ 84,17/MWh obtido para o

mesmo contrato 2007-2014 no leildo de dezembro de 2004, e aquele preco superou até

mesmo o preco de R$ 90,31/MWh para o contrato 2008-2015 refletindo alteragao nas
condicoes de demanda e oferta: no 1o. leilao em dezembro de 2004 a situacao era de

farta disponibilidade de energia, que se reduz até o leildo realizado no final de 2006.
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Quanto aos leildes de novos empreendimentos, ou energia nova, verifica-se relativa

proximidade entre os precos da energia hidraulica e térmica: a primeira oscilando entre R$
112,87 e R$ 135,31/MWh, e a segunda entre R$ 128,55 e R$ 141,75/MWh (precos

atualizados pelo IPCA até julho de 2007). Mas isso se deve ao reduzido tempo considerado

na geracao das usinas térmicas contratadas por disponibilidade; caso esse tempo venha a

se ampliar, porém, os custos de combustivel aumentardo e os precos por megawatt-hora

crescerao.
Leiloes de energia nova - Sintese de informagoes
Leilao de Energia vendida Precgo corrente | Preco julho/07
Energia Nova Data Prazo Periodo MW médios MWh R$/MWh R$ / MWh

1° Leildo 16-dez-05 H 71 18.672.432

30 anos 2008-2037 106,95 112,87
1° Leildo 16-dez-05 H 46 12.096.528

30 anos 2009-2038 114,28 120,61
2° Leildo 29-jun-06 H 1028 270.331.104

30 anos 2009-2038 126,77 131,76
1° Leildo 16-dez-05 H 889 233.778.552

30 anos 2010-2039 115,04 121,41
1° Fontes 18-jun-07 H 46 12.096.528

Alternativas 30 anos 2010-2039 134,99 135,31

4° Leildo 26-jul-07 H

30 anos 2010-2039
3° Leildo 10-out-06 H 569 149.642.448

30 anos 2011-2040 120,86 124,65
1° Leildo 16-dez-05 T 561 73.769.256

15 anos 2008-2022 132,26 139,58
1° Leildo 16-dez-05 T 855 112.408.560

15 anos 2009-2023 129,26 136,42
2° Leildo 29-jun-06 T 654 85.982.688

15 anos 2009-2023 132,39 137,60
1° Leildo 16-dez-05 T 862 113.349.552

15 anos 2010-2024 121,81 128,55
1° Fontes 18-jun-07 T 140 18.409.440

Alternativas 15 anos 2010-2024 138,85 139,18

4° Leilao 26-jul-07 T 1304 171.470.784

15 anos 2010-2024 134,67 134,67
3° Leildo 10-out-06 T 535 70.350.360

15 anos 2011-2025 137,44 141,75
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Os graficos a seguir mostram a divergéncia de precos obtidos nos leildes de energia

nova, que nao seguem um padrao regular, apresentando oscilagoes.

Precos nos leildes de energia nova
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Essa presenca bastante significativa da energia de fontes térmicas é uma
caracteristica importante a ser observada, e revela dificuldade de se obter liberacao de
aproveitamentos hidraulicos para oferta nos leildes, devido a falta de inventarios e estudos
disponiveis de novos aproveitamentos e exigéncias ambientais complexas e ampliadas. No
40 |eilao de energia nova (leildo “A-3", realizado em 2007 para inicio de entrega a partir de
2010) ndo se adquiriu energia de nenhum aproveitamento de fonte hidraulica. O grafico a

seguir ilustra a participacao das fontes nos leildes de energia nova.

Participagdo das fontes por ano de inicio de suprimento e leilao

300.000
250.000
200.000
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- T T T T '_- T T
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10 10 20 10 FA 40 30

Ano de inicio de suprimento

Considerando que a Amazbnia tornou-se a “fronteira de expansao” de novos
aproveitamentos, certamente essa dificuldade sera ainda mais pronunciada, exigindo

maiores cuidados e antecipacao na busca de liberagao ambiental, acrescentando-se maior

prazo para a construcao de aproveitamentos hidraulicos. Assim, a relativa escassez de uma

carteira de projetos hidraulicos em condicdes de ser licitada explica a imperiosidade na

execucdo de alguns projetos como o rio Madeira %'/, a “corrida” para a implantacdo de

instalagbes de re-gaseificacdao de gas natural liquido (GNL), para sanar a atual falta de

217 A UHE Santo Antonio com 3150 MW, ¢ a 1? etapa, ficando para a 2° etapa a UHE Jirau, com cerca de 3.300 MW; o
desdobramento do projeto ¢ devido ao impacto ambiental, maior no caso de se fazer um inico aproveitamento.
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combustivel para geracdo das térmicas a gas e garantir o indispensavel suprimento de
eletricidade de origem térmica, a “redescoberta” de Angra III, etc.

A transicdo da situacdo anterior de ‘"planejamento indicativo” — que levou a
desorganizacao do setor sob o aspecto do planejamento, como se constata na leitura do
Relatdrio Kelman sobre o racionamento de 2001 — para a nova situacdo de 'p/anejamento
determinativo” sera acompanhada inevitavelmente de uma maior participacdo de fontes
térmicas, até que se tenha uma carteira robusta de projetos como a obtida nos anos 60,
com os estudos da “Canambra” 2!8, De qualquer modo, porém, essa maior participacdo da
energia térmica ja é prevista, devendo sua participacdao na capacidade instalada passar de
pouco mais de 16% para mais de 20%, entre 2007 e 2016, segundo o Plano Decenal de

Expansdo de Energia, divulgado pela Empresa de Pesquisa Energética - EPE.

Evolucao da capacidade instalada no SIN,
por fonte, 2007/2016
jan/07 dez/16
Fonte MW % MW %
HIDRO 77.278 83,6%]| 109.058 79,3%
TERMO 15.126 | 16,4%| 28.428 | 20,7%
TOTAL 92.404 | 100,0%| 137.486 | 100,0%

Fonte dados: EPE - Plano Decenal de Expansdo de Energia - 2007/2016, cap. III
Oferta de energia elétrica - Parte I - Geragdo de energia elétrica, pg. 153 e 156

Em apresentacao recente no ENASE (Encontro Nacional de Agentes do Setor
Elétrico) o Secretario de Energia Elétrica do MME informou que até 2010 estarao prontos
inventarios de usinas totalizando 29.950 MW, basicamente na regido Norte e parte do

Centro-Oeste, abrangendo as bacias hidrograficas dos rios Tapajoés (11.000 MW), Aripuana

'8 Tendler relata que o Plano do governo de Juscelino Kubitschek (1956-61) incluia a expansdo da energia elétrica
como uma das metas e pela primeira vez a questdo da energia para a regido centro-sul foi analisada como um todo, e foi
a construgdo de Furnas. Em 1959, quatro anos antes da conclusdo da usina, Furnas reuniu as principais concessionarias
da regido centro-sul para conduzir um estudo de suprimento para a regido, e o estudo tornou-se a base para um programa
de desenvolvimento da energia. Por sugestdo do Banco Mundial o governo brasileiro decidiu estudar todos os sistemas
fluviais da regido centro-sul, para fazer um plano regional de energia a ser desenvolvido por pelo menos 15 anos. Em
1962 foi selecionado um consoércio de firmas de engenharia para realizar o estudo (as canadenses Montreal Engineering
e G.E. Crippen Associates, ¢ a americana Gibbs & Hill). O consércio Canambra Engineering Consultants Ltd
(CANAMBRA pela origem das companhias e o pais estudado, Canada-América-Brasil) apresentou o primeiro estudo
em dezembro de 1963 (“Power study of South Central Brazil”, 5 volumes), cobrindo Sao Paulo, Minas Gerais, Rio de
Janeiro, Guanabara, parte de Goias, Mato Grosso e Parana, sendo suas recomendacdes adotadas como politica oficial de
governo. Em dezembro de 1966 foi apresentado o relatorio final (“Final report on the power study of south-central
Brazil”, com 7 volumes). Ver: Tendler, J. — “Electric power in Brazil: entrepreneurship in the public sector”, Harvard
University Press, Cambridge, Mass, 1968, p. 39/41.
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(3.000 MW), Trombetas (3.000 MW), Juruena (5.000 MW), Araguaia (3.100 MW),
Sucunduri (650 MW), Branco (2.000 MW), Jari (1.100 MW), Itacaiunas (450 MW), e Jatapu
(650 MW) 219,

Esse aumento da participacao da regiao Norte na capacidade instalada pode ser
vista no quadro a seguir. Como se observa, a participacao de usinas da Regiao Norte na
capacidade instalada do Pais devera crescer nos proximos em dez anos dos atuais 10,0%,

em janeiro de 2007, para 26,7% em dezembro de 2016.

Participacao da capacidade instalada hidrelétrica,
por subsistema, 2007/2016
jan/07 dez/16
SUDESTE 44,7% 35,7%
ITAIPU 15,8% 11,5%
SUL 15,4% 15,6%
NORDESTE 14,0% 10,6%
Subtotal 1 89,9% 73,4%
NORTE 9,4% 12,1%
Amazonas/Amapa 0,3% -
Acre/Rondonia 0,3% -
Madeira 0 6,2%
Belo Monte 0 5,0%
Teles Pires 0 3,4%
Subtotal 2 10,0% 26,7%
TOTAL (1 + 2) 100,0% 100,0%

Fonte dados: EPE - Plano Decenal de Expansado de Energia - 2007/2016, cap. III

Oferta de energia elétrica - Parte I - Geragdo de energia elétrica, pg. 152

Em trabalho recente, ao avaliar os empreendimentos inscritos para os leildes de
energia nova A-3 e A-5 previstos para julho de 2007, Castro comentou a reduzida presenca
de empreendimentos de energia “renovavel” (apenas 29,5% da capacidade considerada),
0 que traz preocupacdes quanto ao aspecto ambiental e da “modicidade tarifaria”.
Constatando a escassez de projetos hidrelétricos mesmo no leildo A-5 (dado que no leildo

A-3 o prazo mais reduzido, de 3 anos para inicio de entrega, favorece a solucao térmica

219 Ver apresentagio de Ronaldo Schuck, “O PAC e o abastecimento de energia no Brasil”, no 4° Encontro Nacional dos
Agentes do Setor Elétrico - ENASE, Sao Paulo, 2007. Disponivel em www.enase.com.br
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devido ao menor prazo de construcao dessas usinas), € ao buscar as razoes disso, aponta

0 "desmonte da estrutura de planejamento do SEB”(Setor Elétrico Brasileiro) e ressalta que,

"...derivado da quebra do planejamento do setor, os estudos para o aproveitamento do
potencial hidrelétrico brasileiro também foram prejudicados. Estes estudos s3o
determinantes para indicar a localizacdo, poténcia e viabilidade econdmica das novas
usinas. Sem estes estudos, que incluem os impactos ambientais e as formas e medidas para
sua superacdo, ndo ha condicbes para a expansdo da capacidade de geracdo hidrelétrica —
a mais limpa e menos cara das energias disponiveis no mundo. Sem estes estudos ndo se
pode garantir o suprimento da demanda futura de energia elétrica na sua forma mais

eficiente, tanto do ponto de vista econdmico como principalmente ambiental”. **°

Até que isso ocorra, ou seja, até que se disponha de uma quantidade de estudos de
novos aproveitamentos hidraulicos suficiente para permitir uma relativa “abundancia” de
projetos hidraulicos a serem licitados, as térmicas sdo, portanto, a alternativa a pura e

simples escassez de energia.

E importante notar que esse “hiato do planejamento” ocorrido durante alguns anos,
além de levar a crise do racionamento deixou reflexos que ainda se fazem sentir. Essa
percepcao dos riscos do “planejamento indicativo” ja ocorria por ocasidgo da prépria
transicao e entrada no modelo RE-SEB. Nesse sentido, BERER escreveu em 2002:

"Para que haja competicdo efetiva que traga uma modicidade de preco para a energia, é
necessario que haja um certo excesso de oferta. Nesse caso, caberia ao planejamento
indicativo estimular ou mesmo endossar esse "excesso” ? Um outro ponto importante é
que ha um prazo de maturacdo razoavel, principalmente para a geracéo hidroelétrica, entre
o0 planejamento e a implantacdo de um empreendimento. Desta forma também o plano de
geracdo precisa se tornar “determinativo” com uma certa antecedéncia para que se possa
administrar o equilibrio da oferta e demanda e para que se possa preparar devidamente o

sistema para acomodar a integragcdo dos novos empreendimentos.

220 Castro, Nivalde J. de, e Bueno, Daniel — “Os leildes de energia nova: vetores de crise ou de ajuste entre oferta e
demanda”, trabalho apresentado no Seminario de Pés-Graduacdo do Instituto de Economia da UFRIJ, 19/6/2007,
www.gesel.
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Essas questoes ainda carecem de uma resposta adequada no modelo e, entretanto, terdo

um papel fundamental na quantidade ofertada de energia a0 mercado e na formacdo do

preco da energia futura” **!

Assim, pode-se imaginar que havera aumento continuo no preco da energia, a
medida que esses projetos mais caros precisam ser implementados, para fazer face as

dificuldades e até a superacao das insuficiéncias de inventarios e projetos hidraulicos.

Além da pressao do custo de suprimento, decorrente da atual “troca” de projetos
hidraulicos por térmicos, ha um risco adicional para a modicidade tarifaria relativamente
proximo, que se manifestara por ocasiao da renovacao da contratacao 2005-2012 realizada
no 1° leildao de energia existente, a encerrar-se no final de 2012. A principio, um simples
leilao “A-1" de energia existente, a ser realizado em 2012, permitiria recontratar a energia
barata do leildo de energia existente realizado em 2004, referente ao periodo 2005-2012,
que sera liberada a partir de 2013. Entretanto, sabe-se que parte dessa energia a ser

descontratada a partir de 2013, ja vem sendo vendida hoje para consumidores livres.

Assim, ha o risco de que em 2012 uma parte substancial dessa energia ndo esteja
disponivel para recontratacdo a partir de 2013. Como se pode verificar no quadro a seguir,
na auséncia dessa energia mais barata uma forte diferenca de precos de suprimento é
observada a partir de 2013. A nao-recontratacao, ou recontratacao apenas parcial,
causarao impacto no prego do suprimento para o ambiente regulado. Este problema é

agravado, ou “contaminado”, pelo problema da expansao insuficiente para atendimento de

consumidores livres. Por ndo ter sido prevista, essa escassez de energia para 0 mercado

livre pode levar a disputa pela energia mais barata que estara sendo liberada, em um
contexto inteiramente diferente do ocorrido pos-racionamento, quando havia um “colchdo”

amortecedor de precos, dado pelas sobras de energia.

221 Berer, R. — “O novo modelo do setor elétrico nacional: avaliagio de seu funcionamento e proposi¢des para seu
aperfeicoamento”, Tese de mestrado, Engenharia de Produgao/UFRIJ, Rio de Janeiro, 2002. (Grifo nosso).
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O grafico a seguir ilustra as diferencas de precos observadas nos leildes de energia
existente e energia nova, no ACR, percebendo-se claramente que os precos da energia
velha (linha inferior) situam-se bastante abaixo dos pregos da energia de novos
empreendimentos, ou energia nova (linha superior). A linha intermediaria representa os
precos resultantes do “mix” entre energia velha e nova. Caso a energia velha que venha a
ser liberada seja comercializada pelo preco de energia nova ou ndo esteja disponivel para
recontratacao pelo mercado regulado por ter sido vendida para os consumidores livres, o
ACR, mercado regulado das distribuidoras, tera que substitui-la por energia mais cara, com
grande impacto sobre a modicidade tarifaria, ilustrado pela elevagao de precos a partir de
2013.

Precos médios anuais da energia dos leildes, em R$/MWh (julho/2007)
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A tabela a seguir, permite perceber com clareza que a linha de precos da energia do
“mix” resultante da energia velha e energia nova (“preco médio anual geral”), ja mostra

hoje tendéncia de elevacdao devido a entrada de energia nova mais cara e, apds 2012,
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experimenta uma forte alta com o encerramento dos contratos de energia velha firmados
em 2004, com vigéncia no periodo 2005-2013, 2006-2014 e 2007-2015. Como se observa,

o preco do “mix” de energia dos leildes cresce a medida em que, ao preco da energia

velha mais barata (préximo de R$ 70,00/MWh até 2012) se incorpora o custo mais elevado

das energia “nova”, e sofre abrupta elevacao em 2013, com o encerramento do contrato

205-2012 que representa enorme volume de energia velha contratado a baixo preco.

Preco médio do suprimento resultante dos leiloes de energia elétrica do ACR

Rimhih | REMAH
Leiléio & Data Mim e Periodo | Total MyWh e Prazo Ieildo julo? 2005 2005 2005 2005 2005 2005 2011 2012 2013 2014 2015
1° En Existente 9.054 534.936.912 73,315,040 7.313.040 THHI040 | 7ISI0IIE 73313040 7A33040 TAHI040 | 7A5I03IE
7-dez-04 2005-2012 §anos 5751 E4.15 E4,15 E4,15 E4,15 E4,15 64,15 64,15 64,15 64,15
6.782 475608096 59.410.220 59.410.220 Ga672022 53.410.320 63.410.320 63.410.320 59572088 53.410.320
2006-2013 & anos E7.2 75,10 75,10 75,10 75,10 7E10 TE10 7E10 76,10 75,10
1172 52190016 10.2E6.720 10.294.842 10266720 10.2EE720 10.2E66720 10.294.842 10.266.720 10.266.720
2007-2014 §anos TEA4E o417 o417 o417 [EAT 7 17 8417 9417 8417
2° En Existente 1.325 92.919.600 1638300 1607.000 1607.000 1.607.000 1638500 1.607.000 1.607.000 1.607.000
2-abr-05 2008-2015 §anos [ERE) 30,31 30,31 90,31 90,31 90,31 90,31 90,31 90,31 20,31
3° En Existente 102 2.683.005 893520 893520 896,962
11-out-05 2006-2005 Janos 62,958 E7.04 ET.04 ET. 04 ET.4
4 En Existente 1166 §1.769.245 10.214.160 10214160 10.214.160 10242144 10.214.160 10.214.160 10.214.160
11-out-05 2008-2016 §anos 4.9 101,02 02 0,08 10,08 1,02 101,02 101,02 101,02
5° En Existente 204 14.306.112 1757.040 1731336 1757.040 1757.040 1757.040 1791936 1.757.040 1.757.040
14-dez-06 20072014 §anos 104,74 07,17 0717 0717 107.17 07,17 107,17 107,17 10717 107,17
1° En Hova m 18672432 B2IEE4 B21960 B21960 B21960 B23.664 B21.960 621960 E21.960
16-dez-05 2003-2037 30 anos 106,95 12,87 227 12,27 112,87 112,87 112,87 12,87 1227 1227
561 73.769.256 4327824 4.914.360 4.914.360 43914360 4.927.824 4.914.360 4.914.360 4.914.360
2008-2022 15 anog 122,26 129,58 139,58 129,58 139,58 139,58 139,58 139,52 139,58 139,58
[ 12.096.528 402,360 402,360 402360 404.064 +02.960 402.960 402960
2009-2055 30 anos 114,22 120,61 120,61 120,61 120,61 120,61 120,61 120,61 120,61
855 112.408.560 7429200 7429200 7429200 TEI0.320 T.429.800 T.429.200 7.429.200
2003-2023 15 anos 129,26 126,42 126,42 136,42 136,42 136,42 136,42 136,42 136,42
389 233.778.552 TIETE4D T.TaTE4D T.B02.97E T.TATE4D T.T2TE4D T.7ETE4D
2010-2039 30 anog 116,04 1214 214 2141 12141 12141 12141 1214
862 113.349.552 7.551120 7.551120 7571805 7.551120 7551120 7551120
2010-2024 15 anos 12181 128,55 128,55 128,55 128,55 126,55 122,55 122,55
2° En Hova 1028 270,331 104 9005280 9.005.280 9.005.280 9.029.952 9.005.280 9.005.280 9.005.280
29-jun-06 2003-2035 30 anos 12677 121,76 117E 1H7E 1176 176 13176 121,76 12176
654 §5.952 655 6729040 B729.040 B.729.040 744726 6.729.040 6.729.040 6.729.040
2008-2023 15 anog 122,29 137,60 127,60 137,60 137,60 137,60 137,60 137,60 137,60
3° En Hova 569 143642 445 4954440 4.995.036 4.354.440 4.354.440 4.354.440
10-out-05 2011-2040 30 anos 120,26 124,65 124,65 124,65 124,65 124,65 124,65
535 70.350.360 4626600 4.639.440 4626600 4626600 4626600
2011-2025 15 anos 127,44 141,75 .75 41,75 4,75 4,75 475
4 En Hova - 0 1] 0 0 0 0 0
26-jul-07 2010-2029 30 anos
1.304 171.470.754 11423040 11423040 11454.336 11423040 11423.040 11423040
2010-2024 15 anos 134,67 134,67 134.67 134,67 134,67 134.67 134,67 134,67
1° Fontes Alt 46 12.096.525 402960 402360 404.064 402360 402960 402960
18-jun-07 2010-2029 120,86 12115 12118 12115 12115 12115 12115 12115
140 15.409.440 1226400 1226400 1229760 1.226.400 1.226.400 1.226.400
2010-2024 128,85 139,12 139,12 139,18 129,12 139,12 139,12 139,12
Total MWh 2.726.773.224 132,19 (*) Obs. 2005 e 2012 580 anos bissextos, com 5764 horas (anos normais = 8760 horas)
Prego Medio Anual Geral 6415 | 65,83 | 70.32 | 73.87 | 8212 | 87.98 | £9.80 | £9.80 | 10256 118.85 123.14
Prego médio anual energia existente 6415 3 70,32 .74 7350 7350 7350 7350 145 9259 95,35
Preco médio anual energia nova 136,58 134,98 132,18 132,29 132,29 132,29 132,29 132,29
| Ano 2008 2008 2007 2002 2003 2010 20m 2012 2012 2014 2015

PREGO MEDID TOTAL
Fonte: elaboracdo do autor, a partir dos dados do leildo disponiveis no site CCEE (www.ccee.org.br)
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Essa elevacao do “preco médio anual geral” esta representada na figura abaixo.

Preco médio anual da energia dos leilées, em R$/MWh (julho/2007)
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Assim, uma preocupacao na preservacao da “modicidade tarifaria” deve ser a busca

de mecanismos que assegurem a existéncia para além de 2012 de suprimento com valores
mais baratos; se nao for assegurada energia mais barata no “mix” de oferta, o suprimento

necessariamente tera seu custo aumentado e ocorrera um inevitavel choque tarifario.

(2) A contratacao de energia e a expansao da oferta para consumidores livres

A insuficiente expansao da oferta de energia para atendimento aos consumidores
livres é o outro problema observado, além da tendéncia a elevacao e risco de “choque” de

precos do suprimento apds 2013.

No ACR (Ambiente de Contratacdo Regulado) a contratacdao de energia é feita com

antecedéncia obrigatéria de 5 anos, cabendo as distribuidoras realizar previsdes de

mercado e participar dos leildes para a contratacdo antecipada da energia a ser gerada,
criando-se assim o tao desejado “gatilho” para que a expansao ocorra. Ora, essa

obrigatoriedade de contratacao antecipada ndo existe no caso do ACL - Ambiente de
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Contratagao Livre. Embora os consumidores livres necessitem comprovar a contratacao
para cobertura integral (100%) de suas necessidades de consumo (carga), a verificacao

dessa contratagao é feita em base mensal, ap6s transcorrido o0 més de referéncia. Assim, é

possivel a um Consumidor Livre contratar energia por prazos curtos, € até mesmo, apos
encerrado o més, verificar a medicdo de seu consumo de energia e, ex-post facto (depois
do consumo), adquirir a energia necessaria junto aos geradores ou comercializadoras.
Estes registram entdo um contrato de venda para o consumidor livre perante a Camara de
Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE), sendo o contrato validado pelo comprador.
Assim, na contabilizacdo do més de referéncia, esse consumidor livre estara contratado em

100%, nao ensejando a aplicacao de penalidade.

E certo que os consumidores livres que optam por contratar a energia més a més,
depois de seu consumo, ou por prazos curtos, em vez de adquirir a energia por meio de
contratos de longo prazo, ficam expostos ao risco de flutuacdes e a alta volatilidade do
preco do mercado “spot” (afetado, no caso brasileiro, pelo nivel de armazenamento dos
reservatorios e probabilidades de afluéncias hidricas futuras, incorporadas em modelos de
previsdes). Mas a existéncia de grande “capacidade ociosa” de geragdo de energia elétrica
pos-racionamento e a perspectiva de manutengdo dessa situacdo por um longo periodo,
gerou uma forte atratividade da contratacao de curto prazo para alguns consumidores
livres, pelas seguintes vantagens:

- precos da energia para contratacao de curto prazo muito mais baixos que os
precos para contratacao de energia de longo prazo. Na contratagao de curto prazo o preco
é fixado com base no prego “spot” mais uma margem de comercializacao (geralmente em
torno de 10 a 15%);

- possibilidade de ajuste da gquantidade de energia adquirida ao nivel de consumo.

No caso da contratacao de longo prazo, se ha sobras, ou seja, excesso de contratacdo
acima do efetivo consumo, devido a flutuagbes do nivel de atividade, elas sdo liquidadas
ao preco “‘spot” — em geral menor que o0 preco de compra da energia nos contratos de
longo prazo. Na contratagdo de curto prazo mensal, apds conhecido o consumo, inexiste

risco de sobras, e esse risco € minimizado na contratagdo por prazos mais curtos.
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O grafico abaixo permite observar o comportamento do PLD - Preco de Liquidacao
de Diferencas no mercado atacadista de energia no periodo 2000 a 2007. Além de sua
volatilidade no periodo 2000-2002, pode-se observar que apos o final do racionamento o
valor do PLD geralmente ficou muito abaixo do custo que se incorreria no caso de uma

contratacao bilateral de longo prazo, estimulando contratagdes de curto prazo.
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A obrigacao legal de tornar-se agente da CCEE levou ao crescimento exponencial do
numero de consumidores livres a partir de 2005, e implicou na sua explosdo em termos
numéricos, atingindo 685 consumidores livres em setembro de 2007. O consumo de

energia elétrica dos consumidores livres representa mais de 25% do consumo total de
energia elétrica do Pais.
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BRASIL - Participacdo dos Consumidores Livres no consumo total
de energia elétrica — outubro/2005 a setembro/2007
Mercado Mercado % do Mercado

Total Livre Livre no
Mercado Total

[MW médie] [MW meédio]

out/05 45.649,7 11.737,1 25,71%
now,/05 45.441,9 11.985,0 26,38%
dez/05 45.208,7 11.581,8 26,28%
jan/06 45.590,5 12.153,3 26,09%
fewv/06 47.526,3 12.336,4 25,96%
mar/0& 45.579,2 13.002,3 26,77%
abr/06 45.012,1 12.947,7 28,14%
mai/ 06 45.265,1 12.680,8 28,01%
jun/06 45.335,5 12.597,4 28,45%
jul/0& 45.430,7 13.016,8 28,62%
ago/0& 47.054,9 13.208,7 28,07%
set/06 45.514,1 13.170,7 28,32%
out/06 47.293,5 13.151,2 27,81%
nov,/0& 47.930,7 13.237,8 27,62%
dez/06 47.855,9 12.834,2 26,82%
jan/07 45.491,5 13.273,9 27,37%
few/07 49.228,9 13.547,8 27,52%
mar/07 51.067,1 13.781,0 26,99%
abr/07 49.454,5 13.764,3 27,83%
mai/07 48.326,4 13.904,4 28,77%
jun/07 45.346,8 13.882,9 28,72%
jul/07 45.750,3 13.961,8 28,64%
ago/07 49.5807,3 14.102,1 28,31%
set/07 49.363,1 13.969,5 28,30%

Fonte: CCEE

Ora a medida que esses consumidores (ou, uma parte deles, visto que muitos fazem
contratacdo de longo prazo, face a essencialidade da energia no seu negdcio) nao
contratam com antecedéncia suas necessidades futuras, mas se movimentam apenas no
“més a més”, o estoque de energia assegurada “ociosa”, disponivel, vai sendo
comprometido, sem nenhum “gatilho” para induzir a expansao de novas usinas. Assim,
“falta PPA para o ACL", ou seja, os consumidores livres, ou uma parte deles, que operam
no Ambiente de Contratagao Livre (ACL) nao assinam os contratos de compra de energia

de longo prazo (o “PPA” ou Power Purchase Agreement, na expressao em inglés), com
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antecedéncia, que possam ser usados como garantia para financiamento dos

empreendimentos de geracdo. Agravando tudo ha a falta de novos projetos hidraulicos e,

nao por acaso, esta sendo utilizada uma maior proporcao de térmicas nos leildes para o
ACR. Destinar projetos ao ACL se tornou mais dificil, mesmo que previsto pela regulacdo
existente que uma parcela da geracao de cada projeto licitado para o ACR poderia ser
destinada pelo investidor para o ACL, mediante pagamento de um encargo. Ademais, para
a expansao para o ACL tornar-se atrativa deveria apresentar garantias e prazos de

contratagdo similares as que se observam no caso do ACR.

Assim, a questdao da seguranca do suprimento, um dos pilares do novo modelo,
deve ser reforcada com a adocao de mecanismos que propiciem sinais firmes para

assegurar a expansao da oferta também para os consumidores livres. Para evitar um dos

motivos que inibem a contratacao de longo prazo dos consumidores livres - qual seja, o
risco de prejuizos devido a flutuagdes do nivel de atividade e o surgimento de sobras de
energia que devem ser vendidas no mercado de curto prazo a prego “spot” (PLD), inferior
ao de sua aquisicao —, discussdes em curso entre os agentes estudam mecanismos para
viabilizar a transferéncia a terceiros da energia excedente adquirida pelos consumidores
livres em contratos de longo prazo; por exemplo, por meio da emissao de certificados
representativos dessa energia assegurada adquirida, que poderiam ser negociados e

transferidos, mitigando esse risco.

Conforme a situacdo avanca, a expansao insuficiente para atender os “dois
mercados” (cativo - ACR, e livre — ACL), face ao crescimento do consumo e a contratacao
da energia excedente pds-racionamento, agrava o risco de que o esgotamento das sobras
desse “colchdo” de energia assegurada nao-contratada, do periodo pds-racionamento, leve
a crescentes dificuldades de aquisicao de energia pelos consumidores livres, gerando entdo

uma disputa entre 0 mercado livre e mercado cativo na compra de energia existente .

Assim, no mercado regulado observa-se o crescimento dos custos de suprimento
(decorrente da falta de projetos hidraulicos e da maior contratacao de térmicas), e risco de

impacto de elevagao dos pregos do suprimento na renovagao/recontratacao, a partir de
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2013, da energia contratada no primeiro leilao de energia existente (cujo prazo comeca a
vencer em 2012); no mercado livre ha o risco da insuficiéncia da energia assegurada, e

elevacao dos precos, face a nao-sinalizacao desse mercado para a expansao.

O esforco de expansdo necessaria € significativo, face as projecdes de evolugdo do
mercado de energia elétrica. No cenario de dez anos (até 2016), considerando a trajetdria
inferior de crescimento, € prevista a necessidade de se atender um acréscimo de carga
superior a 30 mil megawatts-médios no Sistema Interligado Nacional, como se vé nas

estimativas da EPE apresentadas no quadro a seguir.

Tabela 25 — Projecdo de carga de energia (MWmed) — Trajetdria inferior

sul Sudeste / C. Oeste Norte Nordeste mﬂ;’;ﬂ o M.‘;T;;‘m
SE/CO Randdnia M Manaus
2006 7.940 29.866 3.398 £.920 48.124
2007 8.320 31421 3.502 7.324 50.568 5,1%
2008 8.696 32.785 133(*) 3773 7.653 53.040 4,9% (**)
2009 .148 34.179 415 3.946 7.995 55.683 5,0%
2010 9.626 35.643 437 4.083 8.550 58.339 4, 8%
2011 10.030 37.126 470 4.365 8.936 60.927 4, 4%
2012 10.463 38.781 493 4.569 1.180 9.383 64.885 6,5% (**)
2013 10.905 40.712 5249 4,686 1.280 9.795 67.008 4, 7%
2014 11.458 42.381 562 4.843 1.377 10.327 70.947 4, 5%
2015 11.978 44.281 597 5.471 1.479 10.879 74.685 5,3%
2016 12.495 46.089 637 6.197 1.585 11.404 78.388 5,0%
Crescimento médio do SIN (2007-2016) 5,0%
(*) O walor m&dio para Ronddnia em 2008 foi estimado considerando nulocs 05 montantes antes da interligacdo em

setemb;
(**) O aumento relativamente mals elevado da previsdo de carga de energia observado para o5 anos 200772008 e
2011/2012 deve-se & incorporacdo ao SIN dos sistemas, hoje isolados, do Acre-Ronddnia e Manaus-Macapd.

Fonte: EPE, PDE — Plano Decenal de Expansdo de Energia 2007/2016, cap. III, Oferta de energia

elétrica — Parte I, Tabela 25, pagina 147. Disponivel em www.epe.gov.br

Assim, apesar das sucessivas reformas do setor elétrico brasileiro ainda é preciso
implantar novos mecanismos para garantir que a seguranca do abastecimento e a

modicidade tarifaria, os pilares declarados do novo modelo, sejam de fato alcancadas.
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Resumo e conclusoes

As duas faces da reforma do setor elétrico brasileiro nos anos 90 — reestruturacao

da industria de energia elétrica e a privatizacdo das empresas estatais —, tinham como
objetivo anunciado a busca de maior eficiéncia econdmica, menores tarifas, atracao de
capitais privados para retomada de investimentos setoriais, geracao de recursos fiscais e

de recursos externos para o ajustamento da economia.

A reestruturacao da industria de eletricidade empreendida em diversos paises
promoveu a segmentacao da cadeia geragao-consumo buscando criar competicao na
producdo e comercializagdo da energia elétrica, e aperfeicoar a regulacao da transmissao e

distribuicao, segmentos monopolistas dessa cadeia.

A competicao na esfera de geracao e comercializacao seria propiciada pelo
surgimento de diversos novos “produtores independentes” (visando ampliar a quantidade
de supridores de energia e pondo fim ao monopdlio da producao); pela possibilidade de
que os consumidores (comecando pelo maiores) deixassem de ser clientes “cativos” das
distribuidoras, tornando-se livres para adquirir a energia pelo melhor oferta
(multiplicando-se os compradores seria evitado o monopsonio na compra por parte das
distribuidoras); pelo surgimento de novos agentes “comercializadores”, com a funcao de
buscar oportunidades mais baratas ou atrativas de aquisicao de energia, adequadas as
necessidades e caracteristicas de consumo de cada cliente, e dinamizar o mercado de
compra e venda de energia elétrica; pela criacdo de um operador independente do
sistema elétrico, para fazer despacho de usinas segundo a ordem de mérito econdmico
(induzindo a eficiéncia) e supervisionar as condi¢des de livre acesso e uso das redes por
todos; pela criacao do “mercado atacadista de energia”, um ambiente de livre negociacao
e contratacdo da energia, com precos que oscilam conforme as condicdes momentaneas
de despacho da geracao e da transmissao no sistema e onde fluxos de energia nao-
contratados previamente, resultantes da diferenca entre energia contratada e a
efetivamente consumida ou gerada sao medidos, contabilizados e liquidados a preco
“spot” - pagamento das “sobras” aos agentes cuja energia contratada foi superior ao

consumo e as geradores que foram despachados acima de seus contratos, e cobranca de
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agentes em “déficit”, cujo consumo efetivo superou a contratacao ou cuja geracao ficou

abaixo do comercialmente contratado.

Para contornar a impossibilidade da competicao nas atividades de transmissao e

|Il

distribuicdo, por se tratar de “monopdlio natural”, em que a existéncia de multiplas redes
de transmissdo e de distribuicdo provocaria grande ineficiéncia econdmica, surgiram novas
formas de regulacdo, incentivando maior eficiéncia econdmica dos detentores das redes
(regulacao por desempenho, regime de “price-cap”); a criacao de uma agéncia reguladora
“de Estado”, independente, foi introduzida para assegurar isencao e “blindagem” contra
interferéncias dos governo, com a primazia de adocdo de critérios técnicos e maior
estabilidade regulatdria, visando assegurar a atratividade de capitais privados; instituiu-se
o livre-acesso e uso das redes (“open-access”) aos agentes, pelo pagamento dos encargos
de forma isondmica por quaisquer usuarios; e a operacao do sistema elétrico por uma
instituicdo independente, encarregada do despacho de usinas pelo critério de mérito
econdémico (o menor preco possivel) e a administracdo dos servicos de transmissao,
assegurando neutralidade do planejamento assim como da programacao, operacao e
despacho de usinas, e deteccdo e repressao do exercicio de poder de mercado pelos

agentes.

No caso brasileiro, a reforma do setor elétrico e as novas instituicdes surgiram “a
togue de caixa”, a reboque do interesse de Estado mais premente, de privatizacao das
empresas estatais — que ndo se deve confundir com a reforma e reestruturacao da industria
de eletricidade, ainda que a tenha acompanhado em muitos casos, especialmente na
América Latina. No Brasil, a grave crise financeira em que se encontravam as empresas ja
tivera sua solugdo encaminhada no inicio dos anos 90 — quando se reconheceram os
créditos decorrentes da insuficiéncia tarifaria acumulada desde fins dos anos 70 e de seus
efeitos negativos sobre a remuneracdao —, permitindo a liquidagdo de dividas intra-setoriais
e extra-setoriais e aliviando radicalmente a situacao financeira das empresas. Mas a decisao

de ajustamento do Estado predominou.
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No Brasil, como na América Latina, as justificativas para a reforma setorial estavam
no interesse em fazer a privatizacao para obter recursos fiscais visando o re-equilibrio das
financas do Estado e em obter recursos externos e fazer face aos desequilibrios no balango
de pagamentos e as pressOes dos credores; esses foram os motivos preponderantes e
decisivos da reforma setorial, muito mais do que uma re-estruturacao da industria com a

busca tenaz de mecanismos de competicdo e modicidade tarifaria em favor do consumidor.

No caso brasileiro, as duas faces da reforma da industria de eletricidade acabaram
por mostrar-se contraditdrias: se um dos objetivos da reforma e da privatizacao era a
reducao de tarifas, o interesse (e necessidade) do Estado em maximizar recursos no leilao
de venda das empresas levou, previamente a privatizacdo, a significativos aumentos
tarifarios e retirada de subsidios, para aumentar a receita das empresas e o fluxo de caixa
projetado, com base no qual eram feitas as avaliagdes dessas empresas. Vale notar que
antes mesmo da reforma e da privatizagdo passarem a ordem do dia, a crise fiscal ja havia
provocado diversas alteracoes que afetaram a geracao de caixa e 0s recursos das
concessiondrias (como o fim, em 1988, do Imposto Unico sobre a Energia Elétrica federal,
até entao usado para a capitalizacdo das empresas, que foi substituido pelo ICMS estadual
com aliquota muito elevada, que chega hoje a 25% ou 30%, ou o fim do regime especial

de tributacao do IRPJ, que saltou de 6% para 30%, drenando remuneragao).

As empresas estatais, que desempenharam fungdes diversas como instrumento de

politica macroeconémica desde meados dos 70 (aceleracao de investimentos para dar

suporte ao II PND e para estimular a atividade econbmica, além de propiciar o

enfrentamento da crise energética; captacdo de empréstimos e financiamentos externos

para aliviar a crise do balanco de pagamentos; atenuacdo de pressdes inflacionarias pela

concessao de reajustes tarifarios abaixo do necessario para atingir a remuneragao legal do
capital), tiveram nova funcionalidade macroeconémica a partir de meados dos anos 90:
vendidas em leildes, serviram como fonte de arrecadagao de recursos para o ajustamento
fiscal e do balanco de pagamentos, em resposta a forte pressdo externa, refletida nas

politicas das instituices financeiras internacionais (FMI, BIRD, BID).
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Vale registrar que, contraditoriamente, esse objetivo de ajustamento foi solapado

por outros pilares da politica econdémica praticada desde entdo: forte subida da taxa de

juros interna, para estimular a entrada de capitais externos (o que elevou dramaticamente
desde 1995 a divida interna que se previa reduzir com a venda das estatais); valorizacdo

cambial e abertura comercial como ancora contra a inflacdo (o que provocou grandes

déficits no balanco comercial, culminando na crise cambial do final de 1998 e inicio de
1999).

O beneficio da reducdo de tarifas que se anunciava com a reforma, devido aos
ganhos de eficiéncia esperados, foi insuficiente quando ocorreu; apesar da melhoria da
eficiéncia de muitas distribuidoras, a revisao tarifaria levou a necessidade de aumentos
tarifarios para contrabalancar diversos fatores de elevacao dos custos setoriais repassados
as tarifas por se tratar de “custos ndo-controldveis” ou “custos ndo-gerencidveis” —
elevacao dos custos de transmissao; encarecimento dos custos da energia de Itaipu em
decorréncia da crise cambial; aumento de diversos encargos setoriais, além da criacao de
novos; perdas de escala provocadas pela reducao de mercado devida ao racionamento

(derivado da desorganizacao do planejamento setorial e da expansao da oferta).

A expectativa de uma forte elevacao de precos da energia de suprimento a ser
recontratada com a reducao dos “contratos iniciais” a partir de 2003 devido a equiparagao
esperada de precos da energia “velha” e energia “nova” sé nao ocorreu devido a crise
energética e racionamento de 2001 - que, ao alterar habitos e “derrubar” o consumo, fez
surgir um excedente de oferta de energia e permitiu que essa recontratagao fosse feita a

precos nao-explosivos.

As novas regras produzidas em 2004 pela nova administracdo federal (o “novo
modelo” trazido pela Lei n © 10.838 e Decreto n © 5163), com realizagao dos leildes de
“energia velha” no final de 2004, ensejaram a oferta de energia de suprimento a pregos
modicos, mas o esgotamento das sobras de energia proporcionadas pelos habitos de
racionalizacao e queda de consumo imposta pelo racionamento, a demora e dificuldades

da execugao de projetos associados aos novos aproveitamentos (inclusive pelo “hiato de
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planejamento” e a complexidade envolvida no licenciamento ambiental), a questao
estrutural de escassez de projetos hidraulicos de menor custo e maior tamanho, proximos
aos “centros de carga” (consumo), vem impondo aceitacao da participacao de
empreendimentos menores, e de fontes térmicas e de opcOes mais distantes que
requerem fortes investimentos adicionais em transmissao, estao elevando os custos de

suprimento de energia.

Assim, a tendéncia de encarecimento do novo suprimento, refletida no preco médio
da energia a ser produzida, observado nos leildes, podera se agravar nos proximos anos. E
importante notar que, além dos problemas apresentados na reforma setorial, estamos
vivendo em simultdneo uma transicdo do periodo da energia hidraulica barata e com
aproveitamentos “abundantes” (iniciado na segunda metade dos anos 50 e cujo auge
ocorreu na segunda metade dos anos 70), préximos aos centros de consumo, para uma
etapa cujos contornos comecam agora a ser observados, com uma mudanga progressiva
nas fontes de geracdo elétrica, mais distantes dois centros de consumo (o que impde
elevacao dos custos de transmissdao) e em regides com maiores dificuldades e custos
ambientais. Os impactos dessa mudanca se farao sentir provavelmente com a pressao de

precos da energia elétrica nos custos industriais e no custo de vida dos cidadaos.

As mudancas ocorridas tornam indispensavel, para quem se preocupa com O
desenvolvimento econdmico, articular coerentemente mecanismos e instituicdes, para que
a transicdo da etapa anterior sob “comando e controle” direto do Estado, para a etapa
atual em que essa orientagdo se deve fazer por politicas publicas e mecanismos de
regulacdo na presenca de importantes agentes privados, permita recobrar os rumos

desejados de progresso econémico e beneficios a sociedade.
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