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Resumo

O setor elétrico se caracterizou no passado como area de intervencdio estatal nos
diversos paises por suas caracteristicas de infra-estrutura que o distinguiam como monopélio
natural. Entretanto, frente & crise no modelo estatal do setor, conjugada a crise fiscal e
financeira do Estado e o movimento externo de Globalizagdo amparada teoricamente pelo
neoliberalismo do Consenso de Washington, o setor passaria por mudangas. Ocorreria entdo
uma reestruturagio associada com privatizacdes e conjugada ao surgimento de novo marco
regulatério ¢ institucional pautado no arcabougo neoliberal da teoria microecondmica
neoclassica. O objetivo chave era a formatacfio de novas relagdes Estado-Mercado, indo na
direcdo de restringir a acio do primeiro - que deveria passar de um interventor direto a um
agente de carater regulatorio - e expansfo das atribui¢des do segundo, cuja concorréncia
passaria a conformar o mecanismo eficiente da expansio do setor. Entretanto, posteriormente,
o setor enfrentaria uma das mais graves crises de sua historia que colocaria em cheque as
mudangas feitas. E nesse ponto que o presente trabalho procura se focar, buscando contribuir
a discussdo de se a crise € resultante da implantacio das reformas, ou de sua implantacdo
incompleta. Procuraremos evidenciar que o déficit de investimento no setor apds a
consecuclo das reformas ndo deriva do risco regulatério e, portanto, da sua inconclusio. Na
verdade, o dmago do déficit de investimentos, estd no risco econdmico inerente a uma
- atividade (que permanece) com caracteristicas de infra-estrutura sobre as quais a reforma tem
efeito exiguo. Desta forma, uma perpetuacdo futura das reformas (em bases neoliberais) no
setor nfio solucionaria a questfio primordial do déficit de investimentos, mas pelo contrério, a

agucaria.

Palavras-chave: Reformas; Déficit de Investimentos; Crise Energética; .Infra-Estrutura;

Risco Econdmico; Risco Regulatério.
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INTRODUCAQ

Talvez, uma das maiores indagag¢des a que se submeteu a Ciéncia Econémica tenha
sido: qual o grau de intervencio 6tima do Estado na Economia? Embora rios de papéis ja
tenham sido escritos com vias a uma resposta, até o presente momento, a mesma néo fora
encontrada de forma convincente. Como conseqii€ncia disso, criou-se na Ciéncia Econbmica
um maniqueismo dentre respostas antagdnicas que tem norteado a Economia a se transformar
em uma ideologial abdicando ao positivismo de evoluir crescentemente em uma Ciéncia2.
Desta forma, o grande perigo que se apresenta aos economistas € o fato de que estes passam a
pensar segundo maniqueismos, sempre em uma dicotomia de exiremos, generalizando-os

como Otimo a qualquer espago € tempo historico3.

Entretanto, como a Histona tratou de demonstrar, os extremismos estavam fadados ao
fracasso. O Planejamento Central de um estatismo exacerbado ruiria juntamente com a Unigo
Soviética e sua area de influéncia. Por outro lado, o liberalismo pleno mostraria que a méo

invisivel de Smith poderia sim levar a ineficiéncia como foi comprovado com a crise de 1929,

Preferimos neste trabalho fugir dos maniqueismos do tipo: Estado X Mercado; ja que

acreditamos n#o haver um extremo O&timo atemporal e alocal. Acreditamos em um

! Segundo o diciondrio Silveira Bueno, ideologia refere-se ao tratamento das idéias em abstrato, sistema de
idéias, convicgdes religiosas ou politicas. Citar livro de Carlo lessa

? “Qs ciclos das modas econdmicas mostram como a economia estd longe de ser uma ciéncia. Ndo se pode
pensar em nenhuma ciéncia natural na qual a ortodoxia oscile enfre dois pélos. O que di & economia a
aparéncia de uma ciéncia é que suas proposi¢ies podem ser expressas matematicamenie, abstraindo-se de
muitas caracteristicas decisivas do mundo real. (..) Afora wm ou outro génio, os economistas moldam suas
suposigdes para que se adaptem ao estado das coisas atual, e entdo as cercam de uma aura de verdade
permanente. SGo mordomos intelectuais servindo aos interesses dos que estdo no poder, ¢ ndo observadores
vigilantes da realidade em mutaclo. Seus sistemas os prendem na ortedoxia. Quando os eventos, por algum
motivo, coincidem com seus teoremas, a ortodoxia que adotaram goza seu momenio de gléria. Quando os fatos
mudam, torna-se obsolefa. Como escreveu Charles Morris, "Intelectuais sdo indicadores confidveis com atraso,
guias quase infaliveis do que costumava ser verdade”, Robert Skidelsky — Adeus & Revolug8o neoclassica -
valor econdmico 03/10/08

Eu vou mais adiante e digo que a atragdo poderosa que os habitos de pensar engendrados pela “economia do
equilibrio” converteram-se em um obstdculo principal ac desenvolvimento da economia como uma ciéncia —
entendendo o termo “ciéncia” como um corpo de teoremas baseados em supostos derivados empiricamente {a
partir de observagdes) e que incorporam hipdteses passiveis de verificacdo seja em relagdio a seus suposios seja
em relagdo as previsées (...) " Kaldor (1972: 373-374)

* Hd um grupo de economistas no Brasil que foram aprisionados pelas faldcias dicotdmicas. Somente
conseguem raciocinar com partes excludentes entre si: publico ou privado, Estado ow mercado e também
criangas ou vethos. Avalio que a superacdo dessa dificuldade passa por trocar nesses binémios mencionados o
"ou" pelo "e”. Queremos aproximagdo e sinergias entre o publica e o privado, entre Estado e mercado ¢ entre
velhos e crigneas. Entrevista de Jofio Sicsu a Folha do Estado de Sdo Paulo dia 20/10/2007 titulo: diretor do
IPEA defende mais empregos formais para fortalecer sistema previdenciario



balanceamento dentre os extremos segundo as caracteristicas — ¢ porque ndo — as
peculiaridades locais ¢ do momento historico, que desta forma demanda maior ou menor

intervencio estatal4.

Foge completamente ao escopo do presente trabalho qualquer discussdo acerca da
intervencdo estatal 6tima na economia como um todo, entretanto, o escopo do presente
trabalho é o vislumbramento de qual a intervencdo otima a um dos setores mais importantes
da economia5: O setor elétrico. Afim de nfo cair na armadilho do maniqueismo, limitaremos
nossa analise no espago ¢ no tempo. Desta forma, restringiremos o presente trabalho ao
Ambito do segmento de geragfo de energia do setor elétrico brasileiro no periodo historico do

inicio da década de 90 até o ano de 2001, quando ocorre entdo a Crise Energética Brasileira.

Nosso trabalho partird da constagfio de que nos anos 90 o setor elétrico passou por
uma profunda reformulagfio em seu arcabougo institucional e regulatorio; o que resultaria
posteriormente em 2001 na Crise Energética. Neste sentido, buscaremos problematizar a
interrelagdo entres as reformas no setor ¢ a consequente crise energética. Desta forma, a
questfio chave para o presente trabalho € a que segue: Qual o motivo primordial do déficit de
investimentos no setor apos a consecussio das reformas no mesmo? Afim de responder a esta
questiio chave perpassaremos por outra questdo fundamental de carater secundario: Qual a
intervengdo 6tima do Estado no segmento de geracio do setor elétrico? Para tanto, serd
imperativo vislumbrarmos quais as caracteristicas do setor que justificam esta intervengéo, se
elas estdo ou ndo presentes no mesmo; e para ndo cairmos na armadilha do maniqueismo,
procuraremos deslumbrar quais fatores que arrefeceriam tais caracteristicas de forma a

viabilizar a saida do Estado do setor passando sua interven¢fo ao as forcas de mercado.

A metodologia de estruturacio deste trabalho fol desenvolvida a partir das sdbias

palavras de Schumpeter como se segue:

“What distinguish the scientific economist from all other people who think, talk, and
write about economic topic is a command of techniques that we class under heads:
history, statistics, and theory. The three together make up what we shall call
Economic Analysis.”(Schumpeter 1954, p, 12)

* “In order to allow freedom of trade to operate naturally, the less advanced nation (read: Germany) must first be
raised by artificial measures to that state of cultivation to which the English nation has been artificially elevated”
List (1856) pp 107

* Trataremos neste trabalho da intervengdo estatal étima em um setor da economia, no caso brasileiro para um
determinado pericdo histérico. Se julgdssemos nossa andlise atemporal, cairiamos na mesma armadilha que
muitas das teorias econdmicas caem.



Estruturaremos nosso trabalho em quatro capitulos contendo trés alicerces primordiais

a nossa analise:

Em nosso primeiro capitulo desenvolveremos o alicerce tedrico através da andlise de
dois autores destoantes a Teoria Microecondmica Neocladssica. Os autores escolhidos foram
Bain e Schumpeter. Sua escolha foi baseada no fato ambos apontarem para pontos
negligenciados pela Teoria Neocldssica. No caso de Bain, embora sua andlise seja estatica,
este autor vislumbra uma nova forma de concorréncia, a concorréncia potencial, pautando sua
andlise na condicdo de entrada. Por outro lado, Schumpeter apresenta uma andlise
intrinsecamente dindmica, enfatizando um novo meio de concorréncia: a concorréncia via
inovacdes. A analise de Bain sera 1til, sobretudo, no estudo das caracteristicas do setor no
capitulo trés deste trabalho. Por outro lado, a analise de Schumpeter se fara primordial em
nosso quarto capitulo afim de vislumbrar que fatores poderiam afetam a natureza do segmento

de geracio do setor elétrico.

Em nosso segundo capitulo passaremos a desenvolver o alicerce histérico de nosso
trabalho. Para tanto, nos ateremos de um periodo delimitado pela génese do setor no Brasil até
a sua crise em 2001. Desta forma, vislumbraremos todas as principais alteragSes sofridas pelo

setor.

Nosso proximo passo foi a construgdo de um capitulo focado em dados afim de

explicitar as caracteristicas especificas e gerais do setor elétrico brasileiro.

Por fim, no quarte capitulo nos dispomos a articular os trés capitulos precedentes a fim

de retirar conclusfes e testar nossa tese.

Atualmente, a interpretaco hegemdnica do déficit de investimentos pos-reformas, &
aquela que identifica como sua causa o risco regulatdrio. Desta forma, esta interpretagdo ndo
questiona as reformas realizadas em si, mas questiona o fato das mesmas estarem
incompletas. Assim, colocam como solugio ao déficit de investimentos o término das
reformas nas mesmas bases daquelas realizadas no passado. Nossa argumentagfio ao contrario
coloca o risco regulatdrio como secundario ¢ decorrente das enormes dificuldades em se
regular um segmento com fortes caracteristicas de infra-estrutura. Desta forma, ao reponde
nossa questido chave estaremos propondo o grau de intervengdo Otima estatal em um setor

chave para a economia brasileira.
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Além disso, a discussdo acerca dos problemas do setor elétrico, em especial de seu
segmento de geracdo parece estar em sua génese, na medida em que as possibilidades de uma
nova crise energética sdo repostas anualmente dada a ndo solu¢do do problema. Daf o fato de
uma nova crise energética ser atualmente uma das discussdes mais importantes na pauta

governamental.

Por fim, o autor agradece o interesse pelo tema e deseja uma otima leitura!
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Capitulo |

O Campo das Idéias Microeconomica: Um apoio a Analise
do Setor Elétrico

O objetivo da nossa andlise ndo € jornecer um mecanismo ou
méfodo de manipulucio cega que nos dé uma resposta infalivel,
mas dotar-nos de um método organizado e ordenado de raciocinar
sobre problemas concretos; depois de obtermos uma conclusdo
provisoria, teremos de voltar atrds e levar em conta, da melhor
maneira possivel, as reacBes proviveis dos diversos fatores entre
5i. Esta € a natureza do raciocinio econdmico. Qualquer outra
maneira de aplicar os nossos principios formais de raciocinio
(sem os quais, contudo, estaremos perdidos na floresta) nos levard
ao erro. Os métodos pseudo-matemdticos que die a figuracio
simbélica de um sistema de andlise econdmica (..} tém o grave
defeito de supor expressamente a independéncia rigorosa dos
fatores que utifizam, e de perder sua coesdo logica e autoridade
quando esta hipdtese é rejeitada; jd no raciocinio comum, onde
ndo avangamos de olhos fechados, mas onde a todo momento
sabemos o que estamos fazendo e o que significam as palavras,
podemos conservar “'no fundo da mente" as necessdrias reservas
e limitagbes, bem como as corregles que teremos que fazer depois,
de uma maneira pela qual ndo seria igualmente possivel reter
complicadas diferenciais parciais “no verso” de algumas pdginas
de digebra que supSem a nulidade de todas elas. Grande parte da
recente  econoniia “matemadtica”’ ndo passa de  um
emaranhamento, tdo impreciso quawnto suas hipdtese iniciais,
levando os autores a perder de vista, num labirinto de simbolos
prefensiosos e inteis, as complexidades e interdependéncios do
mundo real”. (Keynes, 1936)

Este capitulo se destina & andlise de teorias microecondmicas desviantes da ortodoxia
neoclassica. O estudo dos autores deste capitulo néo fora feito a esmo, cada um deles tem um

papel de alicerce fundamental e estratégico & analise do presente trabalho.

Iniciaremos com a andlise de Bain, que embora estatica, nos serve para descri¢do das
caracteristicas infrinsecas ao setor elétrico, principalmente as suas barreiras a entrada que
qualificam o setor como monopodlio natural. Procuraremos elucidar por meio deste autor, as
caracteristicas de estrutura do setor que o configurariam como de inftra-estrutura e, portanto,

justificariam a intervenc¢fo estatal. Por outro lado, queremos avaliar de que forma a
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conformagfio da estrutura de mercado interfere no desempenho econdmico do setor para,

posteriormente, aplicar esta analise ao setor elétrico.

Na segunda parte do presente capitulo, passaremos a analise da teoria de Schumpeter,
utilizando sua teoria fundamentalmente dindmica, na formulagdo de questdes acerca do
processo de reestruturagfo do setor elétrico, e analisar o seu vinculo com a conseqiiente crise
elétrica em 2001. Devemos atentar, sobretudo, as criticas feitas por este autor a teoria
microecondmica neocldssica e ao papel transformador das inovagdes sobre a estrutura

industrial.

Neste capitulo nos deteremos apenas a descrigéo da teoria dos autores acima citados,
ja que seu uso como instrumental de andlise das reformas do setor elétrico e de sua

consegqiiente crise serd realizado nos capitulos posteriores.

1.1 Bain e as Barreiras 2 Entrada; a Dualidade da Concorréncia

Bain procura basear sua analise primordialmente na estrutura, avaliando de que forma

esta reflete-se na conduta e desempenho no mercado. Em suas préprias palavras:

Estamos ¢videntemente interesados hasta qué punto extremo las normas de conducta
pueden ser sistemdticamente asociadas, tanto con la estructura del mercado
{(posiblemente, determinante, hasta cierto punto, de la conducta) como la actuacion
del mercado {posiblemente, en cierte mode determinada por la conducta). Bain, J

(1959)
Bain, inovou ao escolher como variavel sintese das caracteristicas estruturais a
condicdio de entrada de novas empresas (ou seja, a concorréncia potencial), ja que outros
estudos empiricos tomavam como varidvel sintese o grau de concentragio das empresas

estabelecidas (e, conseqiientemente, a concorréneia efetiva).

Sua argumentacdo advém do fato de, ao realizar prévias analises em diversos
mercados, constatar que as empresas sdo capazes de manter seus pregos, durante um periodo
prolongado frente a uma demanda, que nfio é perfeitamente elastica no longo prazo, acima do
nivel competitivo (aquele em que o preco € igual ao custo médio minimo) néo fixando um

preg¢o que maximize seus lucros.

Bain argumenta que tal fator nfo pode ser previamente descrito e estudado pela teoria
neoclassica, pois a mesma fora incapaz de abordar a concorréncia potencial. Neste ponto

reside o mérito de Bain, que justifica tal comportamento de pregos analisando a condigfo de
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entrada, € a conformagfio de barreiras a entrada, permitindo as empresas manter seus pregos
acima do nivel competitivo sem, no entanto, atrair a entrada de outras empresas. A teoria
tradicional s6 abordara até entfio, o mecanismo de entradas efetivas, cujos agentes atomizados
geravam um ajuste infinitesimal na industria levando ao equilibrio de longo prazo em que o
preco iguala-se ao custo médio minimo, o que indica que a empresa conforma-se em seu

tamanho otimo.

Bain argumenta gue 0 comportamento das empresas no curto prazo fixariam o prego
acima do custo médio minimo (ou seja, acima do nivel competitivo) e abaixo do prego de
monopolio puro. Tal comportamento se torna possivel pela existéncia de barreiras a entrada, o
que impulsiona a empresa a fixar seu prego limite, ou seja, o prego mais elevado possivel sem
atrair a entrada de novas firmas. Neste preco, ndo necessariamente hd a maximizagfio dos
lucros, porque 0 mesmo situa-se acima do nivel competitivo (dada a existéncia das barreiras a
entrada) e abaixo do prego de monopdlio puro dada a ameaga onipresente e constante da
concorréncia potencial. Entretanto, tal politica de impedimento da entrada maximizaria os

lucros no longo prazo.

A seguir, descreveremos, de forma mais detalhada, os conceitos introduzidos por Bain.

1.1.1 O Coneeito de Concorréncia

Segundo Bain hd dois tipos de concorréncia. O primeiro tipo relaciona-se a ja
previamente estudada concorréncia efetiva, que refere-se a concorréncia dentre as firmas ja
estabelecidas no mercado. O autor enfatiza que esta tem importdncia como mecanismo

regulador da atividade econdmica.

Por outro lado, teremos a concorréncia potencial, que refere-se a possivel entrada de
novas empresas no mercado e seus efeitos sobre 0 mesmo. Este segundo tipo de concorréncia
tem efeito consideravel na politica de pregcos. A economia classica viu esse segundo tipo de
concorréncia como entradas efetivas, um mecanismo de efeitos muito precisos, cuja
conseqiiéncia € levar o sistema ao equilibrio, ou seja, levando o nivel de precos até que este se

iguale ao nivel minimo custo médio de longo prazo.
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1.1.2 Barreiras a Entrada

Sao medidas que tratam de obstacularizar ou efetivamente, impedir a entrada de novos
competidores em um setor concreto. Mucchielo (1992) define seu conceito como: O custo

que deve superar uma empresa para entrar em um setor ou ramo de atividade™

De qualquer maneira, as barreiras a entrada exigiram tanto das firmas estabelecidas
quanto das potenciais entrantes que se esforcem para serem mais eficientes. No primeiro caso
a fim de manter posi¢Bes pré-conquistadas e, no segundo, a fim de flanquear os logros das

firmas estabelecidas e minar as vantagens que alicergam suas barreiras a entrada.

Bain (1959) cita em seu livro Organizacion Industrial, quatro vantagens fundamentais

das firmas estabelecidas, fontes das barreiras a entrada:

i) Vantagens de diferenciacio de produtos: O grau de diferenciacdo de produto
mede no extremo, até que ponto os compradores diferenciam, distinguem, ou demonstram
preferéncias especificas entre os produtos em concorréncia dos distintos vendedores
estabelecidos na indistria. Em termos técnicos, pode-se dizer que mede o grau de imperfeigéio
na substitubilidade para os compradores dos vdrios produtos na industria. O grau de
substitubilidade das diferentes producdes serd medida pela elasticidade da demanda entre
estas producdes. A elasticidade da demanda das distintas producdes mede a propor¢io da
mudan¢a da porcentagem da quantidade demandada por um produto A dada a mudanca de
prego em um produto B. Teremos uma alta substitubilidade caso a elasticidade da demanda

seja pequena ou préoxima a zero (ou seja, quando a demanda tente a ser infinitamente eldstica).

Visto o conceito de diferenciacfo de produtos, passemos as causas que incorrem em
tal conseqiiéncia. A primeira causa, trata-se da mais evidente, ou seja, das diferencas de
qualidade e desenho entre os produtos dos concorrentes. A segunda causa, refere-se a
obscuridade intrinseca a mercadoria; apoiada na ignordncia dos compradores a respeito das
caracteristicas e qualidades essenciais dos artigos que compram. Tal causa, é mais freqiiente
em artigos durdveis, aqueles comprados com pouca freqiiencia e/ou com desenhos e
composi¢io complexos. Vejamos um exemplo para aclarar tal ponto: Uma dona de casa
sabera depois de muitos anos usando produtos de limpeza, aquele mais eficiente para as
tarefas a que se propdem; por outro lado, quando um individuo vai comprar um carro, dada a
falta de freqiiéncia com que tal compra é realizada, a complexidade tecnoldgica e de desenho
de tais artigos ¢ a imperfeicio das informacdes neste mercado; os compradores tenderfio a

basear sua compra em fatores como a reputagio da marca do produto, a voz popular
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{entendida aqui como as experiéneias de outrem com o produto ao qual o comprador pretende
comprar) € na satisfatoria permanéncia da marca em questfo nos negocios. A terceira causa
referem-se as persuasivas atividades de promogio de vendas dos vendedores e, especialmente,
pela propaganda. Tal acdo cria marcas e nomes conhecidos pelos compradores, procurando
constituir uma diferenciacfio de produtos baseada no conhecimento dos desenhos, qualidades
e pregos relativos dos produtos em concorréncia, sendo normalmente de cunho persuasivo.

Trata-se de uma causa da diferencia¢@o de produtos sobre bases emocionais e ndo racionais.

La diferenciacion de productos dentro de las industrias se basa generalmente en la
oportunidad de producir, dentro de la industria, disefios y cualidades del producto en
cuestion significativamente distintas, en [a relativa ignorancia de los compradores
con respecto a los meéritos de los productos alternativos ¥ en la susceptibilidad de los
compradores a las persuasivas voces, relativas a la supuesta superioridad de sus
productos, de los vendedores individuales. Bain, J (1959) pp243

Tais causas da diferenciacfio gerarfio as possiveis bases das barreiras a entrada de
diferenciacfio de produtos, ¢ estas se refletirfio no tipo de concorréncia existente na industria.
Em primeiro lugar teremos as preferéncias acumuladas por compradores advindas sobretudo
da propaganda, por nomes de marcas estabelecidas e pelo prestigio dos vendedores,
procurando promover a qualidade e o prestigio do produto em questio. Neste caso, a
concorréncia se dara principalmente via promogéo de vendas, o que acarretara elevados custos
de vendas na industria. A segunda baseia-se no controle exclusivo de desenhos de produtos
superiores pelas firmas estabelecidas pela protegdo das respectivas patentes. Por outro lado,
neste segundo caso, a concorréncia se pautara por melhoras periddicas ou outras variagdes nos
produtos dos vendedores em concorréncia, o que tendera a elevar gastos relacionados com
niveis de qualidade e custos relacionados 4 pesquisa e desenvolvimento. Por fim, nossa
terceira base se refletird nos servigos aos clientes, sobretudo na propriedade ou controle de
sistemas favoraveis de distribui¢dio pela firmas estabelecidas em circunstdncias que os
sistemas alternativos de distribuicdio s6 podem ser estabelecidos em condigdes de
desvantagens de custos para os entrante. Assim, teremos em relagfio 4 concorréncia nesta
indistria wma fase fundamental de conduta dos vendedores de integragdo das instala¢Ges

distributivas, incorrendo elevados custos de integragéo.

Em relagéo ao setor elétrico, Bain esclarece que a diferenciac&o de produtos ndo € um

fator fundamental deste mercado:

En la mayor parte de las industrias de los servicios, incluyendo las de las areas del
gas, la electricidad v las comunicaciones, los monopolios locales, suministrados por
una sola firma, es nermal que anulen la diferenciacion de los preductos entre las
compaiiias competidoras. Bain, J (1959) pp245
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Ao discutir uma possivel relagéo entre diferenciagdo de produto e concentragio de
mercado (duas caracteristicas da estrutura de mercado) Bain enfatiza nfio haver uma simples
correlaco direta entre ambas, explicitando que a diferenciagfio de produtos é uma das varias

forcas que predispe a industria a alta concentragdo de vendedores.®

Desta forma, conclui-se¢ que a diferenciag8o de produtos conforma uma barreira &
entrada na medida em que as potenciais entrantes terfio de superar a barreira de preferéncia
dos consumidores pelos produtos dos vendedores 4 estabelecidos no mercado, acarretando a
empresa com anseio de entrar no mercado custos de entrada; ou seja, tal empresa deverd
oferecer seu produto a um prego substancialmente inferior, dedicar-se com mais intensidade a
publicidade (e / ou outras atividades de vendas). Entretanto, estas politicas gerarfo custos
mais elevados & nova empresa, ou seja, a qualquer nivel de produgfio a empresa recém entrada
no mercado tera custos mais elevados. Por outro lado, podemos notar que como ¢é baixo (ou
até mesmo inexistente) qualquer grau de diferencia¢fio de produtos no setor elétrico, ndo ¢

este fator que assenta suas barreiras a entrada.

ii) Vantagens absolutas de custo: relaciona-se a qualquer vantagem de custos obtidas
pelas firmas estabelecidas, pelo fato de j& estarem presentes no mercado previamente. Tais

vantagens de custos podem advir tanto da esfera da produgio como da distribuicéo.
Vejamos as bases que alicergam as vantagens de custo das firmas estabelecidas:

e A primeira base refere-se ao controle de conhecimento técnico superior de
produgiio (chamado de know-how) por parte das firmas estabelecidas, seja por

meio de patentes ou por emprego de procedimentos secretos;

s A propriedade pelas firmas estabelecidas de depositos superiores de recursos
requeridos para a producfio. Neste caso, a potencial entrante se deparard, ao
entrar no mercado, com o fato de que pagar um pre¢o mais elevado para

adquirir tais recursos, ou até mesmo ter de utilizar substitutos inferiores;

e Em congruéncia com o fator acima, teremos a incapacidade da firma entrante
de adquirir os fatores necessarios a producfo em condicfes tdo favordveis

como as firmas estabelecidas;

¢ Voltaremos a este ponto posteriormente quando tratarmos das principais caracteristicas da estrutura de
mercado, mais especificamente da concentrago de mercado.
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Acesso favorecido a crédito para inversdes por parte das firmas estabelecidas,
ou seja, diferenca de custo de capital entre as empresas entrantes e as ja
estabelecidas. As potenciais entrantes terdo de pagar uma maior taxa de juros
para obter o capital necessario a sua instalagdo, por outro lado as empresas ja
estabelecidas tém acesso a certas fontes de financiamento internas ou a

mercados de capitais em termos mais favoraveis;

O menor custo obtido pelas firmas estabelecidas originado pela integragdo
vertical de sua cadeia produtiva. Caso a nova empresa queira alcangar tal
eficiéncia ela devera incorporar-se a0 mercado com uma unidade produtiva
plenamente integrada, e os requisitos de capital para instalar uma organizagdo
tdo complexa podem criar uma barreira absoluta a entrada e no mais uma

desvantagem absoluta de custos (veremos este ponto mais adiante);

Dificuldades que a potencial entrante tem em recrutar pessoal administrativo
bem capacitado e, de modo geral, tais empresas sdo obrigadas a pagar um

salario mais elevado em ordem de atrair os gerentes de outras empresas.

No grafico 1.1 ilustramos como as vantagens de custos se apresentam em diversas

fontes:

Pe|”

Grifico 1.1
Barreira a Entrada decorrente de vantagens de Custos
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Fonte: Elaboragio Propria
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Vemos que dada a existéncia de desvantagens de custos, a curva de custo médio de
longo prazo das potenciais entrantes estard acima da curva de custos de longo prazo das
empresas estabelecidas. O grafico 1.1 ilustra a capacidade da empresa de fixar um prego
limite acima do prego competitivo dada as desvantagens de custos existentes para as
potenciais entrantes. Tal lapso de prego ¢ chamado de brecha de entrada que representa a
altura da barreira & entrada de custos, ou seja, brecha de precos que as firmas estabelecidas
sdo capazes de impor acima do prego competitivo sem incentivar a entrada de novas firmas.
De forma geral, tais barreiras de custo refletem “perdas de acomodacio™ durante um prazo

limitado ou em custo superiores durante alguns anos.

Em relag8o ao setor elétrico, podemos exprimir que hd vantagens significativas das
firmas estabelecidas perante as potenciais entrantes, expressas nas seguintes fontes: a)
integragfio vertical dos diversos segmentos do setor, principalmente a referente aos ganhos de
sinergia da integracfio entre geracfio-transmissfio ¢ transmissdo—distribui¢iio sdo fatores que
levariam, mesmo apds as reformas dos anos 90, a volta da integragfio vertical no setor; b) ha
vantagens de custo no segmento de geragfio em relagdo as fontes de energia, isso porque se
assiste hoje a agonia do velho paradigma hidrelétrico de geracio (que é o que possui os
menores custos de produgfo), j4 que a maior parte do potencial hidraulico do pais ja fora
explorado; restando no entanto, um aprecidvel potencial no Norte do pais que enfrenta
resisténcia & sua exploracio dado o seu impacto ambiental. Desta forma, os potenciais
entrantes t€m de lidar com custos apreciavelmente maiores por terem de se vincular a fontes

energéticas mais caras ou por enfrentar a resisténcia dos ambientalistas.

iii) Vantagens advindas de economia de escala: Silva (2003) nos esclarece o
conceito de economias de escala. Economias de escala significam que os custos unitarios de
producio tém relagéo inversa ao nivel de produgéio e que a escala de produgfo correspondente

ao custo médio minimo (ou seja, a escala de producio correspondente a planta Otima)

responde por parcela expressiva do mercado.
Economias de escala podem ainda ser classificadas da seguinte maneira:

¢ Economias de Escala Reais: aquelas que reduzem os insumos de fatores por
unidade de producfo. Elas podem ser técnicas, advindas de um uso mais
eficiente da maquinaria de grande capacidade produtiva; gerenciais, que

provém da distribui¢do da geréncia como um insumo fixo entre um maior
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volume de produgéo; e, por fim, de mio-de-obra, resultante de uma maior

especializacdo desta ultima,

s Economias de Escala Pecunidrias: resultam da diminui¢do do preco dos
insumos que a empresa compra. Tais economias sdo obtidas comprando-se em
grande quantidade a pregos preferenciais, obtendo redugdes nos custos de
transporte para grandes volumes transportados, redugdes nos custos com

publicidade e outras atividades de venda por unidade de produgéo.

A empresa ao entrar em um mercado com economias de escala passaria pelo seguinte
dilema: entrar no mercado em uma escala inferior & minima eficiente e incorrer em custos
mais elevados devido & operagfo em niveis de produgfo relativamente reduzidos {operando
com capacidade ociosa); ou, entrar no mercado com a escala Otima de produgio,
acrescentando significativa produgio 4 industria fazendo os pregos de mercado cair iniciando
uma perigosa ¢ incerta guerra de precos. Assim, se nota que as economias de escala estfio
ligadas diretamente as caracteristicas da tecnologia empregada na produgdo, ou seja, 4 sua

dimensfo de producdo quando comparada ao tamanho de mercado e a sua indivisibilidade.

Bain ainda analisou os retardes (lags) de entrada, ou seja, o intervalo de tempo
necessario para as empresas efetivarem as suas entradas. Esse lag varia de acordo com a
estrutura da industria em que a empresa intenciona entrar. A relacdo entre os lags de entrada e
a altura das barreiras a entrada ¢ a seguinte: quanto maior o lag de entrada, menor serd a
ameaca dos potencials entrantes em relagdo as firmas estabelecidas e conseqiientemente maior
serd a diferencga entre o prego limite ¢ o custo médio minimo que podera ser imposto pelas

firmas estabelecidas (maior serfio as barreiras a entrada).

Desta forma, economias de escala configuram-se como uma barreira a entrada. Sua
analise nfo é tio simples como as demais barreiras a entrada ja vistas, na medida em que os
efeitos da economia de escala sobre preco limite depende das expectativas dos ingressantes
acerca das reag0es, posteriores ao seu ingresso, das firmas estabelecidas, assim como, das

expectativas destas dltimas sobre o comportamento das ingressantes.

O que se nota em relagdo ao setor elétrico € que talvez as economias de escala seja a
principal fonte de suas barreiras & entrada, principalmente em relagéio ao seu segmento de
transmissdo, isso porque a montagem de suas linhas corresponde a grande parte do mercado, o

que o justifica como monopdlio natural. Outro segmento importante em relacéio a esta fonte



20

de barreira a entrada ¢ o segmento de geracfio, principalmente quando levamos em
considera¢do que no Brasil, a principal fonte energética ¢ a hidraulica. Este modelo exige
grande plantas produtivas que ocupam grande parcela do mercado, e os ganhos de escala séo
primordiais, na medida em que maiores escalas de produgfio significam menores custos.
Entretanto, esta fonte de barreira a entrada vem sendo apaziguada ultimamente pelo
aparecimento de inovagOes tecnologicas que favorecem menores escalas produtivas, porém
com maior eficiéncia, € esse movimento nfo se restringe apenas a geragdo hidrelétrica,
surgindo novas fontes energéticas, com menores plantas, menos poluentes ¢ mais eficientes
(um exemple basico € o da biomassa ou o das térmicas de queimas do bagago da cana). Outra
consideraco a fazer € a de que o lag de entrada do segmento de geracdo do setor elétrico ¢
muito grande: investimentos para construgdo de plantas de geragdio ndo demoram menos do
que 4 anos do inicio ao fim de implantacdo das usinas, o que demonstra as elevadas barreiras

a entrada deste segmento.

iv) Vantagens dos requisitos iniciais de capital: Relaciona-se a magnitude de capital
necessario para instalar uma nova empresa no mercado. Tal magnitude depende da tecnologia
da indistria, e logicamente, as dificuldades de mobilizar recursos sao diretamente
proporcionais com a magnitude requerida de capital para entrar na inddstria. Por outro lado,
temos de levar em conta que as potenciais entrantes nfo tém uma reputacdo no mercado de
capital, que serd quase inacessivel aquelas. Assim, as potenciais entrantes terdo de pagar uma
taxa de juros superior a taxa de juros paga pelas firmas estabelecidas, acarretando aquelas
uma desvantagem absoluta de custos. De outra forma, caso a escala de capital seja muito
elevada, a mesma criara uma barreira absoluta a entrada, que se levantard com maior

probabilidade quanto maior for o requisito inicial de capital.

Juntamente as economias de escalas, a vantagem dos requisitos minimos de capital,
sdo as principais fontes das barreiras a enfrada no setor elétrico. As necessidades de capital
inicial sdo elevadissimas, em scus diversos segmentos, o que justificou por muitos anos a
intervencéo estatal. Por outro lado, a prépria desverticalizacdo do setor nos anos 90, seria uma

forma de fragmentar o capital inicial requerido ¢ possibilitar o processo de privatizagdes.
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1.1.3 Estrutura de Mercado

Bain define estrutura de mercado como a norma segundo a qual seus elementos
constitutivos estdio organizados ou reunidos, ou seja, as caracteristicas de organizagéo do

mercado. Os aspectos mais importantes acerca da estrutura de mercado sfo:

i) O grau de concentracio de vendedores ¢ compradores: ou seja, 0 nimero ¢ a
distribuigdo da dimensdo de suas vendas/compras no mercado. Bain desenvolve tal ponto,
analisando de que forma evolui o grau de concentragdo do mercado procurando determinar os
fatores que incentivam e apaziguam esta caracteristica de mercado. O autor chega a conclusio
de que ndo existe uma simples forca que determine a concentragio nem uma explicagdo
simples para este processo. Para ele, a concentragio do mercado é o resultado de um embate

de diferentes forcas que se alteram com o passar do tempo.

Inicialmente, analisaremos as for¢as que incitam a concenfracdo de mercado. A
primeira forga reside no desejo das empresas em atuar em dimensdes eficientes, procurando
sempre atingir ¢ seu tamanho otimo de mercado, de forma a poder gozar de economias de
grande escala. Tal tendéncia intrinseca a firma, € resultado primordialmente da concorréncia,
em que a firma se vé forcada a alcancar escalas 6timas para continuar sobrevivendo no
mercado levando a indastria a manter graus de concentragfio de vendedores dentro de certos
limites, sendo bastante concentrado para explorar as economias acessiveis da produgfio em
grande escala e, por outro lado, ndo o concenfrados para que as firmas nfo se fagam
ineficientemente grande. O limite citado acima serd dado pela tecnologia empregada na
indiistria, em outras palavras, ao tamanho da planta 6tima em relag8o ao mercado, ou seja, das

economias de escala.

O movimento de eficiéncia da firma ocorre da seguinte maneira: as dimensdes das
plantas produtivas influem nos custos ¢ na eficiéncia. As plantas maiores darfio como
resultado custos inferiores até uma escala critica ou étima de planta (a planta étima méximaf.
A partir deste ponto, teremos incremento de ineficiéncia com elevacio dos custos. O grafico

1.2 retrata o que fora enunciado acima.

"Lembrando que o formato da curva de custo da empresa pode variar de acordo com a indiistria em que a
empresa estd. Entretanto, Bain diz que o formato mais comum € o dado pelo grafico 1.2, em que os custos
decrescem até uma planta 6tima minima, mantendo-se minimamente 6timo dentre um conjunto de diferentes
quantidades produzidas, até atingir a planta dtima méxima. A partir de entfio, incrementos na produgfio se dardo
de forma ineficiente aumentando os custes. Tal formate difere da curva de custo utilizado pela teoria classica
tradicional, para a qual sd haveria um Onico tamanho de firma 6timo, ou seja, para esta teoria a curva de custo
seria em formate de U, com um Unico ponto de minimo.
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Grafico 1.2

Funcio de Custo Médio em formato de U
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Fonte: Elaboragic Prépria

Em relagdo a tal questéio Bain conclui:

(...), la economia de las plantas de gran escala, en una industria, determina solo ¢l
nimero méximo de vendedores y el grado minimo de concentracién de vendedores
compatibles con la eficiencia, y deja libre la posibilidad de mayores grados de
concentracion con una eficiencia semejante. Bain, J (1959) pp17¢

Além disso, Bain continua sua argumentagfio acerca desta primeira forca destacando
as Economias da firma multiplanta, que consiste na abertura por parte de uma firma, de outras
plantas de tamanho étimo, elevando a eficiéncia via localizag@o estratégica das plantas e pela

elevagio de seu poder de barganha dado o aumento na sua demanda por recursos.

Ainda em relagfo a esta tendéncia inercial da firma em busca da mailor eficiéncia, Bain
enfatiza a importdncia das economias advindas da integragdo vertical. Integragdo ou
crescimento vertical da firma significa a extensfio da firma via integracéo dos precedentes ou
sucessivos processos produtivos. Os ganhos de eficiéncia no processo de integracfo vertical
sdo vistos mais freqlientemente em inddstrias com processos produtivos ou técnicos
complementares que podem ser reunidos em uma s planta. Neste caso, as economias advém
de diversos fatores: a melhora na coordenacdo das propor¢des de producio dentre os
sucessivos estagios produtivos, a eliminagfo dos gastos das transagdes de compra e venda ao
passar a mercadoria de um para outro estagio. Entretanto, nem todas as a¢des de integracio
vertical tém efeitos de redugcfio de custos, mas pelo contririo. Na verdade, nio ha
necessariamente uma relagfo direta e tnica entre integracéio vertical e elevagio da eficiéncia

da firma.
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A segunda forga refere-se a tendéncia que as empresas tém de desenvolver escalas que
sdo mais proveitosas e efetivas para a promog¢do de vendas. Tal for¢a pode conduzir o
mercado a operar com mais ou menos concentragdo do que as raz8es tecnoldgicas exigiriam

por st s0.

A terceira forca na verdade conforma-se como um conjunto de forgas que ndo
apresentam nenhum limite especifico como as duas forgas passadas. Teremos o desejo das
firmas em restringir a concorréncia para gozar dos louros de posi¢des de poder de mercado, jd
que as empresas sabem que ao obter poder de mercado poderdo influir crescentemente sobre o
preco de mercado e auferir lucros extraordindrios, dai o desejo das empresas em realizar
fusdes e outras combinacdes. Temos ainda o desejo das firmas de obter posigdes dominantes
no mercado, principalmente se elas apresentarem alguma das vantagens das barreiras a
entrada, como forma de manter posi¢des anteriormente conquistadas. Tendéncia de interesses
estranhos® a desejar a ocorréncia de fusBes e a opgfio das firmas com abundantes fundos

liquidos proveniente de lucros, na sua expanséo horizontal ou até mesmo vertical.

Vejamos agora as forcas que tendem a restringir ou apaziguar o processo de
concentragio de mercado. A primeira sfo as consideragdes legais, representadas, sobretudo
pelas leis antitruste. Tais leis tendem a estabelecer determinados limites as fusdes e as
concentragdes de mercado. A segunda forga refere-se as consideragfes acerca da soberania da
empresa. De modo geral, nenhuma empresa quer submeter sua soberania a outrem, além
disso, o processo de fusfio pressupde acordo mutuo em muitos pontos, algo ndo facil nem
simples de ser alcangado. Por fim, pequenas empresas que se baseiam na diferenciagfio de seu
produto, podem preferir no se unir a outras, mesmo sabendo dos efeitos eficientes sobre a
producdo, por preferir manter sua singularidade no mercado. A préxima forga refere-se a
tendéncia de crescimento do mercado. Tal crescimento tende a diminuir a concentragéo, a néo

ser que as firmas cresgam no mesmo ritmo do mercado, mantendo seu market share.

O que podemos explicitar em relagfio ao setor elétrico, é que em seu segmento de
geragdo, atuam forgas decisivas que determinam sua ampla concentragfio, as duas forgas
principais seriam: suas economias de grande escala, os seus ganhos com integragdo vertical e

seus ganhos de economias de escopo. Por outro lado, as forgas que apaziguam sua

% Bain denomina como interesses estranhos principalmente os interesses dos individuos que ganham com a
promocido de fusdes, mesmo que a firma nfio ganhe nada com esta agdio. Um exemplo destes individuos sdo os
banqueiros inversionistas que ganham comissdes e honorarios para auxiliar o processo de fuséo.
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concentragiio sdo principalmente as consideragdes legais criadas nas reformas dos anos 90

(principalmente com a criagdo da Aneel) € o crescimento do mercado.

ii) Grau de diferenciacio de produto: ¢ equivalente a perguntar-se até que ponto

produtos idénticos podem ser considerados substituiveis entre si pelos compradores”;

iii) Condig¢des de entrada no mercado: refere-se a relativa facilidade ou dificuldade

com que novos vendedores podem introduzir-se no mercado. Nas palavras de Bain (1959):

Las condiciones de entrada a una industria se refieren esencialmente al grado de
ventajas (generalmente en costes o precios) que los vendedores ya establecidos en
una industria tienen sobre los nuevos vendedores potenciales. Asi, pues, determinan
la relacion de competencia entre los vendedores establecidos y los potenciales, y la
efectiva de la amenaza de la nueva competencia como fuerza gobernante de la
politica de aquéllos. Bain, J (1959) pp 234

A condi¢do de entrada pode ser medida pela escala numérica que define a vantagem
das firmas estabelecidas sobre os potenciais entrantes. Isso é dado pela porcentagem em que
os vendedores estabelecidos podem aumentar seus pregos acima do custo médio minimo sem
atrair novos vendedores a entrarem na industria. Isso ocorre, porque dada as desvantagens dos
potenciais entrantes em relagdio as firmas estabelecidas consubstanciadas em barreiras a
entrada, aqueles podem ndo obter lucros satisfatdrios dado o prego imposto por estas. Tal
nivel de preco que esta acima do custo médio minimo (preco competitivo) € abaixo do prego
limite € chamado por Bain de Precos Preventivos. A este prego, as firmas estabelecidas
intbem a entrada de firmas que estio fora do mercado, pois estas ndo teriam lucros
satisfatorios dado o prego vigente no mercado. Entretanto, se as firmas estabelecidas
continuam a elevar seus pregos crescentemente, haverd um ponto em que os lucros para as
potenciais entrantes podera tornar-se satisfatorio para sua entrada no mercado. Esse nivel de
pre¢os que torna a entrada na industria possivel € chamada de pregos indutores. No limiar dos
dois niveis de pre¢os acima descritos situa-se o preco limite, ou seja o prego maximo ao qual
as empresas estabelecidas podem obter sem atrair a entrada de novas empresas no mercado. A

proposicdo descrita acima estd resumida no quadro 1.3.

? Este tpico j& fora desenvolvido anteriormente quando tratamos as fontes das barreiras 4 entrada.
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Quadro 1.3

Escala de Precos Segundo a Perspectiva de Bain

Prego competitivo {cormespondente
ao custo médio minimo) Prego Limite

A empresa tem prejuizos Pregos preventivos Pregos indutores 4 entrada

< >

Escala de pregos

Fonte; Elaboragéo Propria

Desta forma, pela explanag@o acima, podemos explicitar matematicamente que:

E=-t_"¢ (1)

sendo E a condicdo de entrada; P. o prego competitivo; € P, 0 prego limite.
Resolvendo para P, tem-se:
P, =P (1+E) 2)

Da equacdo (2), vé-se que a condiglio de entrada E € na verdade a margem adicional
que obtém as firmas estabelecidas em uma industria ao fixar um prego limite acima do prego

competitivo sem atrair o ingresso de novas empresas.

E importante ressaltar que, ndo necessariamente, barreiras a entradas mais elevadas
significam precos no mercado mais elevados, ou até mesmo o inverso. Na verdade, nem
sempre as firmas estabelecidas podem alcangar o preco limite. Se o prego limite esta muito
acima do prego competitivo serd necessaria muita repress@o a concorréncia efetiva para que as
firmas estabelecidas sejam capazes de atingir aquele nivel de pregos. De forma geral, a
capacidade das empresas estabelecidas elevar seus precos acima do preco competitivo tem
uma relagdio direta com o nivel de concentracdo de mercado, o qual por sua vez atenua a

concorréncia efetiva.

Acerca do setor elétrico, Bain analisa sua condicfo de entrada como extremamente
restrita, dado o controle publice sobre o setor, suas elevadas economias de escala € exigéncia

de capital, em suas palavras:
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En el sector general de los servicios publicos, comprendidos transportes,
comunicaciones, gas y electricidad, hallamos frecuentemente gue la entrada es muy
dificil o se halla enteramente bloqueada. Esto sucede, tal vez, de un modo
primordial, a causa de las concesiones de las autoridades gubermamentales que se
requieren para la actividad en casi tedas las industrias de esta drea, porque, por regla
general, estas concesiones se hacen solamente a una o a muy pocas firmas dentro de
cada mercado. Por affadidura, y como es natural, las economias de escalas v las
exigencias de capital son casi siemipre de tal importancia, que por si constituyen
barreras tan importantes como las gubernamentales. Asi encontramos muy dificiles
o blogqueadas [as entradas en los transportes ferroviarios y en los servicios de gas,
electricidad, teléfonos, telégrafos, television y radio. Bain, J (1959) pp 272

Por fim, Bain analisa a estabilidade das condi¢Ges de entrada durante o tempo, ou seja,
analisa como as barreiras a entrada mudam com o tempo, mais especificamente, como
evoluem as vantagens sustentadoras das barreiras a entrada. Conclui que nfio ha vantagens
imutaveis no tempo, embora algumas sejam mais inerciais que outras {por exemplo, as
vantagens de diferenciagfio de produtos sdo mais resistentes a mudangas que as vantagens de
custos). Ainda afirma que as mudangas tendem a ser graduals, e que no longo prazo, tais
mudan¢as cumulativas podem ter efeitos consideraveis sobre a estrutura de mercado.
Entretanto, ndo descarta mudangas stbitas nas barreiras & entrada, relacionadas & expiragio de
patentes estratégicas ou descoberta de importantes depositos de recursos. Bain enfatiza que a

principal causa dessas mudangas bruscas séo as inovagdes:

Los rdpidos incrementos de las barreras a entrada, lo mismo que el
derrumbamiento de las viejas barreras, resuitan a menudo de innovaciones en los
productos o en las técnicas, con frecuencia cubiertas por patentes protectoras. Bain,
J (1959) pp 289

A condiclo de entrada pode ser classificada em dois grupos distintos. A Condicio
Imediata de Entrada, que refere-se a um inico valor (ou seja, a analise de uma tnica entrada
na industria) e a Condi¢éo Geral de Entrada que analisa a sucessfo de valores dada sucessivas
entradas na indudstria. Por sua vez, este segundo grupo se subdivide em duas classificagdes:
primeira classificagdo ¢ a de Condigfio Geral de Entrada Constante, em que entradas na
inddstria ndo aumentardo a brecha de entrada. Isso significa que a entrada de uma firma ndo
tornara a entrada futura mais dificil. Este caso ocorre, sobretudo, em industrias em que nfio ha
expressivas economias de escala e € baixa a concentragiio de mercado. Desta forma, firmas
podem entrar no mercado sem afetar acentuadamente as firmas ja estabelecidas. O exemplo
mais conhecido € o de concorréncia do modelo classico. A segunda classificagio € designada
Condicdo Geral de Entrada Progressiva. As potenciais enfrantes se deparam com
desvantagens progressivamente maiores, ou s¢ja, a entrada pretérita torna a entrada presente
mais dificil. Neste caso, as vantagens de base das barreiras 4 entrada sfo significativamente

fortes. LLogo, novas entradas reduzirfo a fatia de mercado das firmas estabelecidas elevando
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seus custos, colocando as potenciais enfrantes fatias de mercado progressivamente menores.
Assim, o pre¢o limite se tornard crescentemente mais elevado com novas entradas na
indistria, elevando concomitantemente as barreiras & entrada. E este ultimo tipo de condicio
de entrada que prevalece no segmento de geragéio do setor elétrico. Entretanto, o que se notou
nos tltimos anos € que as inovagdes em fontes energéticas e no processo de geracio tem

debilitado crescentemente as barreiras  entrada deste segmento.

1.1.4 Relagoes £ -~ C - D'°

Bain (1987) esclarece inicialmente que ndo ha uma determinacéo no sentide E —> C —
> D, pois ¢ possivel ocorrer E <~ C, ou seja, 0 caso em que por via da conduta afeta o
desempenho indiretamente por meio de seu efeito sobre a estrutura. O que se notou em
relacdo ao setor elétrico seria uma mudanga na Estrutura da industria nos anos 90 via as
reformas realizadas, Entretanto, a conduta das empresas vigentes tenderiam a levar essa
estrutura de volta a concentragdo via integracdes verticais dos segmentos do setor e até
mesmo integragdes horizontais, em que as empresas procuram gozar de posigdes de poder de

mercado para obter lucros excessivos.

Em relagio a sua analise E — D, Bain (1987) esclarece que € virtualmente impossivel
conceber estruturas de mercado que garantam o bom desempenho em todas as dimensdes
(colocadas como eficiéncia alocativa dos recursos, efici€ncia técnica, progressividade
tecnologica, adequacdo em termos de gastos com publicidade ¢ promogio de vendas). Logo, a
acHo estatal deveria estabelecer prioridades nos objetivos a perseguir. O grafico 1.4 procura
aclarar a relagio entre a concentragdo de mercado (um dos elementos estruturais) e o

desempenho.

'® Baseado em Silva (2003:cap. 2), especialmente item 2.2.6,
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Grafico 1.4

Relagio entre Estrutura e o Desempenho do Mercado
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Fonte: Silva (2003:item 2.2.6) e anotagdes de aula da disciplina Microeconomia 11, ministrada
pela Prof. Ana Lucia G. Silva, no IE/Unicamp.
Estruturas amplamente concentradas geralmente conduzem a um fraco desempenho na
dimensdo da eficiéncia alocativa que se traduz nas persistentes elevadas margens de entrada
ou taxas de lucros sem que isso traga vantagens compensatorias em outras dimensdes de

desempenho.

No caso da baixa concentra¢do, notamos o risco de atomismo ineficiente, ao contrario
do que a teoria neoclassica prega, mercados atomizados nfio necessariamente apresentam
melhor desempenho que estruturas moderadamente concentradas, tendendo a ter baixa

estabilidade e baixa progressividade tecnolédgica.

Estruturas moderadamente concentradas se destacam por ter o melhor desempenho em
todos os aspectos analisados no grafico XX. Entretanto, € nesta estrutura de mercado que
tendem a aparecer os maiores gastos com publicidade e promog¢do de vendas (mantidos acima
do nivel necessario) afim de criar a principal barreira a entrada nessa estrutura: a proveniente

da diferenciagio de produtos.

Ao analisar a condi¢do de entrada e desempenho, Bain (1987) ressalta que elevadas
barreiras a entrada tendem a penalizar o desempenho ainda mais quando acompanhadas de
elevada concentragdo de mercado. Desprovida de elevadas barreiras a entrada, uma elevada
concentragdo de mercado do lado da oferta parece geralmente ser menos nociva e seus efeitos

potenciais sdo temperados por uma consideravel ameaca da concorréncia potencial. Além
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disso, diferentes vantagens de base as barreiras a entrada terdo diferentes conseqiiéncias em
relagdo ao desempenho. Assim, economia de escala terd grande impacto sobre a eficiéncia
técnica, pois se temos vantagens absolutas de custos, as conseqiiéncias de desempenho cairdo
sobretudo nos gastos ineficientes com P&D e custos de vendas. Por fim, em relacdo a
diferenciacdo de produto, teremos principalmente ineficiéncia associada aos gastos com
publicidade e promogio de vendas. As barreiras & entrada como resultados das vantagens das
firmas estabelecidas terdo efeito, sobretudo, na eficiéncia alocativa, por afetar as margens de
lucro das empresas. O que se nota em relagéo ao setor elétrico, € que a tentativa de mudangas
na sua reforma nos anos 90, no sentido de desconcentrar a estrutura de mercado, denotariam
ndo um maior investimento no setor, mas pelo contrario, o que nos levaria a crise energética

em 2001, dai a necessidade do questionamento das reformas realizadas.

Desta forma, Bain (1987) conclui que a agfio estatal deveria se pautar na diminuigéio
das barreiras a entrada, isso contribuiria a um melhor desempenho de longo prazo. Entretanto,

dado o tipo de vantagens que alicergam as barreiras a entrada, esse tipo de politica estatal

constitui-se de dificil execugfo.

Bain (1987) concentra-se sobretudo na analise de E — D, e pouco infere sobre C—D ou
E — C, ressaltando as dificuldades e impossibilidades de se desvendar os objetivos ou os
principios que orientam as condutas das empresas no mercado, inferindo que as duas wltimas

relagdes podem induzir a predi¢des ambiguas.

As condutas caracterizadas por Bain (1987) sfo: padrio de agfo coletiva ou colusio
completa (associado normalmente a estruturas concentradas de mercado), colusio incompleta
(teremos uma estrutura de mercado com concentragfo balanceada) e agdo interdependente
sem colusfio (normalmente associada a estruturas atomisticas de baixa concentra¢do de
mercado). A dificuldade reside no fato de que condutas diferentes podem ser associadas com
qualquer estrutura de mercado. Em relagéio a C — D, o autor infere que intimeras condutas das
empresas sdo apenas rotas e alternativas diferentes para alcangar a um mesmo objetivo de

maximizagéio dos lucros .
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1.2 Josef Schumpeter: A Dinimica Inovativa da “Mdquina de Crescimento Capitalista”
Passemos agora a andlise de Schumpeter, que em contraste a analise vista
anteriormente, se pauta no Capitalismo como um sistema primordialmente dindmico, em

contraponto as analises estaticas calcadas no paradigma do equilibrio.

1.2.1 O Capitalismo como sistema evolutivo
Schumpeter parte da nog¢lio marxista do Capitalismo como um sistema

fundamentalmente dinimico, que ndo pode € nunca esteve em uma situagfio de equilibrio

estatico, dado o continuo processo de desenvolvimento das forgas produtivas.

Para Marx, a concorréncia seria 0 motor do capitalismo, estando na base da
acumulagio, ensejando a concentragio e centralizagfo do capital. Desta forma, a concorréncia
entre capitais, via dissolu¢iio e consolidagdo de vantagens comparativas e posi¢Ges
monopolisticas, ¢ decorrente da logica interna ao sistema, que leva a uma acumulagéo

crescente conjugada a concentragio e centralizagéo do capttal.

Seguindo esta 16gica, Schumpeter interpreta o sistema Capitalista como um sistema
evolutivo, com carater indiscutivelmente progressista, uma forma ou método de mudanga que
nunca esteve ¢ nem pode estar em estado estacionario. Tal cardter dindmico de permanente
transformagéio, onde a produtividade ¢ crescente, nio adviria de fatores exdgenos ao

sistema”, mas essencialmente elementos intrinsecos a ele.

1.2.2 Inovagdes e seu cariter destruidor criativo na dinimica do sistema capitalista
O impulso fundamental do capitalismo é endogenamente criado, uma incessante
revolugiio da estrutura econdmica, em um processo de mutagiio industrial, no carater mais
biologico do termo, ensejado primordialmente pelas inovagfes. O conceito schupeteriano de
inovagdes € extremamente amplo, na medida que nfio se restringe apenas as inovagdes de
processo ou de produto, nas proprias palavras de Schumpeter:
“0O Capitalismo (...) é, pela propria natureza, uma forma ou método de mudanca

econdmica, e nfo apenas nunca estd, mas nunca pode estar, estaciondrio. (..) O
impulso fundamental que inicia ¢ mantém o movimente da méquina capitalista

' Para a Microeconomia Neoclassica, 0 Capitalismo quando deixado as livres forgas de mercado tenderia a um
equilibrio otimizador, e dele s6 sairia por agdo de fatores exégenos ao sistema; como guerras, aumentos
populacionais, aumentos do capital, entre outros.
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decorre dos novos bens de consumo, dos novos métodos de produgio ou transporte,
dos novos mercados, das novas formas de organizagfio industrial que a empresa
capitalista cria.” (Schumpeter, 1942; p.112)

Tal processo em um sistema evolutivo acarreta a incessante destruicio da estrutura
econdmica retrograda frente & emergéncia de inovacdes ¢ concomitante criagdo de nova

estrutura econdmica. Isto foi chamado por Schumpeter como Processo de Destruigfio Criativa,

1.2.3 A Concorréncia via Inovagdes

A concorréncia, que enseja o processo de destruicdo criadora, da portanto, o carater
dindmico do Capitalismo, nio se tratando da cléssica concorréncia via pregos, mas

fundamentalmente da concorréncia via inovagges:

Mas na realidade capitalista, diferentemente de sua descrigdo de livro-texto, nfo ¢
esse tipo de concorréncia (via pregos) que conta, mas a concorréncia atraves de
novas mercadorias, novas tecnologias, novas fontes de oferta, novos tipos de
organizacio (a grande unidade de controle em larga escala) — concorréncia que
comanda uma vantagem decisiva de custo ou qualidade e que atinge niio a fimbria
dos lucros e das produgdes das firmas existentes, mas suas fundages e suas proprias
vidas” SCHUMPETER, J. A. (1942) pp 114

Como se vé, trata-se de uma concorréncia dindmica, que ndo tende a levar o sistema a
um equilfbrio estitico por meio da determinagfio dos niveis de preco e de lucro, mas que
define aquele que sobrevivera ¢ morrerd no ambiente indspito de um mercado sempre em
transformacBio. Ademais, trata-se de uma concorréncia onipresente, que ameaga mesmo
quando as inovagdes ndo estdo presentes. O autor pressupdem uma interagfo psicoldgica
dentre as empresas, no sentido de que as mesmas sentem-se constantemente ameagadas por

possiveis inovagdes desenvolvidas por suas concorrentes.

Desta forma, a concorréncia via inovagdes gera um processo de destruig¢do criadora,
configurando-se como base da dindmica capitalista, impondo a luta pela sobrevivéncia em um

ambiente hostil ¢ em mutacgéo.

1.2.4 Concorrer para oligopolizar
A concorréncia baseada em inovagdes tem como fim a busca do lucro extraordinario

ou de monopdlio (temporario); uma forma das empresas se protegerem “em um terreno que se

move por debaixo de seus pés.”
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Esta acepcdo permite repensar a tradicional antitese entre “concorréncia” e
“monopolio”, na medida que este passa ser visto como motivo fundamental da concorréncia, e
esta, esta na propria base da concentracfio / centralizagfio de capitais. Ou seja, a concorréncia
via pregos ¢ insignificante face & dindmica do sistema, ela s6 é considerada em uma andlise
estatica que ndo vislumbra a verdadeira concorréncia via inovagdes, cujo objetivo € o
estabelecimento de poder de monopélio de carater temporario, pois nenhuma conformagio

industrial seria capaz de sobreviver indefinidamente ao vento perene da destruigiio criadora'®.

Desta forma, a concorréncia entre capitais se expressa na teoria de Schumpeter no
processo de destruico criadora, que ao invés de nivelar ¢ homogeneizar capitais como
expresso na tradicional concorréncia via pregos dos neoclassicos, promove a continua
diferenciagdo dos produtores, num recorrente processo de formacgio e dissoluglo /
consolida¢do de vantagens competitivas ¢ posicdes monopolisticas. Assim, os efeitos

dindmicos da concorréncia resultam na permanente mutagio das estruturas industriais.

1.2.5 Empresa retrograda é empresa destruida
Schumpeter enfatiza que uma empresa que senta-s¢ passivamente no louros de seu
passado, esta fadada a ser destruida no processo de destrui¢do criadora. Desta forma, as
empresas sdo coibidas pelo meio que as cerca a realizar um processo incessante de inovagdes,
com vista nfio apenas de lucros extraordinarios e posi¢cGes monopolisticas, como ainda para
sobreviver no mercado. Ou segja, ndo ha vantagem perene nem monopdlio indestrutivel, todos
estiio fadado a agfio do processo de destruigio criadora.
“Mas as vantagens nfio s#io perenes. Mesmo as empresas apoiadas em sdlidas
vantagens cumulativas decorrentes das economias de escala nfio podem sentar sobre
seus louros, o que coloca a necessidade da permanente busca empreendida pelas
empresas para manter e, se possivel, ampliar suas vantagens competitivas, ou em

outras palavras a busca incessante de novas assimetrias a seu favor, o que remete ao
papel absolutamente central da inovacdo...”. Silva , A (2003) Pp 205

Assim, no curto prazo, ¢ mais freqliente ver posi¢des monopolisticas, ja que elas
resultam de um movimento bem sucedido no processo de destrui¢éio criadora, o que confere
temporariamente lucros extraordindrios, come prémio, ao capitalista inovador bem-sucedido.
Mas, no longo prazo, praticas restritivas e de patentes sfo incapazes de conservar posi¢des

pré-conquistadas no mercado, nenhuma empresa estd isenta da concorréncia via inovagdes.

12 Ou seja, a concorréncia via inovacdes niio ¢ arrefecida pela concentragiio econdmica, pois ela esta no praprio
venire do Sistema Capitalista.
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1.2.6 Priticas monopolisticas como medidas defensivas justificaveis

Se para a Microeconomia Neoclassica praticas monopolistica restritivas sdo
anticompetitivas por natureza ¢ geram uma ineficiéncia associada a um maior preco no
mercado (ja que no monopdlio o nivel de prego € superior ao custo marginal) e uma producéo
inferior quando comparado ao paradigma do equilibrio de concorréncia perfeita; para
Schumpeter, praticas monopolisticas nfio seriam anticompetitivas na medida em que elas
obtém uma nova significagdo face a dindmica do sistema. Vejamos este ponto com maior
énfase: praticas restritivas quando consideradas em um ambiente estitico sdo corretamente
interpretadas como arrefecedoras da concorréncia via precos; entretanto, considerando-as em
uma margem temporal ampla e face a dindmica do processo de destruigho criadora, a
concorréncia por inovagdes ndo é arrefecida pelas praticas restritivas, € as mesmas assumem
um papel de aliviar dificuldades tempordrias € prote¢do em relacde a ameaga onipresente das
inovacgfes em um ambiente que se altera aos solavancos. O autor chega a esta conclusfo pois,
frente ao processo de destruicdo criadora, as praticas que visam conservar posigdes
estabelecidas e maximizar os lucros decorrente das mesmas, sdo constantemente debilitadas e

destruidas, nfo havendo portanto, medidas imutaveis ao longo do tempo.
{...) préticas restritivas desse tipo, quando efetivas, adquirem nova significagdo sob o

vento perene da destruicfio criativa, uma significag@io que ndo teriam em um estado
estactondrio ou num estado de crescimento lento equilibrado. SCHUMPETER, J.

A. (1942) pp117

Adotando uma perspectiva de longo prazo, Schumpeter (1942) mostrou que as
chamadas “praticas monopelistas” ou restritivas sfio hecessdrias (e ndo ineficientes),
no contexto de estratégias competitivas mais amplas de objetivos ¢ horizontes,
Devem ser vistas como parte de estratégias de concorréncia mais agressivas
apotadas em inovagdes, e ndo pura e simplesmente come medidas restritivas e
predatdrias que esgotam em si mesmas sua finalidade. Silva , A (2003) Pp 211

Como se sabe, qualquer decisdo de investimento acarreta risco, que na dindmica
capitalista de inovagdes e mudangas constantes, poderia inviabilizar 0 mesmo. Investir neste
contexto, parafraseando Schumpeter (1942}, é como “atirar em um alvo ndo apenas indistinto,
mas que se move — ¢ aos solavancos”. Assim, sdo fundamentais ferramentas que déem certa
seguranga ao investimento, e que estabilizem o barco, de forma que o desenvolvimento do
capitalismo no longo prazo depende de praticas restritivas no curto prazo. Se em uma
perspectiva de curto prazo, tais praticas podem parecer predatéria ¢ de perda de possibilidades
para produzir, numa perspectiva dindmica de longo prazo sdo indispensiveis ja que protegem,

mais que impedem, a expansdo do sistema, uma vez que “os automoéveis andam mais depressa
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porque tem freios”, ou seja, pode-se investir mais porque existem medidas restritivas onde se

apoiar.

Schumpeter nédo ¢ ingénuo a ponto de defender veementemente toda e qualquer tipo de
acdo restritiva no mercado por qualquer periodo e circunstincia. A questio suscitada por ele é
de que uma generalizagio acritica ¢ estercotipada das medidas restritivas como o “mal” frente
ao “bem” da concorréncia de mercado estd fadada ao equivoco. Esse maniqueismo ¢
substituido por Schumpeter por um infinito de possibilidades. Essas medidas sfio necessdrias
no processo dindmico do capitalismo, mas isso ndo significa, que em determinadas situagdes,
as mesmas podem ter efeitos perniciosos sobre o desenvolvimento de longo prazo da
produgdo. “O efeito liquido € uma questfio das circunsténcias, da maneira e do grau em que a

indistria se regula em cada caso individual”. Schumpeter (1942)

O Capitalismo se transforma na mais poderosa maquina de progresso econdmico

porque a concorréncia € dotada de dois movimentos complementares e indissocidveis:

o Defensivo / Passivo: trata-se de uma estratégia de curto prazo baseada na
adocfo de praticas restritivas pela empresa monopolista para defesa visando a

preservacgio / sustentacfo de posicdes estabelecidas;

s Ofensivo / Ativo: trata-se de uma estratégia de longo prazo baseada nas
inovacbes ¢ na construgdo de vantagens competitivas para ampliagio /

manuten¢fo de seu espago no mercado.

Assim, na busca incessante por manter e ampliar seus espagos de mercado, as
empresas, em particular as empresas lideres, adotam estratégias de concorréncia
ativas / ofensivas (apoiadas em inovagdes em geral) cujos resultados s&o visiveis no
longo prazo (redugfio de precos e vigorosos aumentos da produgfo, qualidade e
produtividade). Estas estratégias apresentam, entretanto, elevados riscos ¢
incertezas, ¢ que implica a necessidade de adog#o, em paralelo, de estratégias de
concotréncia passivas / defensivas visando resultados mais Imediatos, em outras
palavras adogfo de praticas restritivas no curta prazo {rigidez de precos, restrido a
produgio, restrigies ao comércio do tipo cartel, acordos tacitos de pregos). Silva , A
(2003) pp212 e 213

1.2.7 Poder de Mercado e a Eficiéncia Econdmica

Para Schumpeter, o monopdlio foi taxado injustamente de ineficiente pela economia
neoclassica e, portanto, como mal a ser combatido. Ao analisar o Capitalismo ao longo da
Historia, este autor enfatiza a inexisténcia de uma fase capitalista de concorréncia perfeita e

ademais comprova que ao aparecimento do Capitalismo Monopolista alcangou-se a maior
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eficiéncia, contrariando os postulados da microeconomia neocldssica. Essa teoria chega a
conclusdo de que o prego de monopdlio € mais alto e o nivel de produgio seria inferior aos
obtidos na concorréncia perfeita. Isso seria veridico apenas se os métodos e a organizacio da
producdo fossem os mesmos em ambos os casos. No entanto, hd métodos somente disponiveis
aos monopolistas inacessivels a pequenos concorrentes; ja que ha vantagens que somente os
monopolios tém, principalmente ligadas ao apoio financeiro mais alto e a organizagio da
produgé@o superior, 1sso perque embora o monopdlio esteja menos suscetivel a concorréncia
via pregos, ele sofre a pressdo onipresente da concorréncia via inovagdes e &
permanentemente coibido a desenvolver inovacdes, inclusive as de processo, evidenciando

sua superioridade tecnolégica na produgo.

Desta forma, nfio ha razdes para que as intervencdes estatais se baseiem em uma teoria
que existe apenas nos manuais, e que neste s6 chega a conclusdes corretas mas irreais via
consideragdes equivocadas e abstratas”®. Ou seja, trata-se de um erro tremendo basear a agdo
estatal em uma teoria que ndo compreende a dindmica capitalista, e prega erroneamente o
equilibrio como paradigma eficiente em condi¢des de mercado perfeitamente competitivas
que ndo existem e nunca existiram. Neste ponto, o que vem aos olhos de um observador
atento, € o fato de que dada a impossibilidade desta teoria se adequar a realidade, seria a
realidade que devenia se adequar a esta teoria; o que justificaria uma a¢éo estatal pautada pelo
garantimento de um limite de tamanho empresarial no mercado, se possivel um tamanho
otimo, e repressdo a qualquer poder de mercado como forma de deixar livres as forgas
concorrenciais para que estas mediante sua atuagfio levem o sistema a “maior eficiéncia™.
Entretanto, como foi mostrado a partir de Schumpeter, a maior eficiéncia pode ser dada via
atomizacdo dos agentes apenas em termos estaticos de equilibrio. No entanto, esta nunca foi a
realidade capitalista. Logo, a eficiéncia estd associada ao livre jogo da concorréncia via
inovacgdes e, portanto, da presenga onipresente do processo de destruicfo criadora. Sob tal

logica, de horizonte temporal muito mais ampla, medidas restritivas e posigdes concentradas

13 Nao parece ser muito dificil demonstrar a limitagio temporal desta teoria e a sua incapacidade de lidar com o
tempo como varidvel. As abstragBes sfo muitas a fim de manter uma rigidez matemdtica resultando em
resultados estranhos a realidade. Abstragdes como informages perfeitas, atomismo dos agentes, homogeneidade
dos produtos, livre entrada e saida dos mercades ete; viabilizam resultados numéricos especificos que de nada
valém porque em nada refletem a realidade. Desta forma, surgem criticas cabiveis a esta teoria como as de:
:Sraffa (1928), Kaldor (1935) e a auto critica de Rebinson (1953).

Eu vou mais adiante ¢ digo que a atragdo poderosa que os habitos de pensar engendrados pela “econemia do
equilibrio” converteram-se em um obstaculo principal ac desenvolvimento da economia como uma ciéneia —
entendendo o termo “ciéncia” como um corpo de teoremas baseados em supostos derivados empiricamente {(a
partir de observagdes) e que incorporam hipdteses passiveis de verificagfo seja em relagéo a seus supostos seja
em relagfio as previstes (...)".Kaldor (1972: 373-374)
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no mercado adquirem nova significacio e nfio sio sinénimo de ineficiéncia, mas pelo
contrario garantem a eficiéncia no longo prazo. Ndo ha nenhum lécus de progresso inovativo
superior ao grande capital, logo, o que para a teoria neoclassica € ineficiente em curto prazo
em termos estéticos, é para Schumpeter zénite de eficiénecia em termos dindmicos de longo
prazo. Deste modo, ndo haveria razdes para uma cacada aos “trustes” ou desencorajamento de
medidas restritivas por parte do governo. Haveria sim, a necessidade de que o governo
intervisse para garantir uma saida ordeira do mercado das empresas anacronicas destruidas no
processo de concorréncia, para que nfo se constituissem efeitos depressivos cumulativos.
“What we have got to accept is that [large scale establishment or unit of control] has
come to be the most powerful engine of... progress and in particular of the long-run
expansion of total output not only in spite of, but to a considerable extent through,
this strategy which looks so restrictive when viewed in the individual case and from
the individual point of time. In this respect, perfect competition is not only
impossible, but inferior, and has no title to being set up as a model of ideal
efficiency. It is hence a mistake to base the theory of government regulation of

industry on the principle that big business should be made to work as the respective
industry would work in perfect competition.” Schumpeter(1942, p. 106)

1.2.8 Schumpeter e a Economia neoclassica: a utopia do mercado competitivo

Ao referir-se a teoria microecondmica neoclassica, Schumpeter (1942) ressalta que a
mesma s6 fora capaz de captar fragmentos da realidade, sendo que estes, juntamente com suas
propriedades, foram analisados de forma correta, Entretanto: “(..) de tais analises
fragmentérias, nfio se segue nenhuma conclusdo sobre a realidade capitalista como um todo”

SCHUMPETER, J. A. (1942) pp 111

Desta forma, as inferéncias feitas por estas teorias, s6 por um acidente estariam
corretas, o que ndo ocorreu. Sua principal deficiéncia estaria na consideragio do Capitalismo
como um sistema com tendéncia a um equilibrio estatico, nfo o vislumbrando como ele

realmente é; um sistema evolutivo.

Em relacio a este ponto, o autor reforga a inadequabilidade desta teoria com a nogéo
de tempo. Tratam-se de andlises indcuas na medida em que s6 se capta um fragmento
temporal extremamente pequeno, ndo se vislumbrando o processo de destruicfo criadora ja
que este leva tempo para ocorrer pelo carater das inovagdes. Analisam uma situagéo
momentanea, esquecendo-se que a mesma possui passado e futuro, avaliando o oligopélio

frente ao velho principio marginalista da otimizacfo dos lucros ¢, desta forma, chegando a



37

equivocada percepglio de que esta conformag@io de mercado geraria ineficiéncia econdmica

qualificada em pre¢os mais elevados face s restrigdes da produgo.

Ao nfo analisar o Capitalismo como um processo historico no qual o tempo constitui-
se como fator determinante, as anélises fragmentadas captam apenas uma face do capitalismo,
a de concorréncia perfeita, generalizando-a erroneamente como ahistorica, atemporal e alocal.
O que se vislumbra € a forma como o Capitalismo adminisira as estruturas existentes, quando

na verdade o que € relevante é a forma como ele as cria ¢ as destroi.

Assim, como esfor¢o de resumo acerca de tudo o que foi dito sobre Schumpeter
(1942) teremos: o caso de oligopdlio € o caso geral, e este nfio acarretaria maior ineficiéncia,
pelo contrério, no havendo, portanto, um equilibrio estatico pré determinavel'*. As inovagses
trariam em si o carater dindmico do Capitalismo, uma “maqguina de crescimento” que sob o
“vento perene do processo de destruigdo criadora” (Schumpeter, 1942; p.117) trataria de

incessantemente destruir os capitais velhos frente 4 emergéncia dos capitais novos.

1.3 Pontos Chaves Analisados no Capitulo

No primeiro tépico do presente capitulo analisamos a teoria de Bain. Este autor
concentrou suas investigacdes na estrutura de mercado, e a forma pela qual esta tem efeito de
causalidade sobre a conduta ¢ no desempenho da induistria. Embora seja uma analise
primordialmente estatica, quase como uma “fotografia” descritiva da estrutura de mercado,
sua teoria é de fundamental importancia por ter inovado ao escolher como variavel chave da
Estrutura a condigdo de entrada, ao invés da concentracio de mercado, como ocorria nas
teorias tradicionais. Dessa forma, Bain propds a dualidade da concorréncia ao confirmar a
concorréncia efetiva (j& intensamente estudada anteriormente) e reformular o mecanismo de
entradas efetivas, analisado pela teoria neoclassica como mecanismo de ajuste infinitesimal
(dado os agentes serem atomizados) ensejador do equilibrio, caracterizando-o como
concorréncia potencial. Esta seria conformada nfio por entradas livres, mas estaria fortemente
caracterizada por Barreiras & Entrada, que se referem ao custo ao qual uma empresa potencial
entrante deve superar para entrar no mercado. Suas principais fontes seriam as vantagens: de

custo, de diferenciacdo de produtos, de economias de escala ¢ de requisitos iniciais de

' Para a economia cldssica, ndo haveria um centro determinante do prego da eletricidade, a concorréncia por si
so trataria de alocar a oferta e a demanda de forma a conferit um prego uno e concorrencial, dando sinais
econdmicos eficientes para a expansio do sistema.
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capitais. Outro ponto enfatizado pelo autor concernente a condiglo de entrada é o “lag” de
entrada, que refere-se¢ aos retardes da potencial entrante para se fixar efetivamente no
mercado. O “lag” de entrada tem razdo diretamente proporcional a altura das Barreiras 4
Entrada. Assim, Bain analisa a formagfio de preco nfo apenas levando em conta a
concorréncia efetiva, como ainda a concorréncia potencial e, portanto, as Barreiras a Entrada.
Dada a existéneia destas, o preco de mercado situa-se persistentemente acima do preco
competitivo neoclassico e abaixo ao prego maximo possivel de ser estabelecido sem incentivo
a entradas no mercado; a este preco Bain denominou prego limite. Logo, o preco limite guarda
relagfio diretamente proporcional a altura das Barreiras a Entrada, e o prego de mercado
tendera progressivamente ao preco limite quanto maior for a repressdo a concorréncia efetiva
no mercado, ou seja, quanto maior a concentragdo de mercado. Por outro lado, as empresas
procurardo situar o pre¢o de mercado abaixo do pre¢o limite, pela ameaca constante da
concerréncia potencial. Por fim, Bain procura avaliar as ages de casualidade entre Estrutura e
Desempenho. Quanto a este ponto, ¢ enfatizado ser virtualmente impossivel conceber
estruturas de mercado que garantam o bom desempenho em todas as dimensdes (colocadas
como eficiéncia alocativa dos recursos, eficiéncia técnica, progressividade tecnolégica,
adequac@o em termos de gastos com publicidade e promocdo de vendas). Logo, a acéio estatal
deveria estabelecer prioridades nos objetivos a perseguir. O autor atenta ao risco do atomismo
ineficiente, pois a despeito do que € colocado pela teoria microecondmica neoclissica,
mercados atomizados nféo necessariamente apresentam melhor desempenho que estruturas

mais concentradas, tendendo a ter baixa estabilidade e baixa progressividade tecnolégica.

A teoria de Bain estd em consondncia com o estudo proposto por nosso trabalho, A
andlise de sua teoria se destina avaliar as caracteristicas da estrutura do setor em especial a
conformagfo de sua condicfio de entrada, explicitando suas barreiras, nfio somente a entrada,
como ainda a inversfo para ampliagio da capacidade de produgdio, este ponto sera
desenvolvido com base na teoria de Bain no capitulo 3. Buscaremos com isso elucidar se o
setor continua com caracteristicas de infra-estrutura, as quais justificariam a intervengio
estatal. Por outro lado, queremos avaliar de que forma a conformagfio da nova estrutura de
mercado (apos a reestruturacio nos anos 90) interfere no desempenho econémico do setor, ou
seja, quais as relacdes da reestruturacdo do setor com a ineficiéncia alocativa (déficit de

investimentos), que se evidenciaria com a crise em 2001.

Passamos entfio no segundo tépico deste capitulo a andlise da teoria de Scumpeter..

Vimos que para este autor, a teoria microecondmica neocldssica realizou tamanhas abstragdes
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através de suas hipoteses centrais, que acabou somente por captar fragmentos da realidade.
Suas anilises baseadas nestes fragmentos, embora sejam corretas em termos restritos, sfo
inbcuas na medida em que ndo chegam a nenhuma conclusfio a respeito da realidade
capitalista como um todo. Essa andlise fragmentada da realidade sé capta uma face do
Capitalismo, a da concorréncia perfeita, generalizando-a como paradigma desejavel
ahistorico, atemporal e alocal. Sua principal deficiéncia é ver o Capitalismo como um sistema
com tendéncia a um equilibrio estéatico, ndo o vislumbrando como ele realmente é: um sistema
evolutivo; dai a inadequabilidade desta teoria a no¢dio de tempo. A dinamicidade deste
sistema, nfio adviria de fatores exdégenos, mas fundamentalmente de fatores intrinsecos a ele,
cujo elemento chave seria a concorréncia. Para Schumpeter a concorréneia ndo se daria via
precos, mas fundamentalmente via inovagdes. Se no primeiro caso, as empresas sio atingidas
de forma superficial (sobretudo seus lucros); o segundo, enseja vantagens competitivas
determinantes que atingem as fundagdes e a propria vida das empresas. Desta forma, esta
concorréncia via inovagdes acarreta uma revolugdo recorrente da estrutura econdmica, um
processo de mutagio industrial, com incessante destruicfio da estrutura econdmica retrograda
frente &4 emergéncia de inovagbes e concomitante criagio de nova estrutura econémica. Isto
foi chamado por Schumpeter como Processo de Destruicio Criadora. Por outro lado, trata-se
de uma concorréncia onipresente, dado que pela interagio dentre as empresas, ¢las sabem da
necessidade constante de desenvolver inovagdes para sobreviver em um ambiente indspito e
em constante mutagfio. Mas as inovagdes ndo tém apenas o intuito de defesa, como também
de ataque, de consolidagio de posigdes monopolisticas e obtengdo de [ucro extraordindrio. Ou
seja, esta acepglio permite repensar a tradicional antitese entre “concorréncia” e “monopdlio”,
na medida em que este passa ser visto como motivo fundamental da concorréncia, ¢ esta, esta
na propria base da concentragdo / centralizacdo de capitais. Contudo, os monopolios se
concentram primordialmente no curto prazo, ou seja, eles duram até o momento em que a
vantagem competitiva que os sustenta seja destruida no processo de destruigéo criativa. Desta
forma, a concorréncia via inovagdes e o conseqiiente processo de destruicdo criadora, ao invés
de nivelar e homogeneizar capitais como expresso na tradicional concorréncia via pregos dos
neoclassicos, promove a continua diferenciagéio dos produtores, num recorrente processo de

formagéo e dissolugéo / consolidacéo de vantagens competitivas e posi¢es monopolisticas.

A analise de Schumpeter sera utilizada na formulagfio de questSes acerca do processo
de reestruturacdo do setor elétrico, e ao analisar (no capitulo 4 deste trabalho) o seu vinculo

com a conseqiiente crise elétrica em 2001. Devemos atentar, sobretudo, as criticas feitas por
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este autor a teoria microecondmica neoclassica utilizada como paradigma para a
reestruturagdo nos anos 90. Por outro lado, deve-se ressaltar o papel transformador das
inovagdes sobre a estrutura industrial descrito por Schumpeter como forma de averiguar, se
houveram ou ndo, inovagdes no setor que viabilizassem o surgimento do processo de

destrui¢do criadora nessa inddstria.

Este capitulo tem como fim consolidar uma base teérica sobre a qual se erguerd a

andlise do processo de reestruturagio do setor em um capitulo posterior.
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Capitulo E

Analise Historica do Setor Elétrico: de sua Génese a Crise
Energética de 2001

In the limit, the obsession with comprehensive institutional reform
leads to a policy agenda that is hopelessly ambitious and virtually
impossible to fulfill. Telling poor couniries in Africa or Latin
America that they have to set their sights on the best-practice
institutions of the U.S. or Sweden is like telling them that the only
way to develop is to become developed—hardly useful policy
advice! Furthermore, there is something inherently unfalsifioble
about this advice. So open-ended is the agenda that even the most
ambitious institutional reform efforts can be faulted ex post for
having left something out. So you reformed institutions in trade,
property rights, and macro, but still did not grow? Well, it must be
that you did not reform labor-market institutions. You did that too,
but still did not grow? Well, the problem must be with lack of
safety nets and inadequate social insurance. You reformed those,
with little effect? Obviously the problem was that your political
system was unable to generate sufficient credibility, lock-in, and
legitimacy for the reforms. In the end, it is always the advise wheo
Jfalls short, and never the advisor who is proved wrong. (Rodrik,
2006)

O presente capitulo tem o objetivo de analisar a evolugdo histérica do setor elétrico
brasileiro desde sua génese até a crise energética de 2001. Nos concentraremos, sobretudo, na
andlise poés o segundo quartel dos anos 80, especificamente de que forma sucedeu o
surgimento de um novo modelo institucional pautado em um ambiente competitivo para o
setor € 0 modo pelo qual 0 mesmo fora aplicado via as reformas dos anos 90, resultando na

crise posterior.

Em um primeiro instante trataremos do surgimento da energia elétrica no Brasil, ¢ a
forma pelo qual foi-se constituindo um setor de energia elétrica em concomitincia com a
formacdo do Estado Capitalisia no Brasil, inicialmente pautado nas multinacionais com

progressiva regulamentacio do Estado.

Em um segundo momento nos pautaremos no surgimento ¢ fortalecimento de um

paradigma estatal do setor elétrico com a criagdo da Eletrobras, que se baseia em uma
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estatizagdo quase completa do setor, que posteriormente viria a ruir num contexto de crise da

divida externa combinada a crise fiscal € financeira do Estado e de suas estatais.

Na terceira parte deste capitulo, trataremos da tentativa da constituicdio de um novo
modelo institucional pautado em um ambiente competitivo, através da reestruturagio do setor

elétrico, com destaque para as privatizacoes.

Por fim, avaliaremos a crise do setor elétrico, procurando evidenciar suas causas €

conseqliéncias.

Esta analise histérica nos dotara do pilar sobre o qual se erguera uma visio critica

acerca das reformas realizadas no setor elétrico.

2.1 Da Génese do setor & Criacfio da Eletrobris

A génese da energia elétrica no Brasil remete ao Gltimo quartel do século XIX, quando
a dinamicidade do café refletiuv-se em um setor urbano crescente, demandando uma infra-
estrutura. E nesse movimento que se inserem as primeiras iniciativas de uso da energia
elétrica no pais basicamente vinculadas a fins de iluminagfio e transpotrte publicos nos centros
urbanos, & mesma época em que essa inovacdo tecnoldgica era introduzida na Europa e nos

Estados Unidos (Eletrobras, 1988).

O que se vé a partir deste momento € uma proliferacdo de pequenas c¢entrais nacionais
de base predominantemente térmica atendendo a concessdes dos poderes publicos locais, para

fim de iluminagdo publica e / ou residenciais de mercados consumidores restritos.(Vianna,

1991)

Assim, devido aos diferentes estagios da producdo de eletricidade (geragéo,
transmiss#o e distribuicdo) ¢ das caracteristicas dos mercados deste periodo (de fragmentacio
¢ desconexdo dos centros de consumo) a indistria apresentava uma caracteristica difusa, com

diversas empresas atuando de maneira desconexa nestes diferentes estagios.

Surgiria com a crise de 1929 um momento divisor de dguas na histéria do setor,
quando teremos a ruptura do modelo primério exportador, que passa ao segundo plano frente
a emergéncia de uma industrializacdo restringida a faixa dos bens de consumo leve e nio
duravel, favorecendo a internalizacfio do eixo dindmico da economia. Este movimento

econdmico € ainda acompanhado por uma mudanca no panorama politico com a revolugio de
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1930 e conseqiiente mudanga do papel fundamental do estado em dire¢dio a centralizagio e
racionalizagio do poder conjugada a criagdo de uma burocracia estatal de intervengfo
econdmica e social (Draibe, 1985). Este processo cumulativo de industrializagdo conjugada a
urbanizagdo transformaria estrutura de consumo enérgico, demandando crescentemente a
“montagem de uma infra-estrutura que desse suporte as necessidades de industrializagio,

urbanizagéo e transporte” (Aratjo 1979),

Desta forma, este novo dinamismo exigia investimentos volumosos incompativeis
com a centralizacfo / concentragfio do capital nacional, ou seja, configuram-se barreiras a
entrada as empresas nacionais referentes 4 dimensfio minima do capital para se entrar nesta
nova conformagdo industrial, acarretando a entrada de empresas multinacionais que dotadas
de tecnologia superior levariam a quase desnacionalizagio do setor pela concentragio (via
eliminagfio / absor¢do dos produtores nacionais marginais}) ¢ a verticalizagio da produgfio pela
articulacdo de seus diferentes estagios do setor. Esta nova dindmica estaria concentrada,
sobretudo, no polo industrial do pafs (Rio de Janeiro e Sdo Paulo). (Vianna, op. Cit.).
Somente as duas empresas multinacionais mais proeminentes, o Grupo Light e a AMFORP,
seriam responsdveis por 66% do total do parque gerador de eletricidade do pats, deixando o
restante do nicho de mercado a um batalhdo de pequenas empresas nacionais.(Eletrobras,

1988).

Nas palavras de E. Vianna (op. Cit.):

Contando com recursos para investir; detendo “know-how” técnico e administrativo:
gerando, transmitindo ¢ distribuindo eletricidade para as principais cidades do pais,
as empresas de capital externo atingiram na década de 30, a condicdo de
fundamentais ao setor elétrico no Brasil,

Concomitante a este movimento, o Estado passa a exercer fungGes regulatdrias no

> até entdo vigente; e

setor, principalmente com via a revogacio da Cliusula Ouro’
promulgagio do Codigo de Aguas (Decreto 24.643, de 10 de julho de 1934). Este codigo
centraliza na esfera federal a concessfio dos recursos hidraulicos e uma nova regulamentago
tarifaria que contrariava interesses das firmas estabelecidas. Ao estabelecer em seu artigo 195
que as “autorizacdes ou concessdes serdo conferidas exclusivamente a brasileiros ou a
empresas organizadas no Brasil”, o Codigo de Aguas refreou a participagio de comparhias

internacionais no setor. Isso levaria ao arrefecimento do investimento das concessionarias

'* Utilizada desde o primeiro contrato com a Sdo Paulo Light e que garantia 4s empresas o reajuste sistemdtico
das tarifas pela cotagfio do ouro.
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estrangeiras reduzindo o ritmo de expansfio da capacidade instalada que combinada as
restricdes de importagdes do contexto da segunda grande Guerra norteavam o setor a uma
crise de sub-oferta frente a uma demanda que continuava a crescer. No periodo 1930-45, o
crescimento da capacidade instalada brasileiro foi de 3,7% frente a um aumento médio anual

de 8,1% no consumo (Vianna, 1991).

No pés-guerra, seguiram-se os esforgos de planificacio da economia brasileira. Dentre
eles, o Plano Saude, Alimentaco, Transporte e Energia (Plano Salte), de 1947, reuniu
contribuigdes de vdrias dreas do governo federal, sob a coordenagiio do Departamento de
Administragédo do Servi¢o Pablico (Dasp). O plano era uma tentativa de coordenar os gastos
publicos mediante um programa plurianual de investimentos. No campo da energia elétrica,
uma de suas prioridades, era a elevacdo da capacidade instalada do pais de 1.500 para 2.800
MW em seis anos. Os recursos para sua execucdo seriam provenientes do erario federal e de
empréstimos externos. O plano foi cumprido apenas em parte e, em 1952, viu-se praticamente

encerrado.

Em vista desse ambiente, e seguindo a mesma politica aplicada em outros setores
estratégicos da economia, o Estado amplia seu papel para além das atribui¢des reguladoras e

fiscalizadoras: passa a investir diretamente na produgéo.

Nos anos 50, teriamos uma nova fase da industrializagfio brasileira, em que nfio mais a
restri¢iio externa guiaria o processo de substituicdo das importagtes mas sim, este processo se
anteciparia a propria demanda implantando os setores pesados da produgfo. Entretanto, este
projeto nacional desenvolvimentista esbarrava em um gargalo fundamental: o intenso
crescimento do consumo de eletricidade ndio poderia ser suprido pela capacidade instalada e
nem poderia esperar pela resposta dos investimentos privados'S. Para tanto era necesséria uma
reestruturacio do sefor elétrico, isto se daria primordialmente na figura da intervengfio direta
estatal no setor que se responsabilizaria por projetos e obras de grande porte para viabilizar a

expansio do setor. Isso foi realizado principalmente durante o Plano de Metas (1956-61)."

Em sintese, o periodo que se estendeu de 1946 (pos-guerra) a 1964 (criagio da

Eletrobras) foi marcado por uma alteragdo profunda no modelo brasileiro de desenvolvimento

'8 Essas empresas advertiam para um problema tarifario que ndo lhe permitia uma lucratividade suficiente para
investimentos necessdrios € ademais, ndo havia mecanismos institucionais de fomento de investimentos de
grande porte no setor.

" No Plano de Metas, 43,4% de seus fundos se destinavam & area energética, sendo 23,7% para projetos de
eletricidade ¢ 19,7% para outras formas de energia. No sefor elétrico, a meta era um aumento da capacidade
instalada de geracfio de 3.148 MW em 1955 para 5.595 MW em 1961. (Eletrobras, 1988)
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econdmico, modelo que passou a privilegiar a participagio do Estado em fungdes produtivas,
financeiras e planificadoras. Nesse contexto, a constitui¢io do BNDE criou condigdes para
compor o funding dos projetos de reaparelhamento da infra-estrutura (com destaque para
energia ¢ transportes) ¢ de instala¢iio da industria de base. Ademais, o Banco teve destacado
papel no planejamento da economia. No setor elétrico, sua atuaco foi além da concessfio de
financiamentos em moeda nacional. Estima-se que o BNDE fora responsavel por 80% do
financiamento da capacidade instalada no periodo do Plano de Metas, em sua grande maioria
absorvidos pelos empreendimentos de dmbito estatal (Aratjo, 1979). A assisténcia financeira
abrangia prestar garantias e avais indispenséveis 4 obtencdo de financiamentos no exterior
para Importar equipamentos de geragfio, transmissdo e distribuicdo de energia elétrica,
autorizar inversdes diretas de companhias de seguro e capitalizaciio e ter participagdes

societarias/operagbes de underwriting.

2.2 A criagiio e destrui¢io de um novo paradigma para o setor: o periodo de 1964 3
segunda metade dos anos 80

O surgimento da FEletrobras foi um marco para o setor, ja que ela teria
responsabilidades de planejar, coordenar e supervisionar os programas de geragio,
transmissdo e distribuicdo de energia; dado que até entfio, embora houvesse a a¢io estatal em
grande escala, esta carecia dos elementos citados acima. Em sua trajetoria, a Eletrobras
promoveu uma gradual centralizagiio e concentragio da estrutura de mercado, arrefecendo a
participagfio das empresas estrangeiras em operacdo garantindo o controle estatal sobre a
quase totalidade nos diversos segmentos do setor elétrico. O que se aplicaria neste momento
ao setor elétrico brasileiro seria um novo paradigma tecno-econdmico baseado na
interconexdo, centralizagfio, monopolio natural estatal por essas dreas de operagio resultando
em grandes economias de escala e de escopo que responderiam as exigéneias do contexto

sécio-econdmico’® (Pires, 1993)

O antigo Cédigo de Aguas seria substituido, em 1968, por um novo instrumento de

regulagio baseado na criagdo do Departamento Nacional de Aguas e¢ Energia Elétrica

'® Esse autor trata da emergéncia no pés segunda guerra de um “micro paradigma setorial” favorecido pelo
momente de recuperagio mundial nos 30 anos dourados pautados pelo keynesianismo de “welfare state” do
Capitalisme, em que tal trajetéria tecnoldgica se pautaria pela centralizagio e acréscimos de escala associadas a
diversificagio das fontes energéticas.
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(DNAEE)" que associado & politica econdmica do PAEG, possibilitaria neste momento a
verdade tarifaria até 1973, viabilizando uma expansio segura do sistema frente a uma
crescente demanda, j4 que adentrariamos no periodo de amplo crescimento do Milagre
Econdmico (Araljo 1992). Esse era um ajuste reivindicado, pois o recrudescimento da
inflagdo ao final dos anos 50 representava fator de descapitalizagfio das concessiondrias a que
a legislacfio entio vigente (Cédigo de Aguas) fixava como principio a tarifagio da energia

elétrica pelo “custo histérico do servigo™.

No final da década de 70 (no contexto do fim do II PND), a trajetéria de crescimento
equilibrado e auto-sustentado comega a ficar comprometida, a partir da utilizacdo do setor em
politicas para captagfio de recursos externos e para controle do processo inflacionario por
meio de forte contengdio tarifaria. Essa nova filosofia distorceu o critério de servigo pelo custo
¢ a estrutura tarifaria vigente. A partir de entfio, patenteou-se que a fixag@io dos niveis
tarifarios se fazia em funcio de outros objetivos, como instrumento de combate 4 inflagéio e
incentivo a capitalizagfio das empresas via empréstimos externos®, Tem inicio um gradativo
processo de deterioragdo econdmico-financeira das concessiondrias, pelo apaziguamento de
sua capacidade de auto financiamento, ampliagdo do seu passivo denominado em divisas e

desagio de seus pregos e tarifas em relagéio a inflagéo.

As tabelas 2.1 e 2.2 evidenciam a forma como os precos e tarifas das estatais do setor

glétrico ndo estavam acompanhando o nivel inflaciondrio do periodo gerando os efeitos

deletérios nas finangas dessas empresas.

TABELA 2.1
Defasagem Acumulada de Pregos da Elétrobras (%), 1980-1984
1980 1981 1982 1983 1984
(19,0) (17,7) (19,8) (26,0) (28,0)
Fonte: Seplan / Sest (1988). Defasagem medida em realagéo ao IGP

TABELA 2.2
Variagédo Real de Pregos do Setor de Energia Elétrica (%), 1985-1989
1985 1986 1987 1988 1989 Acumulado
18,85 (10,65) 31,74 (3,41) (23,34) (7,83)
Fonte: BACEN: Brasil, Programa Econdmico. Tarifas deflacionadas pelo IPCA

1% passou a ter poder de concessio dos servigos de eletricidade, e de regulamentagdo e fiscalizagdo do setor,
assegurando as barreiras 4 entrada adequadas para o aproveitamento dos investimentos em larga escala,

** Esse modelo de conduta empresarial imposto pelo governo as estatais, estava vinculado 4 sua politica
macroecondmica de combate a inflagio e fechamento do balango de transagdes correntes, muito mais de que a
qualquer légica micro-econdmica dessas empresas.
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A partir de 1987, para agravar ainda mais esse quadro, 0 acesso a financiamentos
internos ficou praticamente vedado por sucessivas edigdes de normas restritivas do Conselho
Monetario Nacional para o apoio do Sistema Financeiro Nacional a empresas estatais,

governos estaduais € municipais ¢ suas entidades da administracfo indireta.

Rompido o modelo de autofinanciamento, os investimentos dependeram cada vez mats
da captagdo de financiamentos externos. Se em 1974, o Setor de Energia Elétrica era
responsavel por 6,8 % do total de recursos externos captados por toda a economia brasileira;
em 1984, essa participagdo elevou-se para 28,6% (Lima, 1995, p. 125). Entretanto, no dltimo
quartel dos anos 80 e inicio dos anos 90, presenciava-se a progressiva deterioragéio das contas
externas do pais, num cendrio de juros internacionais ascendentes. Com a interrupgdo dos
créditos de organismos internacionais, o setor passou a ter fluxo negativo entre o0s
empréstimos externos e o pagamento do servigo da divida. O servigo da divida, que
correspondera a 20% das aplicagdes setoriais em 1975, chegou a 50% em 1985%'. Como
reflexo da politica de contengdo das tarifas (que nfio mais garantiam os niveis de remuneragio
dos investimentos), a Conta de Resultado a Compensar (CRC) acumulou débitos crescentes;
ao final de 1987, estes somavam o equivalente 4 US$ 7 bilhdes. Acrescentem-se a esse
panorama os efeitos da Constituicfio Federal de 1988, que extinguiu o [UEE (imposto tnico
de energia elétrica) e elevou de 6% para 40% a aliquota do IR das empresas de energia

elétrica, aprofundando ainda mais a crise.

Neste contexto, Buratini (2004) identifica como as principais deficiéncias do modelo
estatal até entfo vigente: i) as imperfei¢Bes da sistemdtica de planejamento; ii) superposigio

das esferas decisorias; iii) concentragdo das fun¢des empresariais e regulatérias na

! Neste processo, foi fundamental o aumento das taxas de juros internacionais em 1979, frente a nova politica
norte americana de reafirmagfo da hegemonia do délar forte, dada a sua contestagfo comoe unidade de valor
internacional pela criagdo de uma liquidez internacional desajustada decorrente do fim das regulamentag@es de
Bretton Woods (cujo marco principal fora a destruigdo da conversibilidade do dalar em 71), dois choques do
petrdleo e da criagio do euromercado de divisas. Come decorréncia disso, posteriormente, ferfamos mais um
choque ac mercado de créditos internacionais em 1982 com a moratéria mexicana. Neste momento, os bancos
comerciais procurario fazer a securitizagio de seus ativos abrigando-se, do risco crescente de novos
empréstimos aos paises em desenvolvimente, na seguranga da “umbrela do FED”, ou seja, dos titulos da divida
publica norte americana. Este movimento sepulta definitivamente o euromercado de divisas ¢ o fluxo de
empréstimos volhumntarios para os paises em desenvolvimento. O Prasil passaria entio da absorgdo de recursos
liquidos do exterior a sva transferéncia incitada pela Crise da Divida Externa e posta a vista pelo fim do fluxo de
empréstimos voluntérios, acarretando diversos efeitos deletérios para sua econemia; principalmente ac Estado ¢
suas estatais; que estavam sobreendividados. Esse panorama geraria uma das crises econdmicas mais expressivas
da histéria do pais associando-se 4 crise fiscal do Estado e de suas institni¢des, o que justificaria posteriormente,
a sua reforma nos anos 90 em vista do fortalecimento neoliberal nesta época. Para mais detalhes deste processo
ver Carneiro {2002), Belluzzo & Alémida (2002) e Cruz (1995).
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ELETROBRAS frente ao desaparelhamento do DNAEE®; e iv) a auséncia de estimulos a

eficiéncia empresarial®.

Desta forma, resumimos o periodo de 1964 ao segundo quartel da década de oitenta
pela criagfio, consecugio ¢ crise; de um modelo estatal que garantiu amplas taxas de expansio
da oferta baseado em um tripé de financiamento fundado no autofinanciamento das empresas
— por meio de tarifas alinhadas a inflagfio -, recursos da Unifio e financiamento externo.
Entretanto, este modelo de financiamento colapsaria frente a crise fiscal do Estado conjugada
a mudanga brusca no mercado externo de crédito®® , o que levaria a uma expansdo do sistema
inferior as necessidades da ampliagdo da capacidade de geragédo, elevando o risco de um
deéficit energético ¢ aumentando a deterioracdo na qualidade dos recursos. Em concomitancia

a este processo, o diagndstico que mottvaria as reforma institucional posterior seria:

* (rise financeira e fiscal da Unifo e dos Estados, inviabilizando a expansio da
oferta de eletricidade; o que reflete-se na baixa sensibilidade da expanséio da

geracdo as flutuacbes da atividade econdmica;

o Ma4 gestdo das empresas de energia, associada a falta de incentivos a eficiéncia

produtiva;

o Inadequacdo do regime regulatorio, pela inexisténcia de um orgdo regulador

central;

2 A centralizagdo de poder na esfera federal decorrente da estatizacéio do setor culminou na delegagiio de amplas
tarefas & ELETROBRAS. De acordo com o modelo implementado para viabilizar a expanséo do sistema, a
holding recebeu um poder extraordinério que, em termos praticos, levou & sobreposicio de seus interesses
empresariais com a fungéo de coordenaggo.

2 Vimos que as tarifas de fornecimento de energia elétrica eram determinadas com base no “custo do servigo”
desde a promulgagio do Cédige de Aguas, em 1934. Entretanto, no ano de 1974 foi promulgada a equalizagdo
tarifiria representando um marco, pois a partir dela, o setor eléfrice tornou-se unificado nfio apenas no plano
fisice como também no planc da acumulagdo. Porém, esta nova forma da composicio de tarifas levaria a uma
mudanga na estratégia dos agentes em relagfio ao controle de seus custos. Segundo os mecanismos estabelecidos
guando da adogio dessa medida, a empresa ¢ue nfo consegnisse cobrir seus custos com receita prépria passava a
receber recursos provenientes da RGG ou RENCOR, o que impedia que seus resultados financeiros fossem
comprometidos por alguma fonte de ineficiéncia na prestagio do servigo. Analogamente, uma empresa
superavitaria passaria a transferir para a RGG ou RENCOR os valores que excedessem a remuneragic garantida
por lei, Ou seja, neste nove modelo de formagfo de tarifas, uma empresa ineficiente com custos superiores a suas
receitas, tinha respaldo na lei que impedia que seus resultados financeiros fossem comprometidos por alguma
fonte de ineficiéncia na prestac8o do servico. Por outro lado, uma empresa superavitdria passaria a transferir os
valores que excedessem a remuneraciio garantida por lei. Isso significava que qualquer ganho de produtividade
obtido por uma empresa de rentabilidade superior 4 média seria transferido para o sisterna, acarretando o
desestimulo 3 eficidncia empresarial.
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o Jmpossibilidade das estatais em sustentar investimentos condizentes com o

crescimento a demanda de eletricidade.

2.3 As Reformas Institucionais Brasileiras ¢ a Reestruturacio do Setor Elétrico

Imbuido em um processo internacional de desregulamentagfo do setor elétrico, em um
contexto de enrijecimento do Neoliberalismo inserto na Globalizagdo, o Brasil acompanharia
este movimento, com algumas especificidades. Tal processo se daria via privatizagbes ¢
concomitante mudanga fundamental do Estado, que passa do papel de provisdo direta dos
servicos a um instrutor de carater regulatério. A justificativa a este processo se baseia no
paradigma neoclassico de que somente o livre jogo das for¢as de mercado poderia levar o
sistema a eficiéncia maxima, ou seja, estas transformagdes e mudangas t€m como escopo
atingir um maior grau de concorréncia, de forma a gozar de uma suposta maior eficiéncia
econdmica. As livres forgas de mercado alocariam da forma mais eficiente os investimentos e
ditariam os ritmos de expansio do setor. A logica seria introduzir um movimento
concorrencial nos segmentos de geragfio e comercializagio (que seriam potencialmente
competitivos); ¢ aplicar novas formas de regulagfo nos segmentos que permanecem Como

monopdlio natural, a distribuigdo, mas sobretudo, a transmisséo.

Definimos politica de reestruturag@o ¢como o conjunto de inovagdes institucionais € a
vasta série de medidas governamentais introduzidas sobretudo a partir de 1993 que buscavam
a criagdo de novas bases para o funcionamento e para a expansio do setor elétrico brasileiro.
Como veremos, faziam parte do conjunto de mecanismos de implementagfio dessa politica as
privatizacGes, as medidas que objetivaram a eliminagfio de parte consideravel do arcabougo
regulatorio prevalecente, a variada série de inovagdes institucionais voltadas a promogéo da
concorréncia, bem como outras medidas tomadas pelo Governo Federal (seja diretamente,
seja através de orgdos subordinados a0 mesmo) com o intuito de atrair capitais privados ¢
estimular a concorréncia. A criagdo deste novo ambiente institucional se pautaria, sobretudo,
na autonomia normativa, para corrigir o que era considerado ¢ principal vicio do modelo
anterior: a subordinacio da ldgica do setor a objetivo macroecondmicos como o combate a

inflagdo e o fechamento do Balango de Pagamento.

A peculiaridade da reforma do setor elétrico brasileiro se assenta no fato de, dada a
crise financeira e fiscal do Estado e de suas Estatais, a desregulamentacéo e privatizago

vincularem-se a um duplo efeito nas finangas do Estado: ao diminuir seus gastos diretos na
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economia ¢ por outro lado elevar sua capacidade de pagamento do déficit operacional através

da receita advinda com as privatizacdes. Além disso, se esperava, por via dessas reformas, dar

a resposta necessdria as necessidades de expansio dos sistemas elétricos, o que de fato nfo
ocorreria, acarretando a crise energética em 2001,

Segundo a visfo hegemobnica que se formava, a realizagfo de uma profunda

reestruturagdo se justificava pelos efeitos inerentes & crise fiscal ¢ financeira do

Estado, pelas oportunidades abertas a partir das transformagdes tecnolégicas e

financeiras verificadas a partir do final dos anes setenta, bem como pela concepgiio

que se formava a respeito do papel que Estade e capitais privados deveriam assumir

a partir de entde. Em sintese, (...) poderemos perceber de que forma a politica de

reestruturagéio levada a cabo nos anos noventa pretendeu uma radical transformacéo

do arcabougo regulatéric setorial e nfio uma corregdio das imperfei¢des
remanescentes do modelo marcado pela hegemonia estatal. Buratini (2004)

Dessa forma, chegarfamos em um momento de esfacelamento do modelo estatal do
periodo anterior acarretada pela crise fiscal e financeira do Estado, o que colocaria a este e
suas estatais a necessidade de investimentos ndo condizentes & sua capacidade financeira.
Concomitante a este processo, ocorre uma mudanca brutal no dmbito externo, de volta da
hegemonia da teoria liberal agora envolta pela Globalizagiio e embasada na guinada
ideologica do Consenso de Washington, pregando desregulamentacdo financeira e produtiva
com estado minimo. Isso acarreta o aumento dos fluxos externos surgindo formas alternativas
de captacdo de recursos (principalmente sob a forma dos Project Finance) associado ao apoio
de organismos internacionais como o Banco Mundial, que nfio sé fornecia os elementos
conceituais, como implementaria programas de financiamento dirigidos a consecugdo de
politicas de reestruturagio desestatizantes. E no 4dmago deste movimento que devemos
entender 0 processo de reestruturagéo do setor, pois sua conseqiténcia mais eminente seria a

defesa da ampliag8o da participag8io privada no setor elétrico.

A trajet6ria de reformas do setor consiste em um processo ad hoc e gradual que s6
adquiriu um cardter mais abrangente, consistente e coordenade a partir de 1997, quando foi
implementada uma série de politicas regulatorias, muitas das quais propostas pela consultoria
Coopers & Lybrand, por meio de diversas medidas provisérias que irlam dar origem as Leis
9.648/98.7 e 8.987/95, esta dltima conhecida como Lei das Concessdes, regulamentada, no
caso do setor elétrico, pela Lei 9.074/95, que dispde sobre o regime concorrencial na licitagéo

de concessBes para projetos de geragfio e transmissio de energia elétrica.
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2.3.1 A Primeira Etapa das Reformas: do acirramento da crise do modelo estatal no
inicio dos anos 90 a criacio da ANEEL

Ainda que se possa estabelecer como marco inicial das mudangas no setor elétrico a
Constituicdo Federal de 1988 (em seus artigos 21 e 175), na realidade foram as Leis 8.031 (de
12 de abril de 1990), 8.987 (de 13 de fevereiro de 1995) ¢ 9.074 (de 7 de julho de 1995) que
estabeleceram os fundamentos do novo modelo, assentado na criagio de um mercado
competitivo de energia elétrica. A Lei 8.031/90 instituiu o Programa Nacional de
Desestatizagdo (PND) e criou o Fundo Nacional de Desestatizacdo (FND). O BNDES foi
designado gestor do FND, fundo de natureza contabil em que sdo depositadas as acdes das
empresas a serem desestatizadas. Nessa qualidade de gestor do fundo, o Banco passou a

gerenciar, acompanhar e realizar a venda das empresas incluidas no PND.

O que se nota € que o periodo do primeiro quartel dos anos noventa se caracterizou
pelo acirramento da crise do antigo paradigma estatal até entfio vigente, via o enorme déficit
de investimentos acarretados pelo estrangulamento financeiro das concessiondrias (advindos
da manutencdo da tendéncia de deterioracfio das tarifas reais e dos pesados encargos
financeiros), ao qual se somava entfo a generalizacfio da inadimpléncia. Seria neste momento

que se consolida e se evidencia um projeto de reestruturagéo do setor elétrico brasileiro.

A condicdo prévia para que se implementasse o novo modelo seria a desverticalizacdo
da cadeia produtiva25 , separando as atividades de geracdo, transmissio, distribui¢io e
comercializagdio de energia elétrica, a partir de entdo caracterizadas como areas de negécio
independentes. O segmento de geracdo abrange todas as atividades de producfio de energia
(usinas hidrelétricas, térmicas e outras fontes alternativas), incluindo a importacio de paises
de fronteira, exercidas atualmente por concessiondrios de servigo publico de geracdo e por
Produtores Independentes de Energia — PIEs. O segmento de transmissdo refere-se as
atividades de transporte da energia produzida até os grandes centros de consumo. O terceiro
segmento, distribui¢do, encarrega-se do transporte final da energia a partir dos pontos de
entrega na rede de alta tenséo até os consumidores finais. As fun¢des das redes de transmissio
e distribuigfio séo analogas as das rodovias interestaduais e das estradas vicinais: as primeiras
fazem o trangporte "por atacado" da energia ao longo de grandes distincias e integram todo o
pais; as Ultimas fazem a distribuicdio "no varejo” da energia a partir das "jungdes” com as

rodovias principais. O ultimo segmento, comercializagio de energia, estid encarregado das

¥ Viria a ser concretizada em 1996, quando se implanta o Projeto de Reestruturagiio do Setor Elétrico Brasileiro
{Projeto RE-SEB}), coordenade pelo Ministério de Minas e Energia.
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atividades de contratagfio da geracfio e revenda aos consumidores, sendo exercido de maneira
competitiva, por conta e risco dos empreendedores, mediante autorizacdo da ANEEL. A idéia
do novo modelo era a de que os segmentos de geragio e comercializago tinham potencial
concorrencial logo deveriam ser privados, por outro lado, os segmentos de transmissio e
distribui¢do teriam fortes caracteristicas de monopdlio natural, sendo portanto objeto de forte
regulagdo estatal, via seus agentes reguladores. O novo modelo de regulac¢iio estatal dividiu o
setor nos quatro segmentos ja referidos, impondo a cada um deles uma forma distinta de
operacionalizagdo ¢ um agente envolvido como pode ser visto na figura 2.3 (estes serdo vistos

em um topico posterior).

Grafico 2.3 - Vibdelo de Regulacio do Setor de Energia Bétrica

SEGMENTOQ REGULAGAO AGENTES
Geragéo Competicao m-* Capital Privado
Transmissdo Menopdlic - ONS
Distrinui¢éo Monopatio W” Concessionarias
Comerciglizagdo Competicdo o Comercializadoras

Fonte: Rezende & Paula {apud Leme, 2005}

A Lei 8.987 regulamentada pela Le1 9.074/95 introduziu ainda profundas alteragtes
em complemento as alteragBes anteriormente feitas no setor: (1) a licitagdo dos novos
empreendimentos de geragfio e transmissdo; (ii) a cria¢do da figura do Produtor Independente

de Energia®; (iii) a determinacfio do livre acesso aos sistemas de transmissdo e distribuicfo; ¢

% A Lei 9.074/95, modificada pelas Leis n® 9.427/96 e n° 9.648/98, estabeleceu as condigdes para outorga de
concessdo ou autorizacdo para ¢ produtor independente. No que diz respeito & geragdo de hidreletricidade, ¢
objeto de autorizagfo o aproveitamento de poténeia superior a 1.000 kW e ignal ou inferior a 30.000 kW.
Poténcias superiores a 30.000 kW serfio objeto de licitag8o para obtengfio de concessfo de uso de bem piblico. A
geragic de termeletricidade, por sua vez, ¢ objeto de concesséio (mediante licitagdo) ou de autorizagéo.
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(iv) a liberdade para os grandes consumidores escolherem seus supridores de energia®’. Essas
leis tém como escopo a introducfio do regime concorrencial nos segmentos de geragéo e
transmissio, 0 que nfo ocorreria de imediato ja que, segundo Bielschowsky (1997), naquele
momento nfo surgiram investidores interessados em se tornarem produtores independentes
devido a indefini¢do em torno dos custos de transmissfio da energia gerada e das tarifas de

fornecimento.

Entretanto o processo de reestruturagfo baseado em um novo modelo regulatério do
setor elétrico nfo chegara a seu fim, vejamos um novo divisor de aguas representado pela

constituigio da Anell.

2.3.2 A consolidacio das reformas e a criagio da Aneel: periodo 1997-2000

Como vimos, o0 modelo estatal anterior subordinava as politicas setoriais a objetivos
macroecondmicos (controle inflaciondrio ¢ do déficit ptiblico} o que implicava a perseguigdo
de objetivos muitas vezes contraditorios a logica empresarial acarretando efeitos deletérios
para as empresas estatais. Para vetar esta possibilidade, buscou-se constituir uma autonomia
normativa por meio de uma nova construgfio institucional cujo objetivo seria garantir a
neutralidade e autonomia dos agentes reguladores e principais 6rgdos decisdrios de forma a
garantir condicdes fundamentais 4 expanséo de longoe prazo. O que se pregava era a restrigio
da intervencfio estatal, combinada a criagfio de instituigdes autdnomas, regras claras e
estaveis, bem como mecanismos de promogdo e defesa da concorréncia, de forma que a agéo
do mercado se encarregaria de promover o bom funcionamento do setor elétrico gerando as

condi¢des necessarias a expanso dos investimentos privados.

Assim, em 26 de dezembro de 1996 houve a criagfio da Agéncia Nacional de Energia
Elétrica (ANEEL) pela Lei 9.427 cujas atribuicdes seriam: “regular e fiscalizar a geragéo, a
transmissdo, a distribui¢io e a comercializac@io da energia elétrica, atendendo reclamagdes de
agentes ¢ consumidores com equilibrio entre as partes e em beneficio da sociedade; mediar os
conflitos de interesses entre os agentes do setor elétrico e entre estes ¢ 0s consumidores;
conceder, permitir e autorizar instalacGes e servigos de energia; garantir tarifas justas; zelar

pela qualidade do servigo; exigir investimentos; estimular a competi¢iio entre os operadores e

7 A Lei de Concessdes classifica os consumidores livres como todos aqueles que terham carga igual ou superior
a 10 MW e que sejam atendidos em tensfio igual ou superior a 69 KV.
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% Além disso, sua missio Gltima seria proporcionar

assegurar a universalizagfio dos servigos
condi¢des favordveis para que o mercado de energia elétrica se desenvolva com equilibrio
entre 0s agentes e em beneficio da sociedade. A ANEEL, uma agéncia independente dada sua
natureza juridica de autarquia especial, teria como seus pilares (todos eles consonantes a

experiéncia internacional) (Pires, 2000):

o Introducgiio de competicdo nos segmentos de geracdo e comercializagdo de

energia elétrica;

e Criagfio de um instrumental regulatério para a defesa da concorréncia nos
segmentos competitivos (desintegragdo vertical, tarifas de uso da rede ndo
discriminatdrias etc.), com destaque para a garantia do livre acesso nos

sistemas de transporte (transmisséo ¢ distribuigéio);

e Por fim, o desenvolvimento de mecanismos de regulagdio incentivada nos
segmentos que permanecem como monopélio natural (fornecimento de energia
no mercado cativo e transmissdo de eletricidade), incluindo, ainda,

mecanismos de regulagio técnica da rede de transmisséo;

¢ Responsabilidade pela licitago e autorizagdo de concessbes em todos os

segmentos;

o Determinacio das tarifas de fornecimento e suprimento e analise e aprovagio

dos aumentos solicitados pelas empresas;

A ANEEL n#o foi apenas concebida para substituir o antigo DNAEE nas suas fungdes
tradicionais, ja4 que as fungBes da nova ag€ncia incorporariam entre suas atribuigdes a
promogdo ¢ a defesa da concorréncia, o que demonstra a incorporagio nesta agéncia do

espirito da nova orientagéo.

O principal desafio a0 cumprimento das suas fungées acima estabelecidas, seria o fato
de a ANEEL ter sido criada apés o inicio das reformas dificultando a sua afirmacéo no novo

marco institucional acarretando incerteza regulatdria.

A segunda instituig¢fo criada ainda nos marcos da autonomia normativa seria o Cormité

Coordenador do Planejamento da Expansdo dos Sistemas Elétricos (CCPE).vinculado ao

* ANEEL, Agéncia Nacional de Energia Elétrica. Disponivel em www.aneel.gov.br . Ultimo acesso: setembro
de 2006.
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Ministério de Minas e Energia (MME) cuja fungdo seria o planejamento do setor no longo
prazo. Diferentemente do modelo estatal em que investimentos minimos eram assegurados
pelas concessiondrias estatais, no novo modelo a ampliagio da capacidade de geracfo e
transmissfo deveria resultar de decisdes individuais das empresas pablicas remanescentes e
dos novos atores privados, orientados agora pelos sinais emitidos no mercado e pelo quadro
de referéncia originado no CCPE. Estes quadros configurariam a principal funcéo do CCPE
de realizar inventarios e estudos de viabilidade de investimentos no setor. Desta forma se nota
pelo proprio arcabougo da nova instituigio sua caracteristica de ser um indicativo dos
investimentos a serem realizados e nde um determinista como no modelo anterior; exaltando a
grande confianga no éxito da reestruturagdo no que se refere a construgio de um ambiente

favoravel aos investimentos privados.

Outras regulamentages ocorreram em 1997 e 1998, com destaque para: (i) a Lei
9.433, de 8 de janeiro de 1997, que instituiu a Politica Nacional de Recursos Hidricos e criou
o Sistema Nacional de Gerenciamento de Recursos Hidricos; (ii) a Lei 9.648, de 27 de maio
de 1998, que criou o Mercado Atacadista de Energia (MAE) e a figura do Operador Nacional
do Sistema (ONS).

Na nova conformagdo do setor, o consumo final de energia elétrica se dividiria em
dois segmentos: o mercado cativo, com os pequenos consumidores residencials, que nfo
podem escolher sua fonte de energia elétrica (um segmento monopolizado do mercado); e os
grandes consumidores, que atuam no MAE, possuindo arbitrio de escolha de seu fornecedor
elétrico. Assim, 0 MAE® seria um ambiente para a realizagio das transagbes de compra e
venda de energia elétrica entre geradores e varejistas (distribuidores, comercializadores e
consumidores livres), respondendo pela implantagdio do quarto segmento da\o setor de
energia, a comercializagdo. No MAE foram concebidos dois mercados distintos: o de curto
prazo (spot) em que se comercializava a energia interruptivel {(ou ndo garantida) que eram a
sobras de energia e a energia nfio contratada bilateralmente, seu preco oscilaria de acordo com
o risco de déficit do sistema ¢ com a sua capacidade de atendimento da demanda, desta forma,
o prego da energia neste mercado seria muito volatil quando comparado 4 outra modalidade
de mercado. A segunda divisdo do MAE seria o mercado de longo prazo, em que seria

negociada a energia firme (garantida ¢ ndo interruptivel, a energia estimada a partir do padrdo

* O MAE refere-se principalmente a tentativa de institucionalizagio de um novo segmento no setor, o de
comercializa¢dio. Ele é composto peles distribuidores ¢ comercializadores com carga anual igual ou maior que
100 GWh, pelos grandes consumidores com demanda igual ou maior a 10 MW e por fim pelos geradores com
capacidade igual ou superior a 50 MW.
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historice de utilizag@io da capacidade de cada gerador) cujo prego seria mais estavel. O MAE
fora implantado buscando acelerar a formagdo de um ambiente competitivo em que as forgas
de mercado revelariam as condi¢les adequadas para a expansdc do sistema ¢ pregos

adequados aos consumidores.

Por fim, a uUltima instituicdo de destaque é a ONS, uma entidade privada sendo
composta por diversos agentes do setor, dos consumidores ¢ do poder concedente, tendo a
responsabilidade de operar, supervisionar e controlar a geracdio de energia elétrica além do
controle operacional direto de todos os que compdem a rede basica de transporte de energia
elétrica®®. Por meio de um contrato de servicos de transmissio (CPST) os proprietarios das
redes basicas de transporte fazem uma cesslo de direitos de controle operacional dos seus
ativos para a ONS, mediante o pagamento de receitas que lhe remunerem os custos € 0s
investimentos realizados. Nesse arranjo os geradores forneciam a ONS informacdes quanto as
disponibilidade de energia firme, capacidade, prego e volume produzido; com base nestas
informac@es a ONS, definia um programa de despacho q buscaria otimizar o sistema e evitar
sobrecargas nas redes. Desta forma, as principais fungdes da ONS seriam: a) garantir o livre
acesso & rede de transmissfo de forma ndo discriminatéria®'; b) promover a otimizagio da
operacdo do sistema elétrico, fazendo planejamento e a programacgdo da operagio e o
despacho centralizado da geragfio; ¢) incentivar a expansdo do sistema ao menor custo; d)
administrar as redes bésicas de transmiss@o. Nas palavras de Camargo (2001) caberia a ONS:
“(...) 0 planejamento de curto prazo do sistema, envolvendo o controle sistemdtico do fator de
carga (consumo) e da energia firme disponivel (...), centralizando os despachos (...} de forma
a otimizar a utilizagdo do parque gerador elétrico e garantir a confiabilidade do sistema

interligado”.

Na segunda metade dos anos 90, portanto, foi construido um complexo arcabougo
regulatério para sustentar o funcionamento do novo padrio de concorréncia no setor.
Contudo, a transi¢do de um modelo estatal para um de participa¢io mista (estatal/privado)
num setor dessa magnitude e dessas caracteristicas gerou naturais incertezas, que adiaram as
decisGes de investimento até as regras ficarem mais claras. Dessa forma, leva-se a um

questionamento de se esta caréncia de investimentos nfio estaria vinculada a propria

o transporte de energia elétrica refere-se aos segmentos de fransmissdo e distribuigéo, por outroe lado, a rede
basica de transporte sio representadas por todas as linha de empresas do setor com tensfio igual ou maior que
230 kV.

*! Isso porque dado que o segmento de transmisséio esta no intersticio da cadeia do setor, qualquer dissimulag#o
neste segmento (para favorecimento de determinada empresa em outros segmentos por exemplo} podem gerar
efeitos deletérios tanto sobre o funcionamento competitivo dos demais segmentos como na eficiéncia do sistema,
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implantago do novo modelo de alocagéio competitiva (via mercado) dos investimentos, ja que

anova dindmica resultaria em uma Crise Energética em 2001%,

2.3.3 O Processo de Privatizacio

Em concomitincia a reestruturagio do setor, e como forma de apoid-la, teriamos um
movimento de privatizag8es que se iniciariam no governo Fernando Henrique Cardoso (FHC)
a partir de 1995. As privatizagdes, corroboram com a consolidaglo da légica de “Estado
minimo”, em que o mercado adquire centralidade e hegemonia, sendo instrumento capaz de
alocar com eficiéncia os recursos e distribuir com eqiiiddade os beneficios. Tal concepgédo
beneficia a esfera privada em detrimento da esfera publica para o provimento dos servigos
publicos, reservando nesse novo rearranjo o papel de mediador e regulador ao Estado. Desta
forma, elas vinham em concordancia com a criagéo de um ambiente mais proximo do ideal
concorrencial sendo feita de forma gradualista. O governo priorizou inicialmente a venda das
empresas do segmento de distribui¢do por entender que dificiimente conseguiria atrair
interessados para os ativos de geragfio caso ndo houvesse a perspectiva de um mercado
atacadista privado de energia, no qual estariam eliminados os riscos de calote na
comercializagdo de energia. Ou seja, segundo essa visdo, para que o mercado em formacfo
tivesse credibilidade, seria prioritario eliminar o controle estatal sobre os ativos de
distribui¢do dada as experiéncias anteriores de inadimpléncia das empresas estatais; motivo
pelo qual o processo de privatizacdo iniciou-se com a venda das distribuidoras federais, a

ESCELSA e a LIGHT.

Paralelamente, o governo federal busca incentivar a privatizacdo das distribuidoras
estaduais através do Programa de Estimulo as privatizagcbes Estaduais Pepe, pelo qual o
BNDES antecipava recursos financeiros aos governos estaduais por conta da receita que seria
obtida nos leildes de venda de respectivas empresas. Além disso, em muitos casos, o BNDES
financiou os compradores, fossem esses grupos privados nacionals ou estrangeiros, como
exemplo se cita a CPFL e a CESP-Paranapanema. Complementarmente ao BNDES o governo
incentivou a participa¢io de fundos de pensfio estatais, sobretudo o PREVI, que se associaram

A iniciativa privada a fim de viabilizar os ieildes de varias empresas do setor.

*2 Essa discussdo serd o escopo de nosso quarto capitulo.
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Em relagio & privatiza¢do no segmento de geragfio, pode-se afirmar que de forma geral
as empresas passaram por processos de cisfio e reestruturagfo de ativos e passivos a fim de
viabilizar a sua privatizagdo. Como exemplo disso, temos a ELETROSUL que cindiu,
gerando dentre outras a GERASUL, sendo esta a primeira a ser privatizada em setembro de
1998 detendo 7% da capacidade de geragfio bruta nacional. Outro exemplo foi a CESP que
desmembrada deu origem a CESP-Paranapanema e esta foi vendida em julho de 1999. Em

relagdo a este segmento as privatizagdes pouco avancaram sendo interrompidas em 1999.

O movimento de privatizacdes descrito acima pode ser comprovado na tabela 2.4

abaixo, assim como a participacio do BNDES ¢ dos fundos de pensiio PREVI nas mesmas:
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TABELA 2.4
Processo de Privatizagdo do Setor Elétrico Brasileiro (1995-1999)
Partipacao no |Participacd
L . o do
Empresa Dafa da Venda Principais Acionistas Mercado BNDES
Nacionai(%) {%)
l. Distribuigao Sul-Sudeste-Centro-Oeste
Iven (Brasil),**
1. Escelsa/ES 07-12-1995 GTD (Brasil) 2,.2%
EDF {Franca),
2. Light/RJ 21/05/886 AES (Estados Unidos), 9,0%
Houston {(Estados Unidos)
Endesa (Chile),
. Chilectra (Chile), o
3. Cerj 20/11/98 Endesa (Espanha), 2.4%
EDF (Portugal)
VBC (Brasil), o
4 RGE/RS 2110197 CEA (Estados Unidos) 1,9%
5. AES Sul/RS 21/10/97 AES (Estados Unidos) 2.4%
. VBC (Brasil), o "
6. CPFL/SP 11011997 | Bonaire (Brasil), PREVI {Brasil) 7.1% 29,39%
hwen (Brasil),** o
7 Enersul/MS 19/11/97 GTD (Brasil) 1.0%
8. Cemat/MT 27111197 Grupo Rede/Inepar (Brasil) 0,95%
EDF (Franca),
9. Metropolitana/SP 15/04/98 AES (Estados Unidos), 13.7%
Houston (Estados Unidos)
10. Elektro/SP 16/07/98 Enron (Estados Unidos) 4.1% 25,14%
VBC (Brasil),
11. Bandeirante 17/09/98 Bonaire (Brasil), 9.2% 44,71%
EDP (Portugal)
Il. Distribuigéo Norte-Nordeste
12. Coelba/BA 01-07-96 lberdrola (Espanhia) Previ 3,3%
(Brasil)
. 19 Cataguases (Brasil), o
13. Energipe/SE M-12-97 CM S (Estados Unidos) 0,6%
14. Cosemn/RN 01-12-97 Iberdrola (Espanha) Preni (Brasil) 0,9%
Endesa(Chile},
Chilectra {Chile),
15. CoelcefCE 02-04-98 Endesa (Espanha), 1,9%
EDP (Portugal}
16. Celpa/PA 01-07-98 Grupo Rede/inepar (Brasil) 1,2%
17. Celpe/PE 17/02/2000  }/Perdrola (Espanha) Previ 2,4%
{Brasil}
. Geracdo
18. Cachoeira Dourada/GC 05-09-96 Endesa (Chile) 0,03%
19. Gerasul/SC 15/09/98 Tractebel {Bélgica) 6,8%
20. Paranapanema/SP 28/07/99 Duke-Energy (Estados Unidos) 4,9% 26,29%
21. Tiet&/SP 27/10/99 AES (Estados Unidos) 5,6% 38,46%
Fonte: BNDES

Obs: (*) Participagio: Distribuidoras, por Energia Vendida e Geradoras, por Geragéo Bruta Total,

**) A EDP (Fortugal) adquiriu 73% do Grupo ven em 25/08/99,

inicia em 1995, ou seja antes da definigdo do marco regulatério (cuja génese esta na criagio

da ANEEL), pautado sobretudo no segmento de distribui¢io de energia elétrica. O movimento

se intensifica em 1996 e 1997, experimentando forte redugdo em 1998 quando iniciam-se as
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privatizagdes no segmento de geragdo, acarretando em seu fim no ano de 1999. Segundo o
BNDES somando-se as privatizagdes federais e estaduais, o setor elétrico contribuiu com
cerca de 31% do total arrecadado no processo de privatizagdes correspondendo um montante
de US$ 32 bilhdes, somente comparavel ao processo de privatizagdo do setor de

telecomunicagdes, isso fica evidente Grafico 2.5 abaixo.

Grafico 2.5 - Composi¢do Setorial das Privatizagdes

B Energia Elétrica
® Petroleo e Gas
¥ Saneamento

B Outros

® Financeiro

» Siderurgico

1 Petrogquimico

Decreto 1.068

Transportes

Fonte: BNDES

De acordo com Carmargo (2001): “Ao todo, entre Julho de 1995 e novembro de 2000,
foram privatizadas 21 concessionarias — 17 distribuidoras e 4 geradoras —, fazendo com que a
participagdo do capital privado no setor se aproximasse de 64% do total da energia elétrica
distribuida e de pouco mais de 18% da geragao bruta total de energia”.

Por fim, a nova configuragdo do setor elétrico em 1999 apos o fim do processo de

privatizagdo seria a que esta evidenciada na tabela 2.6
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TABELA 2.6
Atividades e Principais Empresas do Setor Elétrico Brasileiro — (1999)
Propriedade Afividades Empresas
Binacional Geragao Itaipu

Holding e Planejamento Eletrobras (RJ)

Geragéo Cgtee (RS)

Geragao e Transmissao (PNDa} Fumas {RJ)

Geracao, Transmiss&o e Distribuicdo |Eletronerte (PA}, Chesf (BA), Manaus Energia (AM)

Federal (PND) e Boa Vista Energia (RR)

Geracdo e Engenharia Nuclear Eletronuclear (RJ)

Transmiss&o Eletrosul (SC)

Distribui¢io (PND} Eletroacre {AC), Ceal (AL), Ceron (RO) e Cepisa/(Pl)

Pesquisa Cepel (RJ)

Geracéo Parana {SP)

Geragéo, Transmissao e Bistribuicdo {Ceee {ﬁS), Copel (PR) e Cemig (MG)b

Transmisséo Epte (SP)

. Sui-Sudeste-Centro Oeste:
Pablica Estadual Celesc (SC), Colg (GO) 6 CEB (OF)

Distribuigéo Norte-Nordeste:
Ceam (AM), CER (RR), GEA (AP), Saelpa (PB) e
Cemar (MA)

Municipal Distribuicdo Cenf {RJ), Cataguases (M)

Gerag3o Gerasul (SC}), Paranapanema (SP), Tieté (5P}, Sema
da Mesa (GO} e Cachoeira Dourada {(GO)
Sul-Sudestie-Centro-Ceste: RGE (R3), AES (RS),
CPFL ({SP), Elektro {5P), Metropolitana (SP),

Privada Bandeirante (SP), Cerj (RJ), Escelsa (ES), Light (RJ),

Distribuigao Enersul (MS), Cemat (MT)
Norte-Nordeste: Ceitins {TO), Celpa (PA), Coelba
{BA), Energipe (SE), Cosem (RN}, Coelce (CE), Celpe
(PE)

Fonte: BMDES.

Qbs: (a) PND — empresas incluidas no Pregrama Nacional de Desestatizagao;
(b} 33% do controle acionario da Cemig sédo de propriedade privada.

2.4 A Crise do Fornecimento Energético em 2001
Os ajustes de precos do setor que estavam sendo feitos, sofreriam um interregno do

Programa de Estabilizagdo Econdmica (Plano Real) que contiveram o processo de
recuperagdo real dos precos. A recomposigiio tarifaria, embora fosse pré-requisito para
restaurar o equilibrio econdmico-financeiro das concessiondrias, ndo seria suficiente de per si.
O setor acumulara um estoque tdo grande de dividas e de investimentos nfo-realizados que,
a0 menos no curto prazo, a geragdo interna proporcionada pelas receitas tarifarias tornou-se

insuficiente para financiar o novo ciclo de expansdes.

Por outro lado, a progressiva desarticulaciio do setor teve como conseqgiiéncia a
paralisagfo de um programa de geragdo que agregaria 10 mil MW ao sisiema ¢ no qual ja
tinham sido aplicados aproximadamente US$ 11 bilhdes, com custos financeiros anuais de

cerca de US$ 1,9 bilhdo. O quadro caracterizava-se por: (i) diversas hidrelétricas de porte
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estarem com a construcfo totalmente paralisada; (ii) estarem deteriorados os padrSes de
manutencio dos sistemas; e (ii1) acumularem-se dividas com empreiteiras e fornecedores de

equipamentos.

Ao longo dos anos 80, os investimentos setoriais haviam-se mantido em patamares
superiores a USY 8 bilhdes anuais (precos médios de 2001); contudo, a partir da década de 90,
tendo-se aprofundado a crise econdmica e esgotado o padrio de financiamento do setor
(pautado sobretudo nos créditos externos e repasses do BNDES), os investimentos sofreram

drasticas redugdes, chegando a cair 4 metade no periodo 1990- 97.%

Buratini (2004) coloca outros pontos para o arrefecimento do investimento no
segmento de geragfo. O primeiro remete ao fato de, dado o contexto de privatizagses,
naturalmente se desestimulava o investimento em novas unidades de geracdo cuja execugéo
obviamente envolvem riscos, tempo e longos prazos de amortizacdo; ou seja, dada as maiores
dificuldades do investimento em “greenfield” e a possibilidade de fus@es e aquisi¢bes via
privatizagbes o IED se concentraria nessa primeira opglc colocande em segundo planc o
aumento da capacidade instalada de geragfo. Outro motivo seria a auséneia da
obrigatoriedade de investumentos em ampliagdo da capacidade de geragfio, nos contratos
formulados na concessdo de empresas privadas e nas autorizagdes concedidas aos produtores

independentes.

Segundo Carneiro (2007) a teoria convencional para a escassez de investimentos no
setor coloca como fatores primordiais, a auséneia de um marco regulatorio adequado e 2
legislagdo ambiental. Em relagdo ao primeiro ponto, como j4 fora dito anteriormente, a
reestruturagfio do setor ocorreu antes da definicdo de seu marco regulatério (cuja principal
caracteristica seria a criagdo da ANEEL em 1997} o que acarretaria uma elevada incerteza em
relagdo 4 nova dindmica do setor, inibindo os investimentos de ampliagdo da capacidade de
geragdo. Por outro lado, em relagéio ao segundo ponto, explicita-se que como a ampliacéo da
capacidade de geragfio hidrelétrica se daria, sobretudo, nas areas cuja prote¢iio ambiental &
muito elevada™; este aspecto acarretaria um custo superior ao investimento. Por outro lado,
como essas areas tém grande distdncia aos centros de consumo, os custos com transmissio

seriam mais elevados. Assim, os novos investimentos apresentariam, pelos motivos

33 Dados do Plano Decenal de Expansdo 1899-2008, GCPS/Elefrobras/MME, ful. 1989.

* O grande potencial gerador hidrelétrico esta primordialmente no Norte do pais onde a legislagdo ambiental ¢
muito severa dada a protegdo ambiental desta drea. .
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apresentados anteriormente, custo marginal crescente compondo o segundo fator que inibiria

0 investimento.

Em mato de 2001, tendo-se iniciado o periodo seco e estando os reservatérios das
usinas bastante deplecionados, o governo adotou medidas emergenciais para reduzir o risco de
ocorrer, a curto prazo, um colapso na oferta de energia elétrica. Criou-se a Camara de Gestfo
da Crise de Energia Elétrica (CGCE), com o objetivo de propor ¢ implementar medidas
emergenciais para compatibilizar a demanda com a oferta e, assim, evitar interrupgdes
intempestivas no suprimento. O BNDES participou desse esforgo, integrando a CGCE como
coordenador do Comité de Revitalizagdo do Modele do Setor Energético e do Comité Técnico
de Aumento da Oferta de Energia a Curto Prazo. Internamente, criou uma nova
superintendéncia, a Area de Energia; tornou mais flexiveis as condices de apoio ¢
desenvolveu programas especificos para investimentos em projetos de pequenas centrais
hidrelétricas (PCH), co-geracio a gas natural, co-gerago no setor sucroalcooleiro, fontes néo-

convencionais e conservacgéo de energia.

Antecipando-se a expectativa de maior demanda por financiamentos, o Banco reviu
seus procedimentos operacionais a fim de reduzir prazos para andlise e contratacdo de
operagdes e aperfeigoou o Programa de Apoio Financeiro a Investimentos no Setor Elétrico,
objetivando consolidar os programas lancados anteriormente e adequar as condigbes de
financiamento a nova conjuntura. Além disso, ratificou sua disposi¢iio de contribuir para
fortalecer o mercado de capitais, pela emissfo de debéntures para compor funding de projetos
de geracdo e transmissdo de energia elétrica. De modo geral, as modificagdes resultaram no
aumento de participagcfo do Banco nos projetos; no alongamento do prazo de amortizagio; e,

excepcionalmente, no financiamento de equipamentos importados.

TABELA 2.7

Risco de Déficit de Energia (%) - Sistema Elétrico Brasileiro
Ano Sul Sudeste/Centro-Oeste Norte Nardeste
1999 5,8 6,4 1,4 2,4
2000 9.9 9,8 47 51
2001 4,0 6,4 40 47
2002 2.1 3.0 3,0 2.9
2003 0,9 [ 1,5 2,0 2,0
2004 1.1 1,6 2,1 2,0

Fonte: Pano Decenal de Expanséo 1999/2008 - GCPS apup Geset 1/A - BNDES (1998)
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Ao se analisar as conseqiiéncias da escassez de investimentos, notamos que o risco de
déficit de energia se tornou evidente sobretudo apds o ano de 1999 quando este indice passou
a nivels superiores a 5% nas regides de maior consumo de energia: as regides Sul e Sudeste
(como pode ser visto na tabela 2.7, em que estdo em negrito 0s casos em que o risco de déficit

de energta € superior a 5%).

Em conseqii€ncia disso, no ano de 2001 ocorreria a crise no abastecimento de energia
elétrica. Desta forma, a crise energética de 2001, questiona a eficiéncia econdmica atingida
pelas reformas feitas no setor nos anos 90; uma questdo ndo somente restrita ao Brasil, ja que
a maioria dos paises que infroduziram a reforma no setor eléirico apresentou dificuldades
consideraveis na implementagéio de um modelo de mercado, de modo que a competicio ndo
vem ocorrendo no grau esperado. As experiéncias internacionais tém demonstrado que os
novos agentes a comandar o setor elétrico vém adotando préticas anticompetitivas a fim de
obter lucros extraordinarios. Por todo o mundo, as reformas acarretariam em crises: do
mercado de energia elétrica da Califérnia (2000-2001), problemas isclados na Argentina
(2000), Nova Zelandia (2001), Inglaterra (2000-2001) e outros. Dessa forma, cabe questionar
se essas crises advém da propria reestruturacdo do setor ou da sua reestruturagdo

incompleta?®®,

2.5 Pontos Chaves Analisados no Capitulo

Em nosso segundo capitulo procuramos realizar uma analise histdrica do setor,

concentrando-nos, sobretudo, no processo de reestruturagdo dos anos 90 e conseqiiente crise.

Como vimos, a génese do setor remota ao ultimo quartel do século XIX, ligado a
urbanizagdo ¢ industrializacio incipiente ensejada pelo setor cafeeiro exportador. Neste
momento, a industria era extremamente difusa com muitas empresas atuando de maneira
desconexa nos diversos estigios. Com a crise de 29, ¢ a conseqiiente internalizagdo do centro
dindmico da economia, a crescente urbanizagdo ¢ industrializacfo (restrita a faixa de bens de
consumo leves ndo durdveis); elevam a necessidade energética a niveis incompativeis com a

capacidade de investimento do capital nacional. Dessa forma, frente & constituicio de

** Essa sera a discussdo de nosso ultimo capitulo em que proporemos a causa fundamental para a caréncia de
investimentos em especial ao segmento de distribuigéo.
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barreiras a entrada ao capital nacional referentes, sobretudo, a amplitude do capital inicial
gerariam uma quase total desnacionalizagdo do setor, pela entrada das empresas estrangeiras:

Grupo Light e AMFORP.

Paralelamente, apés a revolugéo de 1929 ¢ o fim do Estado aristocratico, inicia-se com
Getulio Vargas a constituicdo de um Estado Nacional capitalista, que dentre uma de suas
acOes estava a regulacdo da atividade econdmica. Em 1924, a antiga Clausula Ouro ¢
revogada e, em seu lugar, ¢ promulgada o Codigo de Aguas. A nova regulamentagio tarifaria
contrariava os interesses das firmas estabelecidas, o que arrefeceu o seu investimento em um
momento de restricdes das importagdes no contexto da Segunda Guerra Mundial. Desta

forma, cai a ampliagéo da capacidade de geragio e o setor migrava a uma crise de sub-oferta.

Entretanto, o Estado amplia seu papel para além das atribui¢bes reguladoras e
fiscalizadoras, para investir diretamente na producéo, o que inaugura o modelo estatal. Este
seria fortalecido grandemente no Plano de Metas pelos amplos investimentos no setor de
energia elétrica associados aos financiamentos do BNDE, o que fortalece a crescente
estatizacdo do setor. Este modelo seria amplamente fortalecido por meio da criacdo em 1964
da Eletrobras, que concentrou e centralizou 0 mercado, estatizando-0 em quase sua plenitude
e arrefecendo a participagfo privada. Porém, o modelo estatal se desgastaria a partir da década
de 70, quando o setor renunciaria sua logica microecondmica e se subordinaria a politicas
macroecondmicas. Assim, suas tarifas foram defasadas crescentemente como forma de
controle da inflagdo. Isso romperia o modelo de autofinanciamento dos investimentos, as
empresas seriam encorajadas a se capitalizar via captacio de financiamento externo, como
forma ainda de atender as necessidades de divisas crescentes frente a progressiva deterioragéo
do Balan¢o de Pagamento durante o II PND. O golpe final ao modelo seria a elevagio das
taxas de juro internacionais em 1979 e posterior fim dos fluxos voluntarios de capitais
externos em 1982 com a moratdria mexicana. As empresas estatais sobreendividadas foram
fortemente atingidas pelo novo panorama externo, pendo fim ao modelo que viabilizou ampla
expansiio baseado no tripé de investimentos (autofinanciamento das empresas — por meio de
tarifas alinhadas & inflagdo -, recursos da Unifio e financiamento externo) o que levaria a uma
expansdo do sistema inferior as necessidades da ampliagdo da capacidade de geracéo,
elevando o risco de um déficit energético ¢ aumentando a deterioragéio na qualidade dos
recursos. Seria essa debilidade do setor, ¢ sua incapacidade de promover investimentos
condizentes as necessidades de expanséo, associadas a crise fiscal e financeira do Estado que

conformariam os fatores endogenos motivadores da reforma do setor. Concomitante a este
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processo ocorre uma mudanga brutal no dmbito externo, de volta da hegemonia da teoria
liberal agora envolta pela Globalizagdo e embasada na guinada ideoldgica do Consenso de

Washington, pregando desregulamentagdo financeira e produtiva com estado minimo.

A reestruturacdo do setor tinha como marco tedrico a Teoria Microecondmica
Neoclassica. Assim, a l6gica da reestruturagfio seria introduzir um movimento concorrencial
nos segmentos de geracdo e comercializagio, vistos como potencialmente competitivos, e
aplicar novas formas de regulagio nos segmentos que permanecem c¢omo monopélio natural,
a distribuicdo, mas sobretudo, a transmisséo. O que se nota é que mais uma vez o setor fora
subordinado a ldégica macroecondmica da época, j4 que a reestruturagdo associada a
privatizagdes diminuiam os gastos diretos do Estado e por outro lado elevavam a sua
capacidade de pagamento do déficit operacional via utilizagfo das receitas provenientes das
privatiza¢des. Entretanto, dessa vez, ao contrario do que ocorrera no passado a subordinagio
do setor 4 légica macroecondmica estava circunscrita numa justificagdo microeconémica do

garantimento da maior eficiéncia baseada na teoria microecondmica neoclassica.

A condig8o prévia para que se implementasse o novo modelo seria a desverticalizagfo
da cadeia produtiva, separando as atividades de geracdio, transmissfio, distribuigdo e

comercializagdo de energia elétrica.

A Lei 8.987 regulamentada pela Lei 9.074/95 teve como escopo a introducgéo do
regime concorrencial nos segmentos de geragfo e transmissfo via: a cria¢do do produtor
independente de energia, a determinacio do livre acesso aos sistemas de transmisséo e a

liberdade para os grandes consumidores escolherem seus supridores de energia.

As privatizagdes se iniciam em 1995, ou seja, antes da defini¢do do marco regulatorio
(cuja génese estd na criagio da ANEEL), pautadas inicialmente no segmento de distribuigio
de energia elétrica. O movimento se intensifica em 1996 e 1997, experimentando forte
redugio em 1998 quando se iniciam as privatizacdes no segmento de geracfo, acarretando em
seu fim no ano de 1999. Fundamentais para o processo de privatizagGes foram os incentivos
governamentals para que elas ocorressem. O primeiro instrumento seria o Programa de
Estimulo as privatizagdes Estaduais (Pepe) que incentivaria a privatizacio das concessionarias
estatais via antecipacio pelo BNDES dos recursos financeiros decorrentes das privatizagBes.
O papel do BNDES n#o se resumiria apenas a essa funcfio, juntamente aos fundos de pensio
estatais (em especial o PREVI), buscou-se gerar financiamento para facilitar as privatizacdes.

Segundo o BNDES somando-se as privatizagSes federais e estaduais, o setor elétrico
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contribuiu com cerca de 31% do total arrecadado no processo de privatizagdes
correspondendo um montante de US$ 32 bilhdes, somente compardvel ao processo de

privatizagdo do setor de telecomunicagdes.

O processo de reestruturagéo do setor elétrico somente ganharia marco regulatorio
com a criagdo da ANEEL em 1997. Neste momento, inicia-se¢ uma reconstrugdo institucional
visando constituir uma autonomia normativa cujo objetivo seria garantir a neutralidade e
autonomia dos agentes reguladores € principais Orgios decisérios de forma a garantir
condictes fundamentais 4 expansfo de longo prazo’®. O que se pregava era a restricdo da
intervencdo estatal, combinada a criagéio de instituigdes autdbnomas, regras claras e estaveis,
bem como mecanismos de promogdo e defesa da concorréncia, de forma que a agfio do
mercado se encarregaria de promover o bom funcionamento do setor elétrico gerando as
condi¢hes necessarias & expansio dos investimentos privados. Neste intuito, além da ANEEL

foram criados:

e Comité Coordenador do Plancjamento da Expansdo dos Sistemas Elétricos
(CCPE): sua fungfo seria a elaboracio de quadro de referéncia para orientagio
da expansfio do sistema no longo prazo, tendo portanto, um carater indicativo
dos investimentos a serem realizados e nfo determinista, Isso demonstra a
grande confianga no éxito da reestruturacfio no que se refere a construgfio de

um ambiente favordvel aos investimentos privados;

e Mercado Atacadista de Energia (MAE): seria um ambiente para a realizagio
das transacOes de compra e venda de energia elétrica entre geradores e
varejistas  (distribuidores, comercializadores e consumidores livres),
respondendo pela implantagiio do quarto segmento dalo setor de energia, a

comercializagéo;

» Operador Nacional do Sistema (ONS): entidade privada cuja responsabilidade
de operar, supervisionar e controlar a geragdo de energia elétrica além do
controle operacional direto de todos os que compSem a rede basica de
transporte de energia elétrica a fim de otimizar a utilizacéo do parque gerador

elétrico e garantir a confiabilidade do sistema interligado.

% A idéia entdio era impedir que o setor fosse novamente subordinado a légica macroecondmica e sofresse os
efeitos deletérios advindos dessa condigfo.
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Dessa forma, nos anos noventa se reestruturou o setor, constituindo-se um modelo de
misto (privado e estatal) do setor elétrico, associado a novos marcos regulatérios que
surgiram, sobretudo, apds a segunda metade dos anos noventa. Entretanto, segundo a
interpretagdio corrente, o fato de ter-se feito uma reestruturagdo incompleta, cujos marcos
regulatorios foram implantados apds o seu inicio, teria gerado um ambiente de grande
incerteza que arrefeceria os investimentos do setor. Essa interpretagfio nfio coloca em
questionamento o processo de reestruturagdo do setor, pelo contrario, exalta que o término do
processo de reestruturagfio e novos marcos regulatdrios seriam condicdo sine qua non a volta
dos investimentos. Por outro Iado, autores céticos a reestruturagio dos anos 90 colocam a
questdo de forma distinta. Para eles, o contexto de privatizacdes naturalmente desestimulava o
investimento em novas unidades de geragdo cuja execugfio obviamente envolvem riscos,
tempo ¢ longos prazos de amortizagdo; ou s¢ja, dada as maiores dificuldades do investimento

7 ¢ a possibilidade de fusdes ¢ aquisigdes via privatizagdes; o investimento

em “greenfield
externo direto (IED) e o investimento privado nacional se concentrariam nessa primeira opcao
colocando em segundo plano o aumento da capacidade instalada de geragfio. Outro motivo
seria a auséncia da obrigatoriedade de investimentos em ampliagéo da capacidade de geragéo,
nos contratos formulados na concessdo de empresas privadas e nas autorizagdes concedidas

aos produtores independentes.

Seja qual for o motivo da escassez de investimentos, o fato € que isto levou a um
déficit de investimentos no setor, fazendo com que o risco do déficit de energia se elevasse
progressivamente, até se evidenciar em 2001 através de uma crise energética. Assim, esta
crise questiona a eficiéncia econdmica atingida pelas reformas feitas no setor nos anos 90, de
forma que a pergunta que nos salta aos olhos é a de se a crise se deveu a implantacfo
insuficiente das reformas, ou de sua propria implementagio. E com esta conclusdo que
buscaremos no proximo capitulo a busca por pistas que evidenciem o motivo primordial do

déficit de investimento no setor, e portanto da crise energética de 2001.

£ o investimento em novas capacidade produtiva.
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Capitulo E

Especificidades do Segmento de Gerac¢ao Brasileiro

No entanto, uma politica progressista requer algo mais que uma
rupturg wm pouco malor com 05 pressuposios econdmicos e
morais dos ultimos 30 anos. Requer um regresso @ convicgdo de
gue o crescimento economico e a abundancia que comporta sdo
um meio, ndo um fim. Oy fins sdo os efeitos que tém sobre as
vidas, as possibilidades vitais e as expectativas das pessoas. (...} A
prova de uma politica progressisia ndo é privada, mas sim
piblica. Ndo importa sé o aumento do fucro e do consumo dos
particulares, mas sim a ampliacdo das oportunidades e, como diz
Amartya Sen, das capacidades de fodos por meio da agdo coletiva.
Mas isso significa — ou deveria significar — iniciativa publica nio
baseada na busca de lucro, sequer para redisiribuir a acumulacdo
privada.  DecisGes publicas dirigidas a conseguir melhorias
sociais coletivas com as quais todos saiviam ganhando. Esta é a
base de wma politica progressista, ndo a moximizacdoe do
crescimento econdmico € da riqueza pessoal.
Em nenhum dmbito isso serd mais Importante do que na luta
contra o maior problema com que nos enfrentamos neste século: a
crise do melo ambiente. Seja qual for o logotipo idealégico que
adotemos, significard um deslocamente de grande alcance, do
livre mercado para a acdo publica, uma mudanca maior do gque a
proposta pelo governo (...). E, levando em conta a gravidade da
crise econdmica, deveria ser um deslocamento rdpido. O tempo

- . 38
ndio estd do nosse lado.

O presente capitulo vem em complemento ao capitulo passado, baseando sua andlise
em dados do setor elétrico com foco, sobretudo, em seu segmento de geragéo. O escopo deste
capitulo sera retratar as especificidades deste segmento enfatizando-o ainda como um setor de
infra-estrutura, com caracteristicas de monopodlio natural e elevados “sunk costs™; o que
justificaria a perpetuagdo da intervengio estatal. Desta forma, o norte madximo do presente
capitulo é a caracterizacdo da estrutura da indistria brasileira de energia elétrica, em

especifico de seu segmento de geragéo.

3% Hobsbawm, E. Socialismo fracassou, capitalismo quebrou. Artigo pablicado originalmente no jornal The
Guardian. Site: http://www.viomundo.com.br/voce-escreve/hobsbawm-socialismo-fracassou-capitalismo-
quebrou/ {ultimo acesso 08/2009}.
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3.1 Caracteristicas Basicas do Setor Elétrico

Cabe inicialmente colocarmos algumas caracteristicas do préprio setor elétrico como
um todo. Como ja vimos, o setor € composto por quatro segmentos interdependentes —
geracdo, transmissio, distribuicdo e comercializago. Estes segmentos funcionam ¢omo uma
unica “grande maquina”, ao exigir permanente “equilibrio elétrico”. Ou seja, o balango entre
oferta e demanda precisa ser mantido em cada ponto da rede para evitar imperfeigdes, Ja que
mudancas em uma parte do sistema afetam as outras partes. Assim, o sistema requer um
controle central e grande coordenagfo para garantir um funcionamento eficiente e equilibrado
(sem perdas técnico-econdmicas). Nenhum dos segmentos podera atuar isoladamente sem
levar em consideracdo sua inter-relagdo com os demais segmentos. Desta forma, ndo se
conseguird determinar isoladamente intra-firmas as determinantes de uma dada escolha
tecnolégica (tamanho 6timo, escala ou dindmica tecnoldgica), devendo ser examinada as

caracteristicas da demanda, geograficas, plano de outros agentes, etc.

Por outro lado, como eletricidade é um fluxo no qual o consumo se da ao mesmo
tempo que a producdio (ou seja, nesta industria € impossivel a efetuagdo de estoques), o
sistema tem que ter flexibilidade suficiente para acompanhar as flutuagfes na demanda, de
forma a nfo ter problemas de nfio atendimento dos consumidores ou sobre-capacidade (assim,
uma variavel chave do setor é a sua capacidade ociosa). Logo, a operagdo do sistema incorre

incertezas e deve prever flutuagdes de carga ao longo do tempo e situagSes de emergéncia.

A geracdo de eletricidade € o processo de aplicagdo de energia mecanica para
movimentar a turbina do gerador, pode ser constituida de uma base composta de um conjunto
de unidades, plantas e/ou empresas geradoras envolvendo diferentes técnicas, escalas e
estagios entre elas. No entanto, os geradores individuais nfio podem direcionar sua producdo
para um ponto de demanda particular, tendo autonomia apenas para controlar a energia
aplicada no gerador, regulando, por exemplo, a taxa de consumo de combustivel ou a
quantidade de fluxo de 4dgua na turbina — neste caso via controle da vazio ¢ do nivel dos

reservatorios (Joskow e Schmalensee, 1985).

Assim, a geracfio deve ter flexibilidade suficiente para acompanhar as variagbes de
carga do sistema, de forma a evitar “blackouts”, que afetam nfo s6 os consumidores, como
também ao préprio sistema ao comprometer os outros “nds”. Para dotar-se de tal flexibilidade,

as plantas de geragfio devem operar com um limite de seguranga que garanta a confiabilidade
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do sistema como um todo. Esta margem de reserva é obtida através da manutengfio de plantas

gerando abaixo da plena capacidade, prontas para entrar em agéo a qualquer necessidade.

Cabe neste ponto um paréntesis. Dado que a capacidade ociosa € uma varidvel chave
do segmento de geracdo, deve se destacar a interpretacdo de Josef Steindl (1979) acerca da
mesma. Para este autor, a capacidade ociosa nfo seria uma anomalia ~ como enfatiza os
neoclassicos - , mas sim algo desejavel pelas empresas. As vantagens de possuir capacidade

ociosa sdo as que seguem:

e Ter uma capacidade de resposta rapida frente as imprevisiveis variacSes na
demanda, desestimulando a entrada no mercado de firmas nio estabelecidas. O
produtor quer ser o primeiro no auge, e ndo ceder as vendas aos competidores

sejam eles potenciais ou efetivos;

s Toda firma recém estabelecida sabe que suas vendas iniciais sfio menores do
que serdo no futuro dado aos efeitos que principalmente a diferenciagdo de
produtos tem sobre suas vendas iniciais. Assim, com o passar do tempo, esta
empresa espera poder elevar suas vendas via propaganda e outros meios; além
disso sabe que o mercado como um todo sempre tende a crescer no futuro,
assim, entra na industria com uma determinada capacidade ociosa planejada

para ser utilizada com o passar do tempo.

Temos casos, em que a capacidade ociosa, nfio advém de vantagens mas de
caracteristicas do proprio mercado: a tecnologia nfio € divisivel nem causa aumentos na
producdo infinitesimais, logo uma nova inversdo acarretard determinada capacidade
excedente dada as proprias caracteristicas intrinsecas a tecnologia. O investimento de uma
empresa € necessariamente descontinuo e concentrado no tempo. Tal caracteristica € notoria

sobretudo no setor elétrico:

La posesitn deliberada de un cierto monto de capacidad excedente, como efecto de
la politica de “construir antes de la demanda” se observa claramente, por ejemplo, en
la generacion de electricidad. Como explica el estudio de Brooking”™, “las
maquinarias grandes representan una capacidad igual a uno, dos o tres afios de
crecimiento de la carga del sistema. Asi, en tanto que la carga crece gradualmente, la
capacidad lo hace a saltos subitos y después de cada nueva instalacién durante
vérios meses los servicios tienen un mayor margen de capacidad no utilizada...”

Steindl, J (1979) pp 33 e 34

** Brooking. America’s capacity to produce, pp 331-2.



72

O que se nota, € que o setor elétrico detém capacidade ociosa por dois motivo
fundamentais: O primeiro se relaciona a uma capacidade ociosa planejada para fazer frente a
recorrentes variagdes da demanda e dar seguranga ao sistema. Por outro lado, temos a
capacidade ociosa indesejada, dado que as economias de escala s@o elevadas associada a
caracteristica de indivisibilidade da tecnoldgica, acarretam aumentos de capacidade aos saltos
a frente da demanda, esperando pela expansfio futura desta. Este segundo ponto ¢ um dos

fatores que dio ao setor caracteristica de um setor de infra-estrutura.

Como enfatiza Vickers & Yarrow (1991), uma particularidade importante do setor ¢
que a eletricidade € um produto nfo estocavel, gerando a necessidade de se operar com

constante excesso de capacidade para a garantia de estabilidade do sistema.

Continuando na caracterizacdo do setor, € imperativo enfatizar que o mesmo possui
fortes externalidades socio-ambientais. Em primeiro lugar, em virtude da manipulag¢io dos
combustiveis, sejam eles fosseis, nucleares, hidricos ou outros. Em segundo lugar, por
fornecer a infra-estrutura essencial para a vida moderna e para o desenvolvimento econdmico.
Neste aspecto deve-se destacar inclusive, que as camadas mais pobres da populagéo tendem a
receber protecdo regulatéria (subsidios tarifarios, programas para atendimento de camadas

mais baixas de renda, etc).

Por outro lado, os investimentos no setor tém a caracteristica de serem intensivos em
capital devido as exigéncias de escala e apresentarem elevados custos submersos ~ “sunk
costs”-, que tem um carater de irrecuperabilidade ao ndo poderem ser reconvertidos ou

utilizados em outros empreendimentos se os ativos onde aplicados ndo forem mais utilizados.

Associado a isto, destacam-se as altas incertezas sobre o futuro, inerentes a natureza
dos investimentos, o longo prazo de maturagfo destes (com longo periodo desde o inicio da
constru¢do das plantas até a sua operagfo com rentabilidade), a grande imprevisibilidade da

demanda provocada pelas flutuaces de carga e a interdependéncia das a¢Ses dos agentes.

Outro aspecto fundamental s@o as elevadas rendas associadas. No caso da geragéo
hidrelétrica, as rendas se associam a exploragfo dos methores recursos hidraulicos. Assim, ha
no segmento de gera¢do de hidroeletricidade um padrio de rendimentos marginais
decrescentes, isso porque as empresas ja estabelecidas exploram os melhores recursos

hidraulicos, tendo portanto, custos inferiores as potenciais entrantes, podendo configurar
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assim, uma barreira a entrada de custo.*’ No segmento de transmisséo, rendimento marginal
também ¢ decrescente pois os custos dependem da posicio em que a rede € alimentada ¢ da

densidade dos mercados.

A conjun¢io de todas essas caracteristicas leva a uma situagio de monopodlio natural
nesse setor, ou seja, uma unica firma provendo toda a producfio acarretard um custo mais
baixo do que qualquer outra situagfio, devido ao aproveitamento maximo das economias de
escala e de escopo. O risco de desperdicio no caso de mais de um produtor, e a necessidade de
uma coordenacdo das diversas partes do sistema attando como um contraponto a possivel
concorréncia entre capitais fortalecem a concepcdo de que uma estrutura monopoélica

verticalizada seja a mais eficiente para o setor.

Por outro lado, tal configuragéio implica na possibilidade de ocorréncia de pregos de
monopdlio e/ou entradas de firmas ineficientes, o que torna necessaria a atuagfio reguladora
do Estado, tanto no controle de entrada de novas firmas, de forma a permitir que sejam
plenamente auferidas as economias de escala, quanto na regulagio de precos, de forma a
evitar o repasse automatico dos custos e garantir a protecdo do consumidor e do meio

ambiente.

3.2 Caracteristicas Especificas do Segmento de Geragio Brasileiro

Dado o elevado potencial hidraulico brasileiro, o paradigma de geragfo dominante no
pais é o hidrelétrico. O Brasil conta com um dos maiores parques hidrelétrico de todo o
mundo, o qual representa mais de 80% de toda a energia elétrica produzida no pais em 2003

conforme o grafico 3.1 abaixo.

“ A exploraciio de recursos hidricos traz diferentes rendas associadas para as empresas. Seu aproveitamento cria
uma tendéncia de rendimentos marginais decrescentes no longo prazo: primeiramente sio explorados os
melhores potenciais, que sdo fungfio do lecal, nivel de chuvas, fluxoe do rio, restricdes legais e ambientais para a
utilizagfio do recurso, etc. Assim, cada nova entrada no segmento de geragfo hidrelétrica de energia se faz de
forma progressivamente desvantajosa, dessa forma, utilizando um conceite de Bain, esse segmento possue
Condigdo Geral de Entrada Progressiva.
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Um fato evidente neste grafico é a tamanha contribui¢do da fonte hidrica na geragio
de energia elétrica no Brasil se comparado a matriz energética dos demais paises. Somente
Noruega e Paraguai apresentam uma contribui¢@o da fonte hidrica superior a brasileira. Este
fato com certeza acarreta vantagens como o fato de esta fonte ser renovavel e limpa; porém
ocasiona desvantagens relacionadas sobretudo, a elevagao do risco de BlackOuts relacionados
a periodos de estiagem e consegiiente diminui¢do dos reservatorios das hidrelétricas.
Entretanto, conforme enfatizamos anteriormente, uma forma de apaziguar este risco foi a
interligagdo dos sistemas de transmissdo regionais; de forma que uma regido sofrendo de

estiagem importaria energia de outra cujos reservatorios estivessem cheios.

Desta forma, o grafico de barras acima deixa evidente como o Brasil detém uma
matriz energética privilegiada em relagdo aos demais paises ja que esta ¢ limpa e renovavel.
Fica evidente que o resto do mundo utiliza-se, sobretudo, das termoelétricas para a geragio de
energia elétrica configurando-se como uma alternativa ambientalmente altamente contestavel
e com riscos futuros de escassez do combustivel utilizado*' (seja ele derivados de petréleo,

carvdo mineral, entre outros).

A fim de diminuir a dependéncia em relagdo a geragdo hidrelétrica elevando-se em

consonéncia a confiabilidade da geragdo, ha como tendéncia futura da evolugdo da matriz

“ Por exemplo, de acordo com o BP Statistical Review of World Energy 2008, as reservas provadas mundiais de
gas natural no final de 2007 eram suficientes para o abastecimento mundial durante os préximos 60 anos. Isto
representa um decréscimo em relagfo as projegdes com base na conjuntura de 2005, que apontavam para 66
anos. A configuragio deste cendrio, porém, depende de inumeras varidveis. Entre elas, a continuidade das
atividades de exploragdo, o comportamento do consumo ¢ a expansdo das fontes renovéveis de energia, o que
preserva a utilizagdo dos combustiveis fosseis.



75

energética brasileira a diversificagéo das fontes de geragdo. A idéia implicita nesta evolugdo é
a de gerar uma complementaridade dentre energéticos — e ndo a competigdo entre eles —
através da diversificagdo do portfolio de opgdes elevando a confiabilidade no sistema de

geragdo e preservando a modicidade tarifaria. Este ponto fica evidente no grafico 3.2 abaixo.
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Grafico 3.3 - Evolugdo da Participacdo dos Diversos Tipos de Fonte (% de capacidade instalada)

Participagiio das Fontes de Geragao - Ma|/2008 Parlicipagdo das Fontes de Geragdo - Dez/2017
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Fonte: Plano Decenal de Expansio de Energia 2008 - 2017

Fica evidente no grafico 3.3 que a fonte hidrelétrica tem a tendéncia de apresentar um
crescimento de menor ritmo quando comparada ao crescimento das termoelétricas. O parque
termelétrico nacional tem, no caso do Sistema Interligado Brasileiro, carater complementar,
destinando-se a melhorar a confiabilidade do sistema no caso de ocorréncia de eventos

hidrologicos criticos.
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Quando observamos figura 3.4 abaixo, notamos que o atual potencial hidraulico esta
concentrado, sobretudo, no sudeste do pais. Isto ocorre pelo aproveitamento dos potenciais

hidraulicos de melhor localizagio junto aos maiores centros demandantes de energia elétrica.
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Entretanto, os potenciais aproveitamentos hidraulicos do sudeste estdo se escasseando
0 que indica que a expansdo da geragdo hidrelétrica tendera a ir em diregdo ao norte do pais
(regido com maior potencial hidraulico ainda inexplorado). O mapa da figura 3.6 evidencia
que aproximadamente 72% de todo o potencial hidrelétrico da Bacia do Rio Parana ja foi
explorado; em contraponto, a Bacia Amazdnica apresenta apenas 1% de seu potencial hidrico
explorado representando uma opg¢do de destaque a expansdo futura do parque de geragdo
hidrelétrico. Como vemos na tabela abaixo, 42,2% de todo o potencial hidrelétrico a ser

explorado esta concentrado na Bacia Amazdnica.



Tabela 3.5 - Potencial Hidrelétrico por Bacia Hidrogréfica - Situagdo em

2007 (MW)

77

Amazonas 106.149
Parana 57.801 23
Tocantins/Araguaia 28035 112
Séo Francisco 17.757 71
Afiantico Sudeste 14728 59
|Uruguai 12816 51
Atiantico Sul 5437 22
Affantico Leste 4087 16
Paraguai 3102 12
Pamaiba 1.044 0.4
Afiantico NE Oc. 376 0,1
Atiantico NE Or. 158 <01
Total 251.490 100

W

Figura 3.6 - Potencial Hidrelétrica por Bacia Hidrografica
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Assim, a tendéncia de localiza¢@o de novas hidrelétricas sdo no Norte do pais. Como
podemos notar nos graficos 3.7 e 3.8 abaixo, a participagdo do norte do pais na geragdo
hidrelétrica se elevara de 11% para 27% até 2017 passando da capacidade instalada atual de
8.944 MW para 29.658 MW.

Gréfico 3.7 - Evolucdo da Capacidade Instalada Hidrelétrica do SIN
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Fonte: Plano Decenal de Expans3o de Energia 2008 - 2017

Gréfico 3.8 - Participacio da Capacidade Instalada Hidrelétrica por Regido
Distribuigao da Poténcia Instalada - Hidro - Mai/2008 Distribuicao da Poténcia Instalada - Hidro - Dez/2017

Gl e Nordeste * 13% Nordeste * 10%
Norte « 27%
Sul . 15%' ol
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Sudeste/CO « 60% Sudeste/CO = 48%

Fonte: Plano Decenal de Expansdo de Energia 2008 - 2017

Segundo estudos da Eletrobras, o Brasil ainda apresenta condi¢des fluviais para, no
minimo, triplicar a sua capacidade de gera¢do hidroelétrica, seja por meio de grandes projetos
hidricos (GPHs), seja por pequenas centrais hidroelétricas (PCHs). Desta forma, uma dos
maiores obstaculos da expansdo da geragdo hidrelétrica sera a legislagdo ambiental, uma vez
que a maior parte dos potenciais hidraulicos encontram-se hoje em areas de protegdo
ambiental. Uma solugdo dada para apaziguar a questdo ambiental € a atual tendéncia de
constru¢do de hidrelétricas com reservatorios casa vez menores. Esta tendéncia esta

evidenciada na tabela 3.9.
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Tabela 3.9 - Sistema Existente e Planejado: Relagdo
média de drea alagada por poténcia instalada

Existentes 14
Planejada 6
Relagéo por projeto 8
Belo Monte 6
Jirau 34
Santo Antdnio 0,09

Fonte: Plano Decenal de Expansdo de Energia 2008/2017.

Além disso, dado que a expansdo hidrelétrica se fara crescentemente mais distante das
areas consumidoras de energia, os investimentos com a expanso da rede de transmissdo seréo
fundamentais especialmente a fim de interligar a regio norte ao SIN (Sistema Interligado

Nacional).

Passando entdo a analise da situagfio atual e futura do parque termelétrico nacional,
notamos que este tem, no caso do Sistema Interligado Brasileiro, carater complementar,
destinando-se a melhorar a confiabilidade do sistema no caso de ocorréncia de eventos

hidrolégicos criticos.
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Como notamos no mapa da figura 3.10 acima a distribuig@o das termelétricas segue a
logica do posicionamento segundo duas logicas: ou permanecer proxima aos centros de
consumo (especialmente quando o transporte do combustivel utilizado € barato); ou localizar-
se proximas as areas de produgdo do material utilizado para a combustdo. Como notamos, a
maior parte das novas termelétricas se localizardo no sudeste do pais. Isto ocorrera devido ao
fato de esta ser a regido de maior consumo de energia elétrica; além de representar a grande

expansdo das térmicas a bagago de cana.

Na verdade, dentre todos os biomassas utilizados nas térmicas, € o bagago e a palha da
cana que apresentam maior potencial de crescimento sendo o pivo no resultado do grafico
abaixo acerca da perspectivas de uma amplo crescimento do uso do biomassa nas térmicas. O
destaque da cana no caso do biomassa vai muito além do fato de ela ser um 6timo comburente
para as térmicas, na verdade, as térmica que queimam bagago de cana apresentam uma

acentuada complementaridade em relagdo as hidrelétricas uma vez que os meses de safra da
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cana coincidem com o meses de estiagem nas regides Centro-Oeste ¢ Sudeste onde esta
localizado o maior potencial hidrelétrico do pais. Desta forma, a eletricidade fornecida neste
periodo auxilia, portanto, na preservagdo do nivel dos reservatorios das hidrelétricas. Além
disso, as perspectivas futuras de o Brasil se tornar um grande produtor e exportador de etanol

elevara a oferta destes materiais as termelétricas.

Figura 3,11 Participa¢do das Diversas Fontes ndo Hidrelétricas (% de capacidade instalada)
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Fonte: Plano Decenal de Expansao de Energia 2008 - 2017

3.3 Comparacio das diferentes tecnologias de Geracio
Neste topico iremos comparar pontos fundamentais de duas tecnologias da geragdo de

eletricidade: as hidrelétricas e as termelétricas. Sabemos que ha diversas formas de
hidrelétricas (PCHs, UHEs, usinas de fluxo continuo, etc) e termelétricas (biomassa, gas,
carvdo mineral, combustivel nuclear, etc). Entretanto, escolheremos afim de comparacao tipos
especificos destas uma vez que foge ao escopo do presente trabalho uma analise detalhada de
cada uma delas. Desta forma, consideraremos neste topico como hidrelétricas, as grandes

centrais hidrelétricas; e de outro lado, como termelétricas a térmicas a gas ou a bagago de

cana.

Um primeiro ponto a se considerar ¢ a possibilidade locacional junto aos centros
consumidores de cada uma destas tecnologias. No caso das hidrelétricas, vimos anteriormente
na figura 3.4 que sua localizagdo fica determinada pelos potenciais hidraulicos a serem
explorados de forma que para a sua existéncia faz-se necessaria uma complexa e longa rede
de transmissdo. Por outro lado, as termelétricas t€ém maior flexibilidade em sua localizagdo
(sobretudo quando se tem um sistema de transporte e logistica bem desenvolvidos no pais).
Desta forma, estas usinas podem se localizar proximas aos centros consumidores exeqiiendo a

necessidade de amplas e complexas redes de transmissao.
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Um segundo ponto seria o risco de volatilidade na gerag¢fo. Este risco esta associado,
no caso das hidrelétricas, aos periodos de estiagem que deplecionam seus reservatorios. Por
outro lado, no caso das térmicas, este risco se relaciona a disponibilidade nacional do
combustivel utilizado bem como a volatilidade de seu prego. Como vemos na tabela 3.12,
nenhum dos combustiveis utilizados nas termelétricas apresenta estes dois fatores de forma
positiva. Por exemplo, embora a disponibilidade do gas seja ampla, seu preco € extremamente
volatil especialmente por ser importado da Bolivia ficando passivel de variagdo conforme
eventos politicos daquele pais bem como da variagdo cambial. J4 o Biomassa tem precos
estaveis, entretanto, apresenta uma oferta relativamente limitada e localizada. Porém cabe
lembrar que caso o Brasil se consolide como grande produtor e exportador de etanol, a oferta

do bagago e da palha da cana tende a se tornar ampla.

Tabela 3.12 Opgoes Térmicas Nacionais
Volatilidade de Pregos Emissdo de CO2 Oferta Nacional

Combustivel Preco (RS/MWh}

CARVAO Estavel (nacional) Sim (muita) Limitada (Localizada) 140-145
BIOMASSA Estavel (nacional) Nao Limitada (Localizada) 100 -120 (segue gas e carviao)
GAS NATURAL Volatil (commodity) Sim {pouca) Ampla (Requer transporte) 130-150
PETROLEQ Volatil (commaodity) Sim (muita) Limitada (Requer transporte) >> 150
NUCLEAR (Angra3) Estdvel (nacional) Nao Ampla (Transporte facil) 135-140

Fonte: Eletronuclear

Um terceiro ponto de comparagdo sfio as dificuldades legais e ambientais para a
consolidacdo de uma nova planta de geragéo. A tabela 3.13 abaixo evidencia que os prazos
relacionados aos projetos hidrelétricos sdo muito superiores aos das termelétricas (tabela
3.14). A média do prazo adotado para projetos hidrelétricos com mais de 100MW de
capacidade instalada € de 88 meses enquanto esta média reduz-se para 50 meses no caso dos
projetos Termelétricos. Desta forma, podemos concluir que as barreiras a entrada legais e

ambientais sdo superiores para projetos hidrelétricos que aos termelétricos.

Tabela 3.13-Avaliagdo de Prazos Maximos e Minimos de
Usinas Hidrelétricas (em meses)

Prazo Minimo  Prazo Maximo

Estudos de viabilidade e EIA/RIMA 14 24
Obtencao da Licenca Previa (LP) 6 20
Projeto Basico e Projeto Basico Ambiental (PBA) 8 8
Obtencao da Licenca de Instalacao (LI) 6 10
Construcao; Plano de Controle Ambiental (PCA) e Obtencao UHE < 100 MW 30 30
da Licenca de Operacao (LO) UHE > 100 MW 40 40

Fonte: Estudos associados ao Plano Decenal — PDE 2007/2016.
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Tabela 3.14 Avaliacdo de Prazos das Usinas Termelétricas (em meses)
Projeto Basicoe  Obtencdo de

Estudo de Obtengio de

Fontes Viabilidade licenca Prévia Projetol Basico Licenca iie Construgdo
Ambiental instalagao
Biomassa 9 6 6 3 14 38
Gas natural 12 9 7 4 18 50
Oleo combustivel e diesel 14 12 8 8 26 68
Carvéio 14 12 8 8 26 68
Uranio 12 12 6 4 72 106

Fonte: Estudos associados a0 Plano Decenal — PDE 2007/2016.

by

Passando agora a analise das barreiras a4 entrada econdmicas a cada uma destas
tecnologias. A primeira barreira refere-se a dimensdo minima do capital requerido para a
entrada. Neste caso, conforme mostra a tabela 3.15, ndo hd duvidas de que projetos
hidrelétricos requerem um capital inicial muito superior as termelétricas (especialmente as
grandes centrais hidrelétricas). Isto se deve, pois a construgio de uma usina hidrelétrica
requere um investimento massivo em construggo civil relacionado, sobretudo, a construgo da
barragem. Uma segunda barreira refere-se ao prazo de maturagiio do investimento. Neste
caso, novamente a tabela 3.15 evidencia que as hidrelétricas apresentam um prazo de
matura¢do do investimento muito superior as termelétricas. Segundo esta tabela o prazo de
amortizagdo do investimento em hidrelétricas é 55% superior ao prazo referente as
termelétricas. Isto ocorre por dois fatores: como vimos nas tabelas 3.13 e 3.14 o prazo de
construcio das hidrelétricas € superior ao prazo de construgdo das térmicas; além disso, como
as hidrelétricas possuem normalmente uma escala de capacidade instalada superior as
termelétricas, isto confere a elas uma capacidade ociosa instalada indesejada por um periodo
superior de tempo. Este ultimo ponto se relaciona a terceira fonte de barreira a entrada mais
restringida para as hidrelétricas, a saber, economias de escala. As hidrelétricas apresentam
uma escala de investimento amplo o que combinado ao fato de indivisibilidade de sua
tecnologia ocasiona Economias de Escala acentuadas. Desta forma, embora a demanda por
energia elétrica aumente de forma infinitesimal, a oferta se eleva aos solavancos gerando
capacidade ociosa indesejada, corroborando a analise acerca do prazo superior de maturagdo
dos investimentos em hidrelétricas. O Ultimo fator ensejador de barreiras a entrada ¢ a
existéncia de custos diferenciados para a obtengdo da “matéria prima”. Neste caso, uma vez
mais podemos destacar as hidrelétricas. Como os melhores aproveitamentos hidricos ja foram
ocupados, as novas hidrelétricas tém de se localizar em aproveitamento hidricos de pior

localizagio e menor poténcia incorrendo em custos superiores de gera¢@o. Ja enfatizamos este
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ponto anteriormente ao afirmarmos que o segmento de geragdo hidrelétrico segue o padrio de

rendimentos marginais decrescentes.

Tabela 3.15 Caracteristicas das diferentes Tenologias de Geragio

Energia Investiment Prazo de
Caracteriticas Potencia (MW) Assegurada A ento Amortizacdo
{ milhdes de RS)
(MW) (anos)
Energia Nuclear* 1352 1220 3455 30
Hidrelétrica 2289 1220 3464 31
Gas Natural
(Ciclo Combinado) 1242 1220 2068 20

* Refere-se a Angra 3 Fonte: Eletronuclear

Um ultimo ponto a ser analisado € a eficiéncia de cada uma destas tecnologias de
geracdo. Cabe ressaltar inicialmente que esta eficiéncia relaciona-se diretamente as
caracteristicas naturais de cada pais o que ocasiona uma oferta mais ampla e a menores pregos
de determinados combustiveis. Quando analisamos o caso brasileiro, chegamos ao grafico
3.16 abaixo:

Grafico 3.16 - Custos de Producao de Energia Elétrica no Brasil
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Combustivel Natural Nacional Importado Bagago Cana
Fonte: Atlas de Energia Elétrica do Brasil - 32 Edigio

Fica evidente neste grafico que as tecnologias de maior eficiéncia produtiva sio
respectivamente: o biomassa (mais especificamente o bagaco de cana), as PCHs e as
hidrelétricas. Como o fornecimento do bagago de cana é sazonal e ainda muito restrito em
quantidade e localizag3o, vemos que o grande destaque em relagdo as possibilidades de

expansdo eficiente do sistema restringem-se as hidrelétricas.

Um estudo realizado pela Eletronuclear corrobora a analise acima. Este estudo esta
resumido na tabela 3.17. Nele foram simulados diferentes niveis de retorno sobre o

investimento de forma a avaliar seu impacto dobre as tarifas. Para todos os diferentes niveis
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de retorno simulados a pesquisa evidenciou que a menor tarifa é obtida através da

Hidrelétricas.

Tabela 3.17 Tarifa (R$/MW) por Tipo de Gera¢3o Assumindo-se Diferentes Niveis de

Retorno aos Acionistas
Retorno do Acio a 0% 4% 8%
Hidrelétrica 59,1 74,88 91,88
Enegia Nuclear 72,62 90,96 111,48
Gds Natu raIEiclo Combinado) 84,37 89,54 94,67

Fonte: Eletronuclear

3.4 Pontos Chaves Analisados no Capitulo

Iniciamos nosso terceiro capitulo procurando evidenciar as caracteristicas basicas ou
gerais do Setor Elétrico. O primeiro ponto enunciado foi a forte necessidade da coordenagdo
dentre os diferentes segmentos do setor o que incita a tendéncia a integragio vertical. O
segundo ponto refere-se a eletricidade. Esta nfo pode ser estocada o que ocasiona a
necessidade de flexibilidade da geragdo frente as variagdes da demanda de energia. Como
resultado, a geradoras sdo obrigada a manter uma capacidade ociosa planejada com fim a dar
seguranga ao sistema. O terceiro ponto enunciado ¢ que o setor ocasiona externalidades socio-
ambientais, estando por este motivo, sujetto a regulagéo estatal. O quarto ponto refere-se ao
fato de os investimentos na geragdo serem intensivos em capital além de apresentarem
elevados sunk costs. Estes que ao constituirem uma forma de barreira a saida do investimento
conforma um desincentivo a entrada no setor. Por fim, o wltimo ponto enfatizado foi o de a
geracdo hidrelétrica apresentar rendimento marginal decrescente. Isto decorre do fato de os
melhores aproveitamentos hidricos ja estarem aproveitados de forma que novas inversGes

terdo de ser realizadas a custos superiores.

Passamos entdo, em um segundo momento, a analisar as caracteristicas especificas do
segmento de geragdo brasileiro. Notamos que devido a configura¢do natural de nosso pais, sua
matriz energética se concentra em hidrelétricas. Este fato ocasiona riscos de falta de energia
relacionados periodo de estiagem acentuada. Afim de minimizar este risco, a tendéncia de
expansdo futura da geragdo vai no sentido da diversificagdo das fontes energéticas. Desta
forma, a taxa de crescimento das termelétricas tende a ser superior a das hidrelétricas. A
novas termelétricas tenderdo a utilizar como combustivel o bagago de cana. Por outro lado,

como o potencial hidraulico do sudeste atualmente € pifio, a construgéo de novas hidrelétricas
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deverdo ser realizadas no norte do pais o que exigird a construcfio de linhas de transmisso

para interligar esta regido ao SIN.

Por fim, finalizamos o capitulo comparando duas tecnologias de geracfo: as
hidrelétricas e as termelétricas. Vimos que as termelétricas apresentam maior flexibilidade de
localizacdo dado que as hidrelétricas devem se localizar necessariamente nos potenciais
hidraulicos. Além disso, vimos que cada uma destas tecnologias apresentam diferentes riscos
de volatilidade na geracéio de eletricidade. Mostramos ainda que as hidrelétricas apresentam
barreiras [egais, ambientais e econfmicas sensivelmente superiores aquelas relacionadas as
termelétricas. Por fim avaliamos a eficiéncia da produgfio de eletricidade de cada uma das
tecnologias de geracSo. Como vimos, as térmicas a biomassa (especificamente a bagaco de
cana) possuem a maior eficiéncia; porém sua geragfio € ainda sazonal e limitada. Desta forma,
fica evidente que as hidrelétricas sfio a forma mais eficiente e viavel de geracio dada as

peculiaridades brasileiras enunciadas anteriormente.

Os pontos acima estdo resumidos no quadro esquema abaixo:
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Quadro Comparativo das Tecnologias de Geragio

Geragdo Hidrelétrica Geragdo Termoelétrica

Caracteristicas de Infra Estrutura Caracteristicasde Infra Estrutura
mais fortes: mais fracas:

PARADIGMA MAIS“EFICIENTE PARADIGMA MENOS
DA GERACAO EFICIENTE DE GERACAO

RISCO PREDOMI!\IANTE to RISCO PREDOMINANTE E O
RISCO ECONOMICO RISCO REGULATORIO

Elevadas Barreiras a Entrada a Condigdo de Entrada mais
Iniciativa Privada Favoravel a Iniciativa Privada

Através deste capitulo, podemos concluir que dada as peculiaridades naturais de nosso
pais, o paradigma de geragdo mais eficiente € o hidrelétrico. Entretanto, este paradigma
apresenta barreiras a entrada legais, ambientais e econdmicas mais acentuadas, 0 que o
caracterizam como um segmento de monopolio natural. Desta forma, faz-se necessaria mais
do que a concorréncia, a coordenagdo dentre os segmentos do setor bem como dentre as
tecnologias de geracgdo a fim de elevar a confianga o sistema e minimizar a possibilidade de
ocorréncia de novos apagdes. Assim, embora as privatizagdes tenham ocorrido, dada as
peculiaridades do parque de geragdo brasileiro, este continua com caracteristicas de

monopdlio natural, o que no limite, pode tornar a palavra liberalizagdo quase um eufemismo!
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Capitulo ﬂ

Analise das Causas do Déficit de Investimentos no Setor

A elaboracdo deste livro foi para o auwtor uma longa futa de
fibertagdo, e sua leitura deve ser o mesmo para a maioria dos
leitores se as investidas do autor sobre eles tiverem sucesso - uma
luta de libertaglo das formas habituais de pensamento e de
expressdo. As idéias aqui expressas tdo laboriosamente sdo
bastantes simples e deveriam ser obvias. A dificuldade nao estd
nas novas idéias, mas em escapar das velhas, que se ramificam,
para aqueles que foram criados como maioria de nos foi, por

todos os cantos de nossas mentes. (Keynes, 1930}

Contudo, se a teoria cldssica € apenas aplicdvel ao caso do pleno
emprego, torna-se obviamente enganoso aplicd-la aos problemas
de emprego involunidrio — supondo-se que tal coisa exista ( e
quem o negard?). Os tedricos da escola cldssica sdo compardvels
aos gedmetras euclidianos em um mundo ndo euclidiano, os quais,
descobrindo que, na realidade, as linhas aparentemente paralelas
se enconfram com muita freqiiéncia, as criticam por ndp se
conservarem retas, como unico recurso contra as desastrosas
intersegdes que se produzem. Sendo esta a realidade, nio ha, de
Jato, nenhuma oufra solugdo a ndo ser rejeitar o axioma das
paralelas e elaborar uma geometria nde euclidiana. (Keynes,

1936)

Apo6s a andlise no capitulo precedente da estrutura da industria brasileira de energia
elétrica, nos pautaremos no presente capitulo na anélise de seu desempenho nos anos
anteriores a crise de 2001, buscando analisar ¢ dar uma justificativa alternativa ao déficit de

investimento ocorrido nestes anos.
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Em um primeiro momento, procuraremos evidenciar o porqué da ocorréncia das
reformas no setor elétrico nos anos 90. Neste sentido, buscaremos partir de uma analise
historica precedente, de modo a averiguar qual o motivo real que acarretaria as reformas; e

por outro lado, os motivos aparentes utilizados como forma de sua justificativa.

No segundo topico, nos perguntaremos porque as reformas fracassam. Apresentaremos
dois motivos que nos parecem primordiais: o primeiro reside na constatagdo de que o
paradigma das reformas € em absoluto equivocado; € o segundo vird em consequéncia desta
constatacdo inicial, ou seja, as reformas nfio levaram em consideragdo as peculiaridades

brasileiras de geracéo hidrelétrica.

No terceiro topico do presente capitulo discorreremos acerca dos motivos para a
ocorréncia do déficit de investimentos no setor. Procuraremos hierarquizar estes motivos,
enfatizando os motivos secundarias como decorrentes do motivo primordial. Nos
perguntaremos se as reformas sdo responsdveis por este déficit, ou se, fora a sua inconclusio a
responsdvel pelo mesmo. Desta forma, como pergunta consequente desta primeira teremos: a
concretizacio das reformas solucionard o déficit de investimentos no futuro? Indicaremos
uma condi¢8o no final do tépico para que as reformas possam vir a se tornar eficientes no

longo prazo.

No quarto topico, nos absteremos da andlise unidimensional até¢ entdo realizada
(levando-se em conta apenas aspectos econdmicos), € passamos a uma analise
multidimensional do setor levando em conta aspectos: sociais, de desenvolvimento e

ambientais. Com isso, faz-se uma ressalva a concluséo do tépico anterior.

Por fim, no ultimo topico, procuraremos enfatizar as consequéncias de uma
perpetuacdo das reformas no setor nos moldes daquelas feitas nos anos 90. Buscaremos
analisar suas consequéncias em quatro ambitos distintos: na estrutura de mercado, no
desempenho da industria, na formacfio de tarifas no setor; ¢ por fim, no aumento da

capacidade de geragéo.

4.1 Insubordinacio do Setor a sua propria légica: a Justificativa 4 sua reestruturacio e
Privatizacio
O ponto primordial para se compreender a reestruturagdo e privatizacio parcial do

setor nos anos 90 é vislumbrar suas justificativas aparentes e seus motivos reais. Neste
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sentido, proporemos neste topico que a justificativa primordial para a reestruturagéo do setor -
a saber, a incapacidade de elevar a oferta de energia elétrica a niveis condizentes ao aumento
da demanda - fora decorrente de seu debilitamento prévio através da insubordinacéio a sua
propria logica microecondmica, decorrente da sua subjugacdo prévia pela logica
macroecondmica do Estado e suas prioridades. O intuito deste topico € evidenciar que o

motivo aparente das reformas ¢ totalmente distinto e desvinculado de seu motivo real.

4.1.1 Os Anos Qitenta ¢ o primeiro golpe de misericordia no Setor Elétrico

Como vimos, 0s anos oitenta se caracterizam pela agonia e sepultamento do modelo
estatal do setor. A génese deste processo estd intimamente ligada ao primeiro movimento de
subordinacgfio do setor elétrico a légica macroecondmica e concomitante renuncia de guiar-se
por sua légica microecondmica. Neste sentido, o setor deveria privar-se de sua logica
microecondmica, para entfio assumir papel primordial em objetivos macroecondmicos, a
saber: captagdo de recursos externos afim do fechamento do Balance de Pagamento (que se
desequilibrava crescentemente durante a década) e controle da inflaggio. O principal meio para
obtenc#o desses objetivos macroecondmicos seria a fixaclo das tarifas do setor abaixo da
inflagfio, criando um desagio que ia contra a légica microecondmica do setor. Atrelado a isso,
0 governo, com objetivo de combate inflaciondrio, tornou exiguo os trepasses € 0S
financiamentos as estatais pelas sucessivas edi¢des de normas restritivas do Conselho
Monetirio Nacional. As estatais foram entfo coagidas ao endividamento externo, ja que a

l6gica do autofinanciamento havia sido destruida.

As conseqiiéncias desse primeiro movimento de subordinagdo do setor seriam: i)
descapitalizagdo das concessiondrias; ii) deterioramento econdmico € financeiro, 1ii)
sobreexpansdio do setor, iv) deterioragio da capacidade de auto-financiamento; v)
descasamento patrimonial entre os ativos e passivo das empresas, pelo aumento do “currency
mismatch”. E importante frisarmos este tiltimo ponto. As empresas passaram a expandir seus
passivos em divisas extraordinariamente, coagidas pela subordinagéo a interesses estranhos ao

setor e associada a expansfo do mercado internacional de crédito nos anos 70. Entretanto, &

‘2 Esse ponto refere-se, sobretudo, ao fato de a necessidade de divisas para fechamento do Balanco de
Pagamento s¢ sobrepujou a légica de expansée do setor, ocasionando uma expansio acima dos prognosticos da
demanda justificada pela necessidade da obteng@o de empréstimos externos em divisas, necessarias para fechar o
Balango de Pagamento.

Em suma, essa discussdo indicou que a captura das empresas estatais pelos objetivos primordiais da politica
econémica contribuiu para o surgimento de uma tendéncia de sobreinvestimento e gue esta tendéncia também
representava uma manifestagdo da crise (..) (Buratini, 2004.
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preciso lembrar que seus ativos estdo denominados em moeda local, assim como seu
rendimento. Desta forma, as empresas do setor tiveram de se endividar em condicdes
crescentemente desfavoravels para suprir os anseios macroecondmicos nos anos 70, que se
elevariam ainda mais nos anos 80. O golpe de misericérdia viria com a subida das taxa de
juros internacional € concomitante maxi desvalorizagdo da moeda nacional em 79; além do
fim dos mercados voluntarios de crédito para paises subdesenvolvidos em 82. Neste momento
0 setor passaria da absorco liquida de capitais para a sua transferéncia, o sobreendividamente
poe a vista 0 enorme descasamento patrimonial assim como o conseqliente enfraquecimento

do setor.

Nas palavras de Buratini:

De fato, a partir da segunda metade dos anos setenta, assistiu-se & deterioragdo das
condigBes de financiamento internacionais e, nesse cenario, o setor elétrico passou a
ser instrumento passivo da estratégia de ajustamento estabelecida pelos gestores da
politica econdmica. Assim, além da redugdo das transferéncias de recursos fiscais ao
setor, as tarifas reais foram contidas como parte da politica de estabilizagio de
pregos € as empresas do setor passaram a ser utilizadas como veiculos da
administra¢do do Balango de Pagamentos através da ampliagdo do estoque das suas
dividas em moeda forte. Obrigadas a atuar fora da sua légica microecondmica
quando da deterioragdo das condigdes de financiamente internacionais ¢ vitimadas
pela deterioragho das tarifas reais, as empresas assistiram ao agravamento da crise
sem dispor de meios concretos que possibilitassem a reversdo desse processo,
{Buratini, 2004)

Finalizando o presente topico gostaria de ressaltar mais uma vez, a guisa de concluséo,
que a crise do setor elétrico brasileiro nos anos oitenta resultou, fundamentalmente, da
contradicio inerente a estratégia governamental de ampliar as tarefas reservadas ds empresas
do setor em meio & deterioragio do padrfio de financiamento setorial, uma estratégia
decorrente do primeiro movimento de subordinagiio da légica do setor aos ditames

macroecondmicos da época.

4.1.2 Os anos 90: o segundo golpe de misericordia disfarcado na teoria neoliberal

A peculiaridade deste periodo ¢ a de que o segundo movimento de subordinagdio do
setor viria envolto na justificativa neoliberal de uma suposta maior eficiéncia microecondmica
do setor caso fossem feitas as reformas propostas. Neste sentido, a reestruturagdo procurou

dotar o setor de independéncia normativa via a nova construgio institucional®, mas acabou

“ Como se viu em nosso segundo capitulo, a nova construgdo institucional tinha como escopo a constituigdo de
autonomia do setor para impedir que este fosse mais uma vez subordinado a légicas estranhas a sua; para tanto
foram criadas diversas instituices como: ANEEL, MAE, NOS e o CCPE.
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concomitantemente subordinando-o, novamente, a interesses estranhos, desta vez, ndo s os
macroecondmicos; como ainda os interesses privados: nacionais e internacionais. Uma

contradicdo imanente ao processo de reestruturacdo do setor.

Como vimos, foram destruidas as bases sobre as quais se assentava ¢ modelo estatal
do setor elétrico. Como conseqili€ncia disso, esse paradigma que houvera guiado o setor por
cerca de trés décadas seria sepultado. Com isso, o setor seria francamente debilitado, sendo
incapaz de realizar os investimentos necessdrios a expansdo segura da oferta de energia
elétrica. E através deste ponto que os neoliberais enfatizavam a ineficiéncia da administracfio
publica e a necessidade desta ser substituida pela iniciativa privada; sem, no entanto, analisar
o movimento histoérico que debilitou o setor e acarretou nesta ineficiéncia, a saber, a

subordinagfio do setor a interesses estranhos a sua logica interna.

Por outro lado, a crise fiscal e financeira do Estado, que j& vinha se arrastando desde o
inicio da década de oitenta como decorréncia principalmente da crise da divida e suas
conseqiiéncias internas, se agravaria ainda mais na década de noventa, num processo de

desmonte do Estado.

O maior éxito da década seria a estabilizagdo dos pregos em decorréncia do Plano
Real, este resultado n#o viria desacompanhado de elevados custos macroecondmicos e
sociais. As bases desse plano: abertura comercial, sobrevalorizagdo cambial e atragdo de
recursos externos; embora tivessem estabilizado a inflago, acarretariam a desestabilizacdo da
divida publica e das contas externas. Os seguintes dados elucidam este ponto: o déficit nas
transagdes correntes com o exterior saltou de US$ 1,7 bilhdo (0,3% do PIB) para US§ 35,2
bilhtes (4,5% do PIB) entre 1994 ¢ 1998; como conseqiiéncia a divida externa total saltou de
US$ 148 bilhdes para US$ 242 bilhdes no mesmo periodo™.

Assim, a fim de se garantir a “Ancora Cambial” seria imperativo a existéncia de

volumosas reservas, garantidas pela atracio de capital de curto prazo através da manutengéio

“ . as politicas setoriais estavam diretamente subordinadas ao Poder Executivo, o que implicava na
perseguicdo de objetivos muitas vezes contraditdrics, tais como microecondmicos (eficiéncia produtiva),
macroecondmicos (controle inflaciondrio e do déficit piiblica) e sociais {universalizagdo dos servigos)” (Pires,
2000; 13). Portanto, a criagéo de instituigdes auténomas e a redefinigdo das atribuigdes de cutras ja existentes
nos anos noventa devem ser entendidas como mecanismos a partir dos quais a politica de reestruturagfio
pretendeu modificar este quadro de subordinactes recorrentes do setor a l6gicas estranhas a sua prdpria.

* Analisaremos neste ponto a primeira fase do Plano Real, ou seja de 1994-98 em que se concentra o processo
de reestruturagfio do setor e das privatizagdes no mesmo. Este primeire momento seria marcado pela ancora
cambial. Ndo ¢ objetivo deste trabalho, tratar do segundo momento do plano, no pds-99 quando cai a 4ncora
cambial, sendo substituida pela incora nominal interna. Para mais detalhes deste processo, ver Carneiro(2002)



93

da taxa de juros em niveis elevadissimos. Além disso, a privatizagfio das empresas publicas
era funcional para a captagdo de recursos externos € para a administragdo de curto prazo do

Balango de Pagamentos e da divida pablica.
A conseqiiéncia dessa estratégia no endividamento piiblico foi desastrosa. A divida
pliblica cresceu em escala exponencial. Entre julho de 1994 e dezembro de 1998, a
divida imobiliaria federal saltou de RS 62 bilhdes para mais de R$ 320 bilhdes.
Observe-se que neste periodo houve forte privatizagio da empresas estatais,
desmobilizando um patriménio de mais de R$ 70 bilhdes. Em suma, a Unifio tinha

uma divida de R$ 62 bilhdes, vendeu R$ 70 bilkdes de patrimdnio e sua divida
mabilidria saltou para R$ 320 bilhdes. (Fagnani, 2005).

Esse aumento indiscriminado da divida publica interna decorreu tanto do impacto da
taxa basica de juros sobre o estoque da divida como pelo uso dos titulos da divida publica
para enxugar a liquidez decorrente da esterilizagfio de recursos externos ingressos no pais. Por
conta da sobrevalorizacdo do real e da manutencio de taxas de juros elevadas, a divida
publica total (interna e externa) em porcentagem do PIB subiu de 30% em 1994 para cerca de

48% em 1998.

Neste panorama de crise setorial e estatal, surge como proposta a reestruturagio do
setor. O setor elétrico, debtlitado por anos de insubordinacio a seus proprios objetivos, seria
presa facil as alternativas defendidas pelos neoliberais. Ndo se tratava da corregdo das
imperfei¢cdes remanescentes do paradigma estatal buscando o seu aperfeigoamento, tratava-se
da sua radical transformagéo com objetivo a emergéncia de um novo paradigma pautado no
segmento privado e na concorréncia e amparado pela justificativa da “suposta maior
eficiéncia” econbmica da teoria neoliberal. Em relagfio & reestruturagio do setor

vislumbramos dois motivos para a sua ocorréncia:

O primeiro trata-se de um motivo aparente colocado como fator primordial e
justificador das reformas. Ele se pauta na teoria microecondmica neocldssica entfio amparada
pela hegemonia do Neoliberalismo da Globalizagfio. A ineficiéncia do setor seria decorrente
da intervencdo estatal que somente geraria distor¢cdes nos mecanismos eficientes de alocagfio
do mercado. Assim, seria mais do que esperavel o estado deploravel do setor no inicio dos
anos 90. Neste caso a elevagio da concorréneia ndo € apenas fator desejavel, como ainda
primordial para a elevagfio da eficiéncia®’. Para tanto, seria necessaria a mudanca do modelo
do setor, associado a uma menor intervengdo estatal e elevagdo da participagéo da iniciativa

privada via privatizagdo das empresas estatais. O Estado deveria sair da atnagdo direta no

* Entretanto, o bom funcionamento do mecanismo alocativo de mercado via concorréncia, tinha como pré-
requisito a estabiliza¢dio de pregos. Uma vez esta fosse alcangada, a concorréncia seria mecanismo necessario e
suficiente a alocagio eficiente dos recurses,
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setor, para um instrutor de cardter regulador em defesa da concorréncia. Desta forma, o
motivo aparente seria elevar a eficiéncia do setor através da maior participacéo da iniciativa
privada no mesmo elevando a concorréncia. Ele se justificava pelo risco crescente de déficit
energético decorrente da incapacidade de investimentos das estatais, nfo se perguntando qual
a origem de sua debilidade, apenas acusando de ineficiente o modelo estatal do sctor.
Consideramo-lo como aparente porque viria a apoiar o processo de reestruturacio,

justificando-o. Entretanto, suas proposi¢des nio seriam concretizadas posteriormente. *
O agigantamento do poder supranacional privado, a deteriorago alarmante da face
piblica do Estado — mormente nos paises periféricos, & o conservantismo da teoria
econdmica dos anos 1980 cunharam concep¢es reducionistas, transformando

complexos problemas em questdes de “eficiéneia econdmica”. O combate aos
grupos corporativistas mantenedores de privilégios e responsdveis por gestdes
ineficientes, assim como o aporte de recursos para supostamente cobrir o déficit
publico, foram sempre avocados. Desta forma, passou-se a encarar as “indistrias de
infra-estrutura” sob controle/regulamentacic do Estado como restritivas a
concorréneia, tornande-se imperativo, em consondncia com o Consenso de
Washington e as instituigdes multilaterais (FMI, Bance Mundial e Organizacfo
Mundial do Comeércio), 1) eliminar a ineficiéncia econémica pela entrada de capitais
privados e ii) operar a mudanga da fungfio “interventora™ do Estado em fungfo
“reguladora”.(Maciel, 2007)

Por outro lado, o motivo real que rege e estd na base das reformas, relaciona-se a Crise
Fiscal e Financeira do Estado. E a debilidade do Estado que explica a debilidade de suas
estatais e a sua subordinacio a légicas estranhas aos seus ditames microecondmicos. E isso
que reflete ainda a necessidade de uma reformulagéio total do paradigma estatal (e nfio apenas
o seu aperfeicoamento) e a sua baixa eficiéncia no final dos anos 80. Como ressalta Araujo
(2001) “(...) todo o processo de privatizagio no Brasil enfatizou receita do tesouro e ndo

eficiéncia econdmica.”

De modo similar a0 que ocorrera nos anos oitenta, quando o setor elétrico foi
acionado para contribuir para o €xito de objetivos macroecondmicos, nos anos noventa o setor
seria novamente considerado um meio para a obtencéo de finalidades mais gerais (fiscais e
macroecondmicas). A diferenga, entretanto, entre os dois contextos residiria no fato de que,
nos anos oitenta, a utilizagdo das empresas do setor para fins mais gerais, foi, como visto
anteriormente, extremamente adversa a logica microeconémica, a0 passo que nos anos
noventa, a contribui¢iio do setor aos objetivos nacionais deveria ser, segundo a visfo que
presidia a politica de reestruturagéio (pautada pelo motivo aparente), positiva também no que
diz respeito aos resultados esperados acerca dos ganhos de eficiéneia e funcionamento futuro

do setor. Portanto, essa nova subordinagéio seria benéfica, pelo menos em teoria (neocléssica),

* Trataremos deste ponto em uma discussdo posterior neste mesmo capitulo,
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aos dmbitos macro e microecondmicos simultaneamente. Tratava-se da subordinacdo final do
setor através da privatizacio de suas estatais para fazer frente a necessidade de divisas e
fundos aos desequilibrios das contas externas e da divida publica. Isso se dava no mesmo
momento em que se buscava constituir com a reforma uma autonomia normativa via nova
construcdo institucional para impedir que o setor viesse a ser novamente subordinados a

interesses estranhos aos seus.

Néo é a toa que para Pires (2002) a peculiaridade da reforma do setor elétrico
brasileiro se assenta no fato de a desregulamentagfio e privatizacdo vincularem-se a um duplo
efeito nas finangas do Estado: ao diminuir seus gastos diretos na economia e por outro lado
elevar sua capacidade de pagamento do déficit operacional através da receita advinda com as

privatizagdes. [sso sim evidencia o motivo real da reforma do setor.
Temos uma posic¢do critica em relagdo ac rumo tomado pela reforma institucional do
setor elétrico, embora a julguemos necessdria. Em nosse entender, o governo vem
priorizando interesses fiscais e macroecondmicos com a privatizacio, em detrimento
da constituicio do novo mercado regulatorio ¢ da definicdo de mecanismos de
atracdo de capitais privados na expansdio do sistema. Desta forma, o executivo

distancia-se da 6tica de aprimoramento do setor em beneficio do consumidor, do
contribuinte e do cidadfo. (Rosa et al.; 1998)

E importante frisar que as privatizagdes eram tidas pelos reformistas como solugfio a
todos os problemas: aos problemas setoriais ¢ ajuda inestiméavel a solugiio de problemas
macroccondmicos ¢ fiscais. Isso demonstra a cegueira dos reformistas as caracteristicas
estruturais do setor ¢ sua confianca irrestrita nos dizeres do neoliberalismo. Assim, além de
significarem oOtimas oportunidades de negécios para os capitais privados nacionais e
internacionais, as privatizagfes representavam uma alternativa para, de uma vez sd, financiar
o Balanco de Pagamentos (dado o persistente déficit em conta corrente e a volatilidade dos
capitais de curto prazo), tentar conter o ritmo de crescimento da divida publica e promover a

reforma “modernizante” do setor elétrico.

O fundamental em relagio a este primeiro tdpico € ater-se s causas que incorreram na
ineficiéneia do paradigma estatal do setor elétrico, desconsideradas pelos reformistas que
acima de tudo, tendo como base uma teoria que se diz ahistdrica, coloca a atuacdo estatal

como ineficiente.

Entretanto, como seria confirmado pela historia, ndo houve a solu¢fo dos problemas
setorials, pelo contrario eles sé seriam agucgados, resultando na crise elétrica em 2001. O

objetivo do nosso proximo topico € desvendar a inter-relaciio enfre as reformas feitas e a



96

conseqiiente crise, avaliando até que ponto os objetivos dos reformistas foram ou ndo

implantados.

4.2 Por que as reformas fracassaram? Qual a inter-relacao entre as reformas e a crise de
20017 Critica as reformas

4.2.1 A Reforma e sen Paradigma Equivocado

Um primeiro ponto de apoio da critica as reformas, diz respeito a teoria em que ela se
baseou: a teoria microecondmica neoclassica. Vimos ji no primeiro capitulo as criticas a essa

teoria, tanto de Bain quanto de Schumpeter.

O primeiro autor atentou a um modo desconhecido ou desconsiderado de
concorréncia, a concorréncia potencial. Neste ponto ¢ primordial ressaltar a existéncla de
Barreiras 4 Entrada, que sdo desconsideradas por esta teoria. Por fim, vimos através deste
autor que ndo hd uma estrutura de mercado que acarrete eficiéncia em suas diversas
dimensdes (eficiéncia alocativa dos recursos, eficiéncia técnica, progressividade tecnolégica,
adequagdio em termos de gastos com publicidade e promogio de vendas), ao contrario do que
pregam os economistas neoclassicos. Bain ressalta o risco do atomismo ineficiente, tido pela
economia neocldssica como a estrutura de mercado ideal por viabilizar a maior concorréncia

(limitada & no¢do de concorréncia efetiva).

Nio € a toa que posi¢des céticas em relacfio ao paradigma que sustenta as reformas se
tornam cada vez mais fortes:
Se bem que a Teoria Microecondmica prove que a concorréncia ¢ a prossecugéo do

lucre tém como conseqiiéncia 0 aumento da eficiéncia — tanto interna (producéo)
como externa (mercado) — e que os beneficios dai decorrentes sejam alocades aos

consumidores ¢ 4 economia — sob a forma de preges e custos mais baixes — a
realidade empirica tem-se mostrado bem menos linear. (Soares, 2006)

Por outre lado, frente a uma analise dindmica como a de Schumpeter, a Economia
Neoclassica se mostrou mais uma vez deficiente, Como vimos, a concorréncia ideal dos
neoclassicos via preco tem cardter secundario frente & concorréncia destrutiva criadora via
inovagdes. Assim, além da teoria neoclassica desconhecer a concorréncia potencial, sua
analise sobre a concorréncia efetiva ¢ deficiente, pois ndo vislumbra sua forma priméria: a
concorténcia via inovagdes. A concorréncia nfio seria contraditdria a concentragdo de

mercado (e logo ao poder de mercado), pelo contririo a concorréncia tem como fim a
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concentracio de mercado, a obtenc¢fo de posigdes monopolisticas de carater temporario. Esta
conformagfo da estrutura de mercado nfo seria sindnimo de ineficiéncia (como para a teoria
neoclassica), mas pelo contrario, seria uma forma justificavel de defesa a uma concorréncia
onipresente geradora do Processo de Destruicfio Criadora. Desta forma, o paradigma do
equilibrio, tido como eficiente, s6 se mostra verdadeiro na teoria (microecondmica) quando
envolto por hipoteses heroicas e falsas. A realidade capitalista ¢ fundamentalmente dindmica,

cujo motor sdo as inovacdes.

La competencia perfecta de los economistas neocldsicos en realidad no ha existido
nunca. La hipotesis, del andlisis marginal han inducido a los economistas
neoclasicos a atribuir a la competencia caracteristicas (en particular: perfecta
homogeneidad de les productos, curva de demanda horizontal respecto a cada
empresa) que limitan ¢l realismo de tal concepeion en cualquier época. Muy distinta
es la concepcidn de los economistas clasicos, especialmente de Ricardo. En esta
concepcion un elemento especial de la competencia es la facilidad de la entrada. Si
l2 entrada es facil, ningin fabricante puede elevar los precios ni puede, excepte por
un periodo limitado, obtener un beneficio mayor del nermal. La concepcion clasica
se reflere a condiciones que se pueden considerar dindmicas, Para los clasicos la
competencia no es tanto una situacion cuanto un proceso. Para diversos andlisis
especificos el rigor de la concepcion clasica ¢s menor que el de la concepeion
neocldsica, pero es mucho mayor su realismo.(Labini, 1966, pp 69)

Tal mercado perfeito jamais existira, € claro, ¢ todos sabiam disso. Algo mais
importante, porém, de que todos nés temos conhecimento, ¢ que por muito tempo a
realidade tem se distanciado cada vez mais dessa idealizacZo neoliberal. Em muitos
dominios, os desenvolvimentos tecnoldgicos ¢ organizacionais aumentaram o
tamanho das unidades com rela¢fio aos mercados. (Myrdal, 1962)

Assim, vé-se que se trata de um equivoco basear as reformas do setor elétrico em um
paradigma no minimo questiondvel, que sé consegue captar uma face do Capitalismo: a da
Concorréncia Perfeita. Entretanto, embora seja questiondvel a existéncia da concorréncia
perfeita em qualquer periodo historico, esta € erroneamente generalizada como ideal a ser
atingido de forma ahistérica, atemporal e alocal’’. Nossa proxima critica as reformas é
justamente decorrente deste ultimo equivoco cometido pela economia neocléssica, ou seja, a

desatengdo das reformas as especificidades do setor elétrico brasiletro.

7O calcanhar de Aquiles desta teoria é a sua exigéncia por uma rigidez matematica exarcebada que 2 inibe a
adotar suposi¢Bes estranhas a realidade {(como a movimentagfio perfeita dos fatores produtives, a atomizagdo dos
agentes, informacGes perfeitas, produtos homogéneos, etc} ¢ a desconsiderar as peculiaridades (historicas,
sociais, politicas e econdmicas) de cada pafs. Desta forma, com a adogdio de pressupostos que em nada
equivalém a realidade capitalista e a desconsideragfio das peculiaridades locais, suas concludes sé por um
acidente estariam corretas. O emro subsequente que esta teoria comete € aclamarse como uma teoria geral,
quando na verdade ¢la ¢ especifica a um caso utdpico de concorréncia perfeita.
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4.2.2 A Reforma e sua Desatengiio as Especificidades do Setor Elétrico Brasileiro

Como vimos no topico anterior, a reforma do setor elétrico brasileiro continha
intrinsecamente um equivoco fundamental, seu arcabougo teérico se baseava na Teoria
Microecondmica Neoclassica. Como decorréncia disso, outro equivoco fora formado, a
reforma se cegou frente as especificidades do setor elétrico brasileiro, aplicando com
modestas alteragbes o modelo do pool inglés. Embora essas especificidades estejam presentes
nos diversos segmentos do setor, cabe ao escopo do presente trabalho, a analise daquelas
pertencentes ao segmento de geragdo, para averiguar em um tdpico posterior qual a relagio

destes equivocos na crise posterior do setor em 2001.

Soares (2006) ja alerta que a generalizagio é sempre perigosa. Cada reforma deve
fundamentar-se sobre as caracteristicas fisicas, sociais ¢ politicas de um pais ou de um espago
regional. Na mesma linha Ferreira (2000) afirma que era esperado da consultoria Coopers &
Lybrand que houvesse sugestes que partissem de uma adaptagio dos ensinamentos e
experiéncias das reformas ocorridas em outros paises, mas considerando as especificidades do

setor elétrico brasileiro. Entretanto, ndo fora isso o que ocorreu no Brasil.

Talvez o principal equivoco tenha sido a desatengdo a configuragdo do parque de
geracdo brasileiro, cuja base é essencialmente hidraulica, sendo caracterizada por fontes
renovaveis. Esta caracteristica, exige forte coordenagfio centralizada/planejada de decisdes de
expansdo € nio admite uma pulverizagio do sistema, dado que a otimizagdo do sistema se da
via opera¢fio interligada no aproveitamento hidraulicos de hidrelétricas situadas em uma
mesma “cascata”. Um segundo ponto pertinente a coordenagéio centralizada diz respeito a
gestdo racional de bacias e recursos hidricos, objetivando usos multiplos para a dgua.
Vejamos este ponto em detalhe: nosso sistema de base hidrica tem significativas economias
de coordenagfo, principalmente em relacdo as usinas que sdo construidas no mesmo curso de
dgua, que devem estSio assumir uma politica de coordenagdo entre si, mais do que de
concorréncia. Por outro lado, ndo foram contemplados na reforma, os usos multiplos de
grandes reservatorios, que nio somente se restringem a produgdo de energia elétrica, como
ainda, a outras atividades econdémicas, como a irrigagdo de lavouras. A perspectiva de

privatizagdio das geradoras, coloca em cheque interesses das outras atividades econdmicas
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dependentes dos reservatdrios, ja que as geradoras publicas tinham anteriormente negociado

conflitos ao longo de sua existéncia. *

Segundo Aratijo (2001) outro aspecto do sistema hidrelétrico brasileiro que parece ter
sido mal entendido pelos reformadores € o fato de que existe ainda considerdvel potencial
hidraulico economicamente viavel por explorar: cerca de 30 GW ou quatro décimos de nossa
atual capacidade instalada. Isto quer dizer que a politica mais racional para expansdo €
combinar investimentos em plantas hidraulicas ¢ plantas a gas. Isto tem, conseqiiéncias para o
desenho da reforma. Na maior parte das reformas orientadas para o mercado (por exemplo a
inglesa ou a argentina) os investimentos em expansio tendem a seguir uma trajetoria
tecnologica bem definida, ou pelo menos uma combinagdio de tecnologias razoavelmente
similares; custos marginais nfic diferem muito e riscos dos investidores sdo, assim, menos
importantes. O caso brasileiro ¢ bem distinto disso. Como ainda hd grande potencial de
expansdo via hidrelétricas, teremos diversos efeitos sobre a concorréncia desta tecnologia
mais eficiente, com as demais tecnologias de maiores custos, em especial as termoelétricas a
gas. Estas, embora produzam com custos mais elevados, possuem caracteristicas mais amenas
de infra estrutura (menor periodo de maturagfo dos investimentos, menores escalas de
producio, etc) quando comparada as hidreléiricas. Desta forma, essa heterogeneidade de
tecnologias e de custos marginais de geragdo, gerara incertezas as empresas entrantes no
mercado®: tentativas de construir uma grande capacidade de geragdo a gés enfrentariam uma
série de obstaculos, ja que grandes projetos hidrelétricos em construgdo ou planejados
poderiam fazer desabar os pregos da eletricidade quando comecassem a operar acarretando a
queda da lucratividade das empresas menos eficientes € no extremo a sua saida do mercado.
Além deste fator relacionado ao ponto anterior temos outros obstdculos como: distribuidoras
de gas sfio monopdlios e as plantas a gas teriam de depender de gas mmportado quando o

balango de pagamentos restringe a politia macro-econdmica.

Por outro lado, as grandes hidrelétricas mostraram-se bem mais dificeis de privatizar
do que o Governo tinha suposto ao inicio. Isto porque nfio se considerou que este segmento de
mercado continuava com caracteristicas marcantes de infra-estrutura, como vimos no capitulo
anterior — veremos este ponto com mais detalhes no préximo tépico. Em decorréncia disso,

combinada a gestdo macroecondmica ortodoxa e a regulagfio setorial mal sedimentada,

* Nao ¢ coincidéncia que a maioria das grandes hidrelétricas nos EUA permanegam propriedade federal a
despeito da retdrica sobre competigdo e capital privado, mesmeo apds todos estes anos.
* Veremos este ponto em um tépico seguinte.
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propiciou-se motivacéio privada para a compra de empresas estatais do que investimentos em

nova capacidade, causando efeitos perversos ao investimento (Buratini, 2004)

QOutra especificidade ndo levada em conta nas reformas ¢ o fato de o regime brasileiro
ser federativo, tornando indispensavel a divisdo dos poderes regulatérios entre © governo
federal e os governos estaduais. Essa divisdo traduz-se em uma delicada negociagéo politica
em uma circunstincia em que as empresas elétricas controladas pelos governos estaduais jé

estavam sendo privatizadas (ABRUCIO & COSTA, 1999).

Por outro lado, dada a presenca de significativas diferencas regionais e de gestéio
empresarial expressa-se na necessidade de interconexfo de alguns subsistemas isolados, assim

como de aporte de recursos compensatorios (Maciel, 2006).

A termos de conclusiio deste segundo topico, procuramos demonstrar que o Estado
procurou eliminar sua atuagdo no setor, sobretudo a direta via estatais de forma equivocada,
pois: i) baseou a reforma em um paradigma altamente questionavel; ii) por ter subestimado as
especificidades do setor de energia elétrico brasileiro, em especial da geragfo que em grande
parte é hidrelétrica. Em nosso proximo topico procuraremos analisar a tentativa de “saida do
Estado do setor” era necessdria ou ndo; tendo como base, ndo a légica macroeconémica do

periodo, mas fundamentalmente analisando a 16gica microecondmica do setor.

4.3 Qual o motivo primordial do déficit de investimentos no setor elétrico em
contraponto do que ocorreu no setor das telecomunicacdes?

Este topico buscara evidenciar o motivo primordial ao déficit de investimentos no
setor elétrico que desembocaria na Crise de 2001. Procurando ir ainda mais além,
demonstraremos que as reformas feitas foram diretamente responsaveis por esta crise. Por
fim, enfatizaremos que a agfo estatal no setor continua sendo imperativa, de forma que o
modelo estatal vigente antes da reforma, néo deveria ter stdo sepultado em sua integridade,

mas aperfeigoado em suas debilidades.

4.3.1 Motivo primordial ao déficit de investimentos no segmento de geracio de energia
elétrica

Como vimos em nosso vimos no capitulo dois, o setor elétrico tinha forte presenca do

Estado (consubstanciada no modelo estatal) que fora absolutamente decisiva para ampliar sua
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capacidade de fornecimento energético; desta forma, o desempenho pifio nos anos noventa so

pode ser entendido no contexto e modificagiio do papel do Estado no proprio setor.

Por outro lado, vimos em nosso terceiro capitulo baseados, em especial, na
metodologia de Bain, o segmento de geragio do setor apresenta significativas imperfeicdes de
mercado ligadas a especificidade do parque gerador brasileiro baseado, sobretudo, na geragiio
hidrelétrica. Assim, como este segmento ainda se caracteriza por caracteristicas de um tipico
setor de infra-estrutura, a saber: elevados sunk costs, necessita a imobilizacio de elevado
capital fixo, tem longo prazo de implantacdo ¢ maturagéo dos investimentos, com forte carater
de indivisibilidade relacionado a tecnologia frente ao tamanho de mercado (acarretando
oclosidade da produgfio por longos periodos); estes fatores acarretam grande incerteza dado
que estéo sujeito a elevado erros de estimativa, ou seja, temos custos de implantagfio muito
incertos. Como ressalta Carneiro (2002) ao contrério dos setores de transformagfio no qual o
investimento inicial pode ser razoavelmente estimado dado o elevado peso de maquinas e
equipamentos, mas o fluxo de rendimentos ¢ bastante incerto; no setores de infra estrutura, em
especial no setor elétrico, ocorre o inverso: os investimentos estdo sujeitos a erros
relativamente altos de estimativa ja que se baseiam largamente na construgo civil, e por outro

lado, o rendimento, uma vez implantada a nova capacidade, ¢ bastante estavel.

O ponto acima enunciado € primordial a nossa andlise, pois este risco econdmico
advindo das caracteristicas estruturais inerentes ao setor € visto no presente trabalho como
motivo primordial ao déficit de investimentos nos anos 90 no setor elétrico. Ou seja, o déficit
de investimento esta diretamente relacionado ao fato de que o setor elétrico (em especial o
segmento de geracgfio), ainda tem fortes caracteristicas tipicas de um setor de infra-estrutura.
Essas caracteristicas configuram a fonte primordial de incerteza que arrefece o investimento
no setor. Este é o motivo primordial, pois estd na base sobre a qual se constituem outros
fatores que contribuem ao arrefecimento do investimento no setor. Entretanto, estes fatores
tem cardter secundario pois estdo subordinados ao fator primordial elucidado acima, vejamos

estes fatores secunddrios.

Na literatura econdmica sobre o investimento no setor, ha um relativo consenso de que
o risco regulatoério seria a fonte primordial da incerteza que arrefece o nvestimento no setor.
Como enfatiza Pires et al. (2001) este risco refere-se a passagem do modelo estatal para o
privado e a subestimacfo das dificuldades que essa mudanga incorreriam. Esta andlise tem

como fulcro a insuficiéncia do novo marco regulatério bem como a auséncia da articulagfo
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dos varios orgdos governamentals. Desta forma, esta andlise ndo coloca em cheque as
privatizagdes, ou a sua viabilidade; enfatizando que o déficit de investimentos se¢ dd em
conseqiiéncia das reformas incompletas, logo a solugdo para esta questdo seria a perpetuacéo
e término das reformas, com conseqiiente criagdo de um marco regulatdrio adequado com

regras claras e estaveis que incentive o investimento privado.

Concordamos com Aradjo (2001) quando este autor, ao debater o risco regulatorio,
enfatiza que a reforma esta incompleta e que houve muitos erros de desenho e de operagfio,
porém este estado de coisas surgiu ndo por falta de vontade politica ou por incompeténcia
(que também pode ter existido, mas cujo papel nfio deve ser exagerado). Na verdade, isto
ocorreu porque os reformadores tentaram a quadratura do circulo ao forgar a realidade numa
forma inadequada. Este autor passa argumentar que a reforma da industria elétrica brasileira
deveria ter como objetivo primério a eficiéncia dindmica ao invés da estética, e priorizar

pragmaticamente os investimentos sobre a competigdo.

Entendemos que o risco regulatorio é um fator que arrefece o investimento no setor,
entretanto, trata-se de um fator subordinado e em grande parte decorrente do fator primordial
ja explicitado. Na medida em que nfio se pode esperar fazer a “quadratura do circulo”, em
outras palavras, a reforma ao pretender introduzir a concorréncia no setor se cegou ou
subestimou as suas caracteristicas de infra-estrutura que ainda eram extremamente fortes.
Como sabemos, a dificuldade e custo da regulacdo de qualquer setor € diretamente
proporcional a amplitude das caracteristicas de infra-estrutura deste mesmo setor’”; logo, a
incapacidade (ou grande dificuldade) de regular o setor elétrico estd vinculada a suas

caracteristicas estruturais, e portanto € isto que incita o risco regulatorio.

Risco regulatério € mais a conseqiiéncia da impossibilidade da reforma neoliberal
ensejar a concorréncia ¢ da regulagfo estatal manté-la dada as caracteristicas intrinsecas ao
setor de infra-estrutura, do que a causa aos baixos investimentos. A causa destes sdo as
caracteristicas do setor, assim o risco regulatério embora seja um fator que arrefeca o
investimento, nio € em si o fator primordial do déficit de investimentos, ele € assim, como os
proprio déficit de investimentos uma conseqiiéncia da impossibilidade da atuagfio da iniciativa

privada ¢ de uma regulacio estatal ineficiente na manutengo da concorréncia (efetiva ¢

* Maciel (2007) coloca essa questdo da seguinte forma: (...) quanto mais fortes as “falhas™ de mercado, mais
dificil se afigurou o desenho de uma regulagfio eficaz pos-privatizagfio. Passados alguns anos, foram cpostas
criticas crescentes ao desempenho dos orgdos reguladores em paises centrais, evidenciando-se "falhas” de

reguiacdo.
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potencial), pois esta estd impossibilitada pelas caracteristicas do setor que continuam sendo de

infra-estrutura.

E necessdrio entretanto enfatizar, que o risco regulatério e o risco econémico variam
de acordo com o tipo de tecnologia utilizada na geragfo e da etapa de construgéo e operacéo
da mesma. Assim, as hidrelétricas, como foi enfatizado no capitulo passado, tem risco
econdmico muito elevado quando comparado as termoelétricas, ja que estas t€m suas
caracteristicas de infra-estrutura diminutas perante aquelas. Em relagfo aos riscos, Carneiro
(2007 b) coloca que as hidrelétricas t€m risco econdmico muito superior ao regulatério. J4 a
privatizagdo e operagio de uma instalagdo existente realga o risco regulatorio. Por outro lado,
a construgdo de uma termoelétrica envolve mais riscos regulatorios do que econémicos,
associados as regras de reajustamento de tarifas, Assim, ha setores de atividade nos quais o risco
econdmico subordina o risco regulatdrio se prestando aos investimentos piiblicos. Noutros, a situagéo

¢ inversa e as regras claras podem permitir o investimento privado.5 :

Como decorréncia do dito acima, chegamos ao segundo fator subordinado do
arrefecimento dos investimentos no setor. As proprias privatizacdes desestimulam o
investimento em nova capacidade. Como o setor possui riscos econdmicos elevados
(sobretudo as hidrelétricas), a possibilidades da compra de plantas amortizadas, que por 1sso
tem arrefecido suas caracteristicas de infra-estrutura, se torna um negdcio muito mais rentavel
do que a constitui¢do de nova capacidade de geragdo. Assim, neste caso, os IDEs em F&A™
desestimula aquele em greenfield (¢ o investimento em nova capacidade), ja que a compra de
hidrelétricas amortizadas acarretam menores barreiras a entrada do que a construgdo de nova
capacidade, pois o governo anteriormente ji superou as diversas barreiras a entrada
decorrentes das caracteristicas de infra-estrutura do setor, eliminando as incertezas delas

decorrente.

Uma complica¢@o adicional é que, enquanto houver perspectivas de comprar ativos
operacionais em geragdo, mesmo improvaveis, isto ja desestimula investimentos em
expansfio ja que hd clara preferéncia em favor da compra de ativos. Portanto,
subestimar a dificuldade de privatizar as grandes geradoras por si s¢ dificultou o
investimento privado em gerag&o. (Araljo,2001)

Outro ponto que desincentiva a o investimento em nova capacidade no contexto de

privatizagdes, é o fato de que como vimos no capitulo 3, as termoelétricas possuem risco

*! Veremos a conseqiiéncia disso mais adiante, quando enfatizaremos que a iniciativa privada sé tem capacidade
de investir ou na aquisico de plantas hidrelétricas ja amortizadas ou e termoelétricas cujo risco econdmico é
menor.

* Fusdio e Aquisigdo.
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economico inferior ao da hidrelétricas, em conseqiiéncia das caracteristica de infra-estrutura
mais marcantes nesta tltima tecnologia. Entretanto, ¢ das hidrelétricas a tecnologia de maior
eficiéncia produtiva {com custos menores de produgfio). Assim, se aumentar a participagdo
das termoelétricas no parque gerador nacional, 0s custos marginais subirdo, e com eles 0s
precos acarretando lucro extraordindrio aos produtores mais eficientes, neste caso, as
hidrelétricas. Essa possibilidade de ganho patrimonial incita as F&A em detrimento do

investimento em nova capacidade.

A conseqiiéncia deste quadro € evidente: segundo Camargo (2001) apesar do aumento
da participagdo do capital privado na geracdo, isso se deu primordialmente pelas
privatizagdes, pois ndo houve um incremento de participagdo proporcional na adi¢do de
capacidade do setor. Desta forma, os investimentos continuaram sendo realizados de modo
quase exclusivo pelas empresas estatais, j4 que o capital privado se preocupou, sobretudo,
com investimentos de carater patrimonial, pela compra aciondria em outras empresas do setor

elétrico.

A privatizagio de ativos ¢ a estatizagfo dos novos investimentos tem sido, portanto,
o aspecto mais nocivo das transformagBes pelas quais passa o setor elétrico.
Dificilmente o setor privado embarcara decisivamente em novos investimentos antes
de explerar todas as possibilidades de ganhos patrimoniais. Ao setor estatal fica a
responsabilidade de assegurar os novos investimentos, de forma direta ¢ indireta.
{Carneiro, 2002)

Lembrando, que mesmo para a iniciativa privada realizar investimentos em F&A, ¢
pressuposto diversas agdes governamentals para tornar atraente as empresas estatais. Como
vimos em nosso segundo capitulo, essas a¢des compreendem: reestruturacdo financeira das
empresas estatais e cisfio das geradoras para diminuir as barreiras a entrada relacionadas a
necessidade minima de capital. Nesta linha surge o terceiro fator arrefecedor do investimento
no setor. O anseio pelas privatizagdes, leva o governo exigir uma reestruturagdo financeira das
empresas estatais para evidencia-las como atraente a iniciativa privada. Embora tenham sido
cortada despesas desnecessarias, este ajuste recairia fortemente nos seus investimentos que

foram julgados desnecessarios naquele momento.

O quarto fator arrefecedor do investimento se refere a mudanga da légica econdmica
com o advento da Globalizagdo financeira. Como enfatiza Carneiro (2002) a riqueza dos
agentes se tornou crescentemente liquida, aproximando-se da forma mais abstrata de riqueza,
o dinheiro. A ldgica de investimento adquire um cardter crescentemente especulativo, de

forma a crescer a averséo ao investimentos que incorram adquirir ativos de baixa liquidez que
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produzem um fluxo de rendimentos ao longo do tempo. Na mesma linha, Maciel (2007)
coloca que o que ganha crescente importéncia € a “financeiriza¢do™ da riqueza privada, sendo
que o longo prazo dos investimentos produtivos seriam substituidos pelo curto prazo da
especulagdo acionaria. O gerenciamento de riscos sobrepaira qualquer horizonte de
planejamento, e ndo ¢ nada dbvio se os pregos de curto prazo sfio capazes de sinalizar
corretamente a dire¢do dos investimentos de longo prazo. Repare como as novas bases do
céalculo capitalista contratam visivelmente com as caracteristicas do setor ¢létrico, com longa
maturagio dos investimentos e capital intensivo. Assim, a atual 16gica de ganho de curto
prazo nos mercados financeiros, contraria a légica do investimento, sobretudo nos setores em

que estes tem longo prazo de maturagfo, o que da a esta op¢éio elevade custo de oportunidade.

Por fim, como ultimo fator de cunho mais conjuntural, estdo as politicas
macroecondmicas adotadas nos anos 90. Embora tenha-se logrado a estabiliza¢8o dos prego,
ocorre em paralelo a instabilizacsio de outras variaveis macroecondmicas que teriam efeito
perverso sobre o investimento, como as elevadas e constantes taxas de juros ¢ a alta
volatilidade da taxa de cambio (apds a queda da dncora cambial em 98). Por outro lado cabe
exaltar a politica fiscal do periodo que fora contracionista apos 98, apés o ajuste fiscal
decorrente das condicionalidades do FMI. Tal ajuste afeta os investimentos puablicos de
sobremaneira, pois o gasto corrente do governo estd em grande parte vinculado por lei e nio
pode ser cortado. O objetivo era realizar superdvits primdrios como forma diminuir, ou se
possivel zerar, o déficit operacional. Cabe dupla critica a este ajuste, uma geral e outra

especifica, pois ele impacta desproporcionalmente no investimento publico:

A geral refere-se a forma de contabilizaco do déficit pelo critério “abaixo da linha”.
Ou seja, o déficit ou a sua variagdo — e em sentido simétrico, o superavit — é o
resultado do excesse de gastos sobre receitas, independentemente da sua natureza, se
corrente ou de capital. Para efeitos da contabilidade do déficit “abaixo da linha”
tanto faz a natureza do excesso de gastos sobre a receita, bem como a forma de
financia-lo. Isto quer dizer que a restrigdo ao gasto atinge indiscriminadamente o
gasto corrente e de capital sem atentar para o fato crucial de que parte do segundo
gera fluxo de caixa compativel com o seu pagamento. O aspecto especifico dessa
contabilidade diz respeito ao conceito de necessidades de financiamento do setor
publico ou, a incorporagéio, nesse conceite, das empresas publicas. Diga-se de
antem#o que essa incorporagio nfio é pratica corriqueira na contabilidade do déficit
nos paises da OCDE como reconhece o FMI. A limitagio da capacidade de
endividamento das empresas péblicas — pois seu acréscimo seria registrado como
déficit — ¢ reconhecidamente o principal obstaculo a ampliagdo do seu investimento.

{Carneiro, 2007 b)

Infelizmente, a énfase num superdvit primario nas contas publicas foi exacerbada
pelos acordes com o FMI. Como qualquer despesa feita por empresas pGblicas
aumenta o déficit publico por convengo; como o FMI recusa-se a tratar os
investimentos numa categoria A parte das despesas correntes; e come nossa fragil
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situagdio macroecondmica forgou a ida ao FMI, apertou-se ainda mais o parafuso e
montou-se o palco para nossa crise de eletricidade. (Aragjo, 2001)

4.3.2 Caracteristica de infra-estrutura e ¢ processo de inovacio

Como vimos, o segmento de geracfo do setor elétrico possui diversas caracteristicas
de infra-estrutura (em especial a tecnologia da geragfio hidrelétrica) que estdo no cerne do
arrefecimento do investimento publico. Cabe neste tépico levando em conta a andlise de
Schumpeter realizada em nosso primeiro capftulo vislumbrar de que forma estas
caracteristicas poderiam ser enfraquecidas viabilizando a concorréncia tanto efetiva como
potencial, com diminui¢do das barreiras & entrada no setor ¢ a viabilizagdo do investimento e

da atuacdo privada no mesmo.

O meio para que isto ocorra € o aparecimento de um forte processo de inovagdes no
setor. Pensamos aqui em inovagdes no seu amplo carater introduzido por Schumpeter, tidas
como inovagbes de produto, de processo, novos métodos de gerenciamento, etc. Isto seria
primordial para redinamizar o processo de destruicdo criadora ¢ mudar brutalmente a
configuragdo da estrutura do setor. Este processo poderia acarretar a diminuigio das
caracteristicas de infra-estrutura do sctor, e com elas as suas barreiras a entrada tornando mais
facil o investimento em greenfield para aumento da capacidade de geragdo, ou até mesmo a
entrada de concorrentes no mercado. Podemos fazer suposigbes de como esse processo
poderia ocorrer, por exemplo, poder-se-ia haver a hegemonia de uma nova fonte energética
que exigisse menores escalas de producfo, menor tempo de maturacio dos investimentos,
menor capital inicial, etc; produzindo energia de forma mais eficiente e com menores custos.
Até o presente momento, as especificidades naturais brasileiras, colocam a hidroeletricidade
como modo de geracdo mais eficiente. Por outro lado, poder-se-1a haver inovages de
processo que concedessem as pequenas hidroelétricas maior eficiéncia e diminuisse, portanto

as economias de escala existentes nesta tecnologia.

Entretanto como enfatiza Pires (1993} as inovag¢des neste setor se da via fornecedores

especializados:

(...) poderiamos enquadrar o processo de geragdo ¢ difuséo de inovagbes realizadas
no interior do mesme come “dominado por fornecedores especializados™. (...),
embora tenha uma elevada taxa de mudanga tecnolégica e crescimento de
produtividade, este setor apresenta baixo gaste de P&D, sendo proveniente da
inddstria de equipamentos, quimica ¢ metalirgica, ¢ suporte para a pesquisa ¢
projetos, a partir de uma profunda interagfo demanda - fornecedor. (...) a maioria
das inovag¢Bes comerciais, tante no lade da oferta quanto no lado da demanda,
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tradicionalmente emergiram dos laboratorios e das fabricas de equipamentos
elétricos e de caldeiras (...} O setor elétrico ndo se caracteriza por um envolvimento
seterial muito grande na pesquisa e no desenvelvimento de novas tecnologias e tem
sido mais um consumidor do que um gerador de inovagBes tecnologicas. (Pires,

1993)

Ou seja, o setor nfo determina sua progressividade tecnoldgica. Mas ¢ necessério
lembrar que o surgimento no mercado internacional de geradoras termoelétricas a gas de
ciclo combinado mais eficiente ¢ de menor escala, possibilitaram o ensejo da concorréncia em
diversos paises neste setor. Entretanto, embora mais eficiente do que no passado, as
termoelétricas a gas continuam a ser menos eficiéncia quando comparadas as hidroelétricas, ¢
como este € o paradigma tecnolégico de geragéio dominante no Brasil™ e este paradigma
possui caracteristicas de infra-estrutura bem fortes, o resultado ainda € uma concorréncia

arrefecida e uma participagéio privada exigua®,

A andlise desenvolvida acima, se fortalece ainda mais quando analisamos o setor de
telecomunicagtes. Este setor passou por processo de reformas similares ao setor elétrico,
entretanto, no caso do setor de telecomunicagbes, as reformas conseguiram incitar o
investimento privado, nfio somente na privatiza¢do e, portanto em F&A, como ainda na

ampliacdo da producio ou seja o investimento em greenfield.

A pergunta entfo, € por que isto ocorreu? Por que mesmo sem um marco regulatorio
concluso os investimentos privados nfo se detiveram como no setor elétrico? A razio
primordial para este fato, como ressalta Carneiro (2002) estd no fato de a partir dos anos 80,
houve no setor de telecomunicagdes uma revolugdo tecnoldgicas, com inovagdes que
minaram as caracteristicas de infra-estrutura do setor, tirando-lhe seu carater de infra-estrutura
¢ aproximando-o do paradigma de inddstria. Em decorréncia disso, a dinamicidade do
Processo de Destruigdio Criadora conciliado a uma forte concorréncia via inovagles,
acarretando uma estrutura oligopolica instavel, que frente a uma demanda reprimida no
contexto nacional passou rapidamente ndo somente a investimentos patrimoniais na compra

de empresas privatizadas, como ainda investimento em nova capacidade.

{...), & importante ressaltar que, dos setores assinalados anteriormente (de infra-
estrutura}, embora tenha havide modificaces tecnoldgicas em varios deles, o tnico
no qual a atividade produtiva aproximeu-se do paradigma da indastria foi o setor de
telecomunicagdes. Carneiro (2002)

53 Até mesmo pelas proprias caracteristicas naturais de um pais com amplo potencial hidraulico.

3 Vimos no capitulo passado a comparagéo da eficiéncia dos diferentes paradigmas tecnolégicos do segmento de
geracdo. No ultimo topico deste capitulo veremos quais as conseqiiéncias desta heterogeneidade de paradigmas
com uma possivel perpetuagio das reformas no setor.
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O mesmo perfii de combinaglo entre elevado namero de F&As, globais e
domésticas, e presenga crescente do IDE, cuja participagiio vai de 1% em 1995 para
[8% em 2003, é cbservado no setor de Telecomunicagdes. S6 que neste caso o
patamar de investimento em greenfield foi muito mais elevado. Tanto quanto no
segmento de energia a drea contou com a presenga significativa de investimentos
dos grandes players internacionais com concentragio daquelas empresas oriundas
dos paises menos desenvolvidos — Portugal, Espanha e Itdlia — que buscavam novos
nichos para expansio fora da concorréncia acirrada dos espagos regionais nos quais
estavam inseridas. Da mesma maneira que no setor elétrico, o investimento inicial
teve uma participago de Fusdes e Aquisi¢bes muito elevadas e a continuidade
desses processos no plano global motivou importantes redefini¢les societarias no
Brasil. Ao contraric do segmento de energia, esse setor foi objeto de uma
substancial onda de investimentos em greenfield em sucessfio s operaglies de
privatizago. De acordo com Baer ¢ Cintra (2004), motivaram esses investimentos
varios fatores: o ciclo de inovagdes tecnoldgicas no plano global que, alids, modifica
a natureza da atividade retirando-lhe a caracteristica tipica da infra-estrutura,
associado ao relativo atraso do setor no Brasil decorrente da insuficiéneia de
investimento das empresas estatais €, por fim, a demanda reprimida. (Cameiro, 2007

¢)

Desta forma, o que notamos € que no Brasil, procurou-se fazer a quadratura do circulo,
em outras palavras, transformar um setor com fortes caracteristicas de infra-estrutura em um
setor em um setor concorrencial, via mudangas que chamaremos de artificiais destituidas de
mudancas naturais’. A conclusdo que chegamos, é que frente a crise do Estado e sua
necessidade de financiamento, nfio se pode coagir o setor via mudangas artificiais a atuacfio
privada majoritaria € se tornar concorrencial. Como a propria histdria nos indica, o resultado
evidente de tal atitude € a crise elétrica de 2001. Como se nota, mesmo apés as mudangas
artificiais terem sido consumadas, 0 setor continua majoritariamente publico, sobretudo seus
investimentos em nova capacidade. E esta tentativa e incapacidade de transformacgio do setor
em concorrencial e privado via mudancas artificiais que conferem a regulagdo um alto custo e

sua ineficiéncia gerando o risco regulatorio.

A atividade de Telecomunicagdes foi palco de uma intensa transformagiio
tecnoldgica e de uma acirrada concorréncia, no plano glebal, apds os anos 1990.(...)
E dessa perspectiva que se pode compreender o seu desempenho favoravel na dltima
década no Bragil, bem como a eficicia do marco regulatdrio contide na Lei das
Telecomunica¢Bes de 1997. Isso porque a dificuldade e os custos da regulagio no
setor sfie diretamente proporcienais a intensidade das imperfeicdes de mercado.
(Carneiro, 2007 b)

A pergunta que nos salta aos olhos € a de que a tentativa frustrada de transformacéio do
setor em concorrencial, associada a regulagfio a este fim nfio acarreta custos superiores aos

beneficios atingiveis com a atual configuragdo do setor? Como coloca Soares (2006), “Ndio

¥ Chamaremos estas mudancas desta forma inicialmente, pois tais mudangas nfio resultam da ac#io externa ao
meio econdmico de nenhum érgio de regulag8o externa como, por exemplo, o proprio Estado; resultam sim da
propria acio dos agentes no mercado. Por outro lado, as mudangas artificiais sim sfo realizadas e suportadas por
um orgio exdgeno ao mercado, neste caso o Estado, que visa reforma via reestruturacdo institucional e
privatizagdes.
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restam duvidas, contudo, que a regulagio do mercado de electricidade, mercé das suas
préprias caracteristicas, ¢ extremamente complexa.” Ao continuar a mesma autora explicita
que: “O regulador pode ter uma actuag#io eficaz na fiscalizagio do sistema competitivo, mas
dificilmente a ter4 na transformacfo da estrutura de mercado™ (Jamasb, T. e M. Pollitt, 2005,

apud Soares 2006).

Como vimos, a forma de transformacfio da estrutura de mercado, nfio se da no curto
prazo via transformagdes artificiais, mas no longo ou médio prazo, via transformacdes
naturais. A maneira de conclusio parcial, enfatizamos que a tentativa de saida do Estado do
setor fora precipitada ¢ feita de maneira equivocada via mudancas artificiais. Acreditamos que
gsta saida seja possivel, entretanto, seria necessaria a espera por mudangas naturais que
alterassem a natureza do setor elétrico, ainda de infra-estrutura. Em decorréncia disso, como
se viu, o setor ndo estava pronto para a atuacio privada, nem a concorréncia: seja ela a
potencial ou efetiva; a ideal via pregos (dos economistas neocldssicos) ou a mais realista via
inovacgdes (de Schumpeter). O fato de o setor continuar com caracteristicas de infra-estrutura
qualifica a intervengdo direta e indireta estatal, até que estas mesmas caracteristicas fossem
amenizadas por transformacdes naturais. Assim, o que deveria ter sido posto em pratica nos
anos 90 era a reforma no paradigma estatal, afim de aperfei¢oa-lo e ndo mudi-lo por
completo. Muito mais do que conjuntural (risco regulatério ou o desincentivo dos
investimentos pela possibilidade da compra patrimonial via privatizagdes), a causa para o
déficit de investimento ¢ estrutural se relacionando as caracteristicas de infra-estrutura do
setor, ¢ 86 podem ser, portanto, retiradas no longo prazo via um processo de inovagSes. Desta
forma, a reforma no setor pode ser culpada do déficit dos investimentos, ndo por estar
inconclusa, mas por ter sido conduzida de forma equivocada baseada na tentativa de fazer a
quadratura do circulo, ndo levando em consideragdo as especificidades do setor acarretando
em sua crise posterior, E a perpetuacdio da reforma nos marcos colocados nos anos 90 de
retirada do Estado do setor, nfio so ndo soluciona o problema da falta de investimento, como o
acentua, ja que como vimos, o risco regulatério € apenas uma conseqiiéncia das caracteristicas
de infra-estrutura do setor que estdio na base do déficit do investimento, € ndo podem ser

apaziguadas via transformagdes artificiais, mas somente naturais.

A questdo substantiva a discutir € se, de fato, os investimentos nessa area ndo
avangam por conta do chamado risco regulatério. Tudo indica que nio. As
atividades de infra-estrutura possuem caracteristicas particulares tais como a eievada
escala e grau de integracio e ainda forte presencga de indivisibilidades, sdo portanto,
intensivas em capital e os investimentos demandam largo periodo de maturagdo.
Assim sendo, a auséncia de horizonte de crescimento sustentado e volatilidade de
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ciimbie e juros constituem um empecilho ainda maior & realizago de investimentos,
comparativamente ao setor industrial. Mesmo num quadro de maior estabilidade
macroeconémica, hd dificuldades para o setor privado realizar os investimentos
nessa érea em razéio do contraste entre a busca de retornos a curto prazo, tipico de
um capitalismo financeirizado, € o retorno de longo prazo dos investimentos na
infra-estrutura. Nio € por outra razdo que aqui como alhures a participacdo de
empresas estatais no setor é significativa. (Carneiro, 2007 a)

4.4 Ampliando a andlise unidimensional do setor para a multidimensional

Até agora, temos analisado o setor elétrico de forma unidimensional, considerando
apenas seus aspectos econdmicos. Entretanto, como sabemos, o setor elétrico desempenha
influencia em muitos outros dmbitos além do econdmico. Neste tdpico procuraremos analisar
o setor segundo estes diversos dmbitos, tendo em mente qual seria o impacto sobre eles da
continuagdio das reformas cuja esséncia € a substituigdo do setor publico pela iniciativa

privada.

A relagfio entre desenvolvimento, crescimento econdmico e energia é hoje assumida
como especialmente complexa, exigindo uma abordagem interdisciplinar. As
analises unidimensionais que levam apenas o fator econdmico em vista, estio
fadadas ao fracasso dade o papel estratégico do setor a outros ambitos.(Leme, 2005)

N#o se trata apenas de analisar o crescimento quantitativo econdmico (ou o
crescimento quantitativo da atividade de geracdo), mas sua simbiose com o melhoramento
concomitante do padrdo de vida das pessoas — ou sg¢ja um crescimento eqiiitativamente
distribuido -, que se traduz no desenvolvimento econdmico, algo ja enfatizado por Furtado

MUItos anos atras.

Desta forma, analisaremos neste topico tr€s ambitos aos quais o setor elétrico é

estratégico tendo impacto direto, a saber: desenvolvimento econdmico, social e ambiental,

4.4.1 O setor ¢ estratégico ao desenvolvimento econdémico

Como sabemos, a decisdo do investimento se faz de acordo com as expectativas no
futuro, ¢ estas ndo se formam apenas com base em pregos relativos correntes (como a taxa de
cdmbio e a de juros). Na determinacfio das expectativas esta incluso o movimento de pregos
esperados ¢ condigdes do fornecimento dos insumos basicos, dentre eles a energia elétrica. E
desta forma, que os investimentos em infra-estrutura constituiram por aproximadamente

quarenta anos, no periodo nacional desenvolvimentista, a participacdo do Estado no modelo
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do tripé de investimentos™, ensejando 0 maior dinamismo jamais visto em nosso pais. A
intervencéo estatal direta do Estado na economia, pautada sobretudo nos setores de infra-
estrutura, mosirou-se sinérgica e complementar ao investimento privado seja ele, estrangeiro

ou nacional, principalmente por diminuir a incerteza associada a qualquer decisdo de

investimento®’.

Desta forma, com as privatizagdes € a conseqiiente busca do fim da intervencdo direta
estatal no setor, o Estado debilitou um importante mecanismo de politica de desenvolvimento,

ou seja, investimentos em infra-estrutura.

As privatizacBes de empresas estatais colocadas em setores estratégicos para o
desenvolvimento nacional - incluindo importantes bancos publicos, empresas de
telecomunica¢des, de siderurgia, do setor elétrico, da petroguimica etc, — minam a
capacidade do Estado brasileiro em promover politicas de desenvolvimento sem
promover nenhuma melhora nas contas piblicas ¢ materializam um processo eficaz
de oferta de ativos reais atraentes, que servem comeo instrumento de valorizagio da
riqueza privada. (Gimenez, 2007)

Dadas a magnitude do setor e a importdncia que chegou a alcangar na participagfo
do investimento, conclui-se que a privatizagdo, qualquer gue tenha sido seu efeito
microecondmico, implicon uma perda de capacidade de coordenagio por parte do
Estado e de indugdio do investimento privado (como ocorrera no periodo nacional
desenvolvimentista). {Carneiro, 2002)

Os setores de infra-estrutura, dentre eles o setor elétrico, sdo estratégicos ao
crescimento econdmico por criar externalidades a atividade industrial, tendo papel similar ao
de inovagdes de processo, ao diminuir o custo de produgdo das atividades produtivas. Como
decorréncia disso a competitividade internacional da economia nacional é diretamente afetada
por variagSes no pre¢o de um insumo basico como a energia elétrica®®. Nesta linha, um estudo
recente feito pela FGV projetos intitulado de “Energia competitiva” mediu os efeitos da atual
tendéncia de elevagiio do prego da energia elétrica sobre a competitividade externa da
industria nacional. Segundo esta pesquisa, o pre¢o da energia elétrica ira se elevar em 20,4%
até 20135, isso acarretard um aumento de 30,4% nos custos industriais, impactando em uma

queda no crescimento potencial do PIB entre 2006-15 em 7,1 pontos percentuais. Além disso,

* O modelo do tripé de investimento se baseia na combinagio dos investimentos privados, nacional e
estrangeiro, € do investimento pablico.

%7 Ao contrario do que afirma a teoria mactoecondmica convencional, a realidade econémica do perfodo nacional
desenvolvimentista demoenstrou a sinergia entre os investimentos publicos e privados ensejando efeitos de
“Crowding In”.

* E o que ressata Coutinho, L.; Ferraz, J. C. Estudo da competitividade da induistria brasileira. Campinas:
Papirus/Editora da UNICAMP, 1994. p. 16-21.

Os sistemas de infra-estrutura fisica e de prestagio de servigos essenciais & atividade econdmica —~ notadamente
de transporte, energia e telecomunica¢des — tém um papel crucial na promogo das condigdes sistémicas da
competitividade industrial, ao proporcionar as chamadas externalidades 4s empresas que atuam no pais, tanto
voltadas ao mercado externo quante interno.
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em decorréncia do aumento do prego de energia elétrica o Brasil perderia 4 posi¢Bes no
ranking do fndice de Desenvolvimento Humane (IDH) — veremos a importancia do setor a0

desenvolvimento social no préximo tépico.

Para Rodan (1984), o subdesenvolvimento é o resultade de uma falha massiva de
coordenacgdio, na qual diversos investimentos simplesmente ndo ocorrem devido ao fato de
outros investimentos complementares ndo serem feitos, e estes investimentos nédo sfo feitos
porque os primeiros também nfo o s@io. Assim, como o0s investimentos apresentam
complementaridades® entre si, ocorrera uma falha de coordenagfio levando a economia se
situar em um equilibrio sub6timo gerando efeitos de lock-in. Para superar essa armadilha,
seria necessario realizar o Big Push, ou seja, um bloco massivo planejado ¢ coordenado de
investimentos que acarretaria o fake off da economia. Rodan tem em mente as
indivisibilidades, economias de escala, externalidades, descontinuidades, elevadas incertezas;
motivos que impediriam a iniciativa privada realizar o necessario Big Push. Assim, como se
nota, o desenvolvimento seria um processo descontinuo no qual a agéio privada pura levaria ao
estabelecimento de um equilibrio subdtimo sendo incapaz por si de ensejar a sua superagio.
Esta interpretagéo corrobora o dito acima acerca do setor elétrico na medida em que este setor
configura-se como um setor de infra-estrutura chave na promogéo do desenvolvimento, isto

ficou evidente, por exemplo, no Plano de Metas.

Por outro lado, Hirchman (1984) enfatiza o desenvolvimento como um processo
intrinsecamente desequilibrado. £ dai que surge seu conceito chave, o de encadeamento, ou
seja, a forma pela qual o crescimento desequilibrado intersetorial gera relagdes de pregos
relativos e encadeia investimentos em diversos outros setores. Desta forma, politicas de
desenvolvimento deveriam priorizar setores de maior poder de encadeamento tanto para tras
quanto para frente®. Como vimos o setor elétrico tem fortissimos efeitos de encadeamento
para frente dado que a energia elétrica configura-se como insumo industrial basico. Por outro
lado o setor configura encadeamento para trads sobretudo ao setor de bens de capital ¢

construcdo civil. Assim, a andlise de Hirchman valida o setor elétrico como setor chave para o

desenvolvimento.

** Complementaridade ¢ um tipo especifico de externalidade em que uma agéo reforga outra, por exemplo uma
decisdio de investimento afeta positivamente uma outra decisfio de investimento,

% Encadeamento para frente aumentam a viabilidade de outros setores do ponto de vista da produgéo, do ponto
de vista de sua oferta; por outro lado encadeamentos para tras elevam a demanda por um produto de outro setor.
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Desta forma, vemos que o setor elétrico € estratégico nfiio somente por ser uma
ferramenta direta do Estado na politica de desenvolvimento econdmico, como por sua
insuficiéneia configurar um ponto de estrangulamento ao crescimento econdmico, € ainda, a
variagdo de seu preco ser fator determinante na competitividade da economia nacional no
exterior. Desta forma, o investimento publico em infra-estrutura é primordial ao crescimento
sustentado e com menor volatilidade, assim como ao seu dinamismo; ¢ impacta diretamente

na competitividade da economia nacional no exterior.

O papel do investimento publico no crescimento sustentado € essencial, na medida
em que atua em 4reas complementares ao investimento privade atendo-se a
determinadas dreas de maior risco ou menor rentabilidade as quais ficariam
descobertas na sua auséncia. Tudo indica que o padrdo exitoso de desenvolvimento
no perfodo recente, mesmo nos paises desenvolvidos contém, em algum grau, uma
combinagfio entre o investimento ptiblico e o privado, ou seja, ha evidéncias do
carater complementar entre ambos. (Carneiro, 2007 b)

4.4.2 O setor € estratégico ao desenvolvimento social

Como sabemos, o consumo de energia é um indicador da qualidade de vida, sendo
muito desigual entre paises desenvolvidos e subdesenvolvidos, j4 que nos primeiros o
consumo energético € muito superior. Desta forma, o setor extrapola a 1égica econémica
passando a esfera como direito social da vida moderna. Trata-se de um setor que em si é
portador ¢ definidor de todo um estilo de vida predominante na modernidade, ou seja, as
relagdes cotidianas do homem com o préprio homem ¢ do homem com a natureza em grande
parte sfo intermediadas pela eletricidade, seja pela configuragfo urbano-industrial, seja pela
propria extenséio da cidadania a um conjunto de direitos que permeiam o estilo de vida

decorrente da utilizagfo e incorporagéio da energia elétrica para a vida cotidiana das pessoas.

Como ressalta Leme (2005) os processos de privatizacfo na Inglaterra, na Franga e nos
Estados Unidos, por exemplo, percebe-se a presenca de trés atores fundamentais: o Estado, o
capital privado e a sociedade civil. No Brasil, todavia, o processo tem sido marcado por dois
atores € um espectador, os primeiros sendo o Estado e o capital privado (internacional ou
nacional) e o espectador, a sociedade civil, caracterizada por possuir pouco peso politico e
pouco poder de negociagiio no processo. Perante a fragilidade da participagdo da sociedade
civil na privatizagio do setor elétrico brasileiro, o processo privatista tem apresentado uma

legalidade juridico-institucional € uma legitimidade social restringida, por ser excludente.
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Assim, o que se coloca com a privatizagio do sctor & a passagem do cidaddo com
direito a qualidade de vida, e portanto, acesso aos servigos de energia elétrica; ao consumidor,
cujo acesso ao servigo € definido pelo seu poder econdmico no mercado, e nfo mais pelo seu
direito intrinseco como cidaddo. Esse ponto ¢ fundamental, trata-se da transfiguragio do
cidaddo em consumidor, de seu direito social em direito de consumo. A conseqiiéncia direta
disso, € a exclusio do mercado de grande parte daqueles que nfio tem condigdes financeiras
para pagar pelo servico, além disso, a cada novo aumento de prego maiores parcelas do
mercado serdo excluidas deste.

O seu processo de privatizagdo, planejado levando em consideragiio apenas questdes
econdmico-financeiras, relegou a segundo plano questdes de atendimento A
populagio, apresentando problemas para a cidadania e mesmo, posteriormente,
revertendo-se em dificuldades de abastecimento. (...} Decarrente da reestruturagio
do setor elétrico brasileiro e da crise de 2001, pode-se afirmar que houve alguns
impactos (na farifa e em alguns casos também no acesso) para os consumidores
residenciais, principalmente os de baixa renda. Além dos diversos constrangimentos
tarifarios e de acesso 4 energia elétrica por camadas especificas de consumidores, a
reestruturagfio do setor ainda acabou por ocasionar uma deturpagfio e/ou mudanga de
foco da cidadania para o consumidor; nfo se tratou conceitualmente, ao menos na
pratica considerou-se o cidaddo como sendo igual ao consumidor. Com isso,
reduziu-se a cidadania ao direito de consumir (direitos ¢ deveres de quem tem renda
para consumir), esquecendo, ou ndo levando em consideragfio, que a cidadania

excede os direitos dos consumidores, sendo esses Ultimos apenas um aspecto
(importante, mas nio (nico) da cidadania, mas nunca sua totalidade. Leme {2005).

Ficou evidente, nos ultimos anos, que a tentativa de se impor a competi¢io “pura” de
mercado via mudancas artificiais, ndo se consolidou como condig@io necessiria e suficiente
para engendrar por si s6 a diminui¢fo das desigualdades nos servigos prestados e por sua vez
uma alocag¢do mais eficiente dos servigos. Pelo contrario, o ctdaddo com direitos universais
passa a ser um consumidor com a faculdade de consumir segundo sua dotagio econdmica,
logo, a qualidade de vida passa de um direito a objetivo de muitos alcangados por poucos:

aqueles com poder econdmico.

Nesse sentido, a emblematica reestruturagfio do setor eiétrico brasileiro traz muito
mais do que uma mera inverso de atores no comando de alguns serviges piiblicos
essenciais, particularmente a energia elétrica. Ela da-nos o indicativo de que também
esta em jogo quais os tipos de sociedade, de desenvolvimento econdmico e social e
de arranjos democraticos realmente queremos efetivar no pais.(Leme, 2005)

4.4.4 O setor elétrico e a iniciativa privada

O processo de privatizagdo acarretou uma mudanga patrimonial, ainda incompleta, no
setor elétrico de sua passagem da propriedade publica para a iniciativa privada. Entretanto,

como vimos no segundo capitulo, a propriedade do setor se concentrou principalmente, nas
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méos do capital internacional, que possui centralizagfio / concentragdo mais condizente aos
investimentos requeridos na privatizago, quando comparado ao capital nacional. Desta
forma, nfio houve apenas a desestatizagfio do setor, como ainda a sua desnacionalizagfo.
Assim, as privatizagOes elevaram de sobremaneira o peso da grande empresa estrangeira. Mas
como sabemos, sua decis@o de investimentos € muito distinta quando comparadas as empresas
locais dada a sua insercfio na concorréncia global. Portanto, sua logica de investimento nfo se
subordina necessariamente aos sinais do mercado em que estdo instaladas, mas sim, a sua
estratégia global®'.

Se em um primeiro momento ja nos salta aos olhos que a iniciativa privada tem como
objetivo o lucro, desconsiderando em sua agfio os pontos estratégicos vistos do setor neste
topico;, em um segundo momento, torna-se ainda mais preocupante o fato de o setor passar a
ser controlado prioritariamente pelos grandes oligopélios globais, que como visto acima,
podem nem s¢ pautar pelos sinais dado pelo mercado especifico em que atuam. Cabe
perguntar, portanto, s¢ a iniciativa privada - em especial a estrangeira - pouco comprometida
com o desenvolvimento nacional € com o mercado interno, € mais comprometida com seu
mercado e rentabilidade em dmbito global poderd gerar uma expansfio eficiente da geragio de

energia, que ¢ atividade estratégica ao desenvolvimento sécio-econdmico € ambiental.

Como coloca Aragjo (2001), a reforma deveria partir do reconhecimento de que a
oferta atual é insuficiente e a demanda cresce rapido. Isso se deve ao fato de que grande parte
da populagio esta ainda fora do mercado para um amplo leque de bens de consumo
energético-intensivos, o que confere uma clevada elasticidade renda da demanda por energia
elétrica. Além disso, um cendrio razoavel de crecsimento econdmico tenderd a pressionar
ainda mais a oferta, até que o nosso sistema esteja maduro, nossa economia desenvolvida e,
em conseqiiéneia, os usos da eletricidade estejam mais ou menos saturados. Ou seja, a
reforma teria de reconhecer que se enfrentard em um future préximo oferta apertada. Nestas
condi¢bes, priorizar a competicio € a iniciativa privada equivale a cortejar volatilidade

extrema de pregos € quebras de oferta.

Talvez a principal conseqiiéncia da privatizagdo do setor fora a forma de investir no
mesmo. Se no passado a oferta crescia antes da demanda, o que é primordial na sustentagfo e
ensejo do crescimento econdmico; agora ocorre o inverso, conformando-se pontos de

estrangulamento ao crescimento econdmico, como ocorreu com a crise em 2001. No caso de

®! Para mais detalhes ver Chesnais (1996)
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uma demanda superior a oferta como ocorrera neste ano, a demanda reprimida pela
incapacidade do abastecimento acarreta o aumento dos pregos, de forma a estimular os
investimentos e a oferta no futuro. Desta forma, nfo somente a expanséo privada do sistema

de mostrou muito volatil, como ainda insuficiente.

Assim, como forma de conclusfio deste topico, evidenciou-se que deve ser feita uma
ressalva a conclusfio do tépico passado. Embora em uma analise unidimensional tendo em
conta as caracteristicas de infra-estrutura do setor, € sua possivel reversibilidade via
transformagdes naturais, podemos chegar a uma conclusio parcial de que € possivel a saida do
Estado do setor; ao realizarmos uma analise multidimensional, notamos como o setor possui
outras caracteristicas intrinsecas a ele - como seu papel estratégico ac desenvolvimento socio-
econdmico e ambiental — imutdveis por mudancas naturais ou artificiais. Cabe entdo
questionar, se com mudangas naturais que possibilitem a ac&o do capital privado no setor, este
levard em conta suas caracteristicas intrinsecas de forma eficiente. O presente trabatho ¢
cético quanto a esta possibilidade, assim, acreditamos que mesmo com consecugdio de
mudangas naturais, embora a atuagdo privada seja possibilitada, a atua¢o estatal ndo deve ser
destruida por completo. Pensamos que o Estado ou deveria continuar com sua atuagfo direta e
indireta majoritaria, afim de garantir um mecanismo fundamental de sua politica de
desenvolvimento; ou abdicar de sua atuag8o direta, fortalecendo sua atuago indireta como
regulador afim de garantir a perpetuagdo da essencialidade estratégica do setor elétrico a
despeito do seu controle privado. Deve-se sempre ter em mente, desta forma, os perigos de
repassar do compromisso de produgfio e distribuigdo de um servigo que se tornou cultural e

socialmente essencial aos cidadfos, para agentes privados.

4,5 Tendéncias para o futuro
O presente e ltimo topico deste capitulo terd como escopo analisar tendéncias caso

forem perpetuadas as reformas interrompidas com a crise de 2001, sem a ocorréncia de
mudangas naturais, Procuraremos analisar, perante a heterogeneidade de tecnologia no
segmento de gera¢o, qual serfio suas conseqiiéncias no aumento da capacidade, na formagéo
da tarifa do setor, na conformaciio da estrutura do mercado, e no seu desempenho.
Focalizaremos os efeitos deletérios da atuagfo privada no atual contexto do setor, enfatizando
no final que a atuacfo estatal ndo € apenas desejavel como imperiosa, desta forma,

afirmaremos que o Estado deve reassumir sua posi¢8o dominante junto ao setor.
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4.3.1 As conseqiiéncias da perpetuacio das reformas neoliberais no setor

A primeira conseqli€ncia ja fora vista anteriormente neste trabalho. Como se viu no
primeiro movimento de privatizagdes do setor, o capital privado internacional, quando
comparado ao capital local, mostrou centralizagdo/concentragfo de capital mais adequada a
dimensdo do investimento para F&A, motivo pelo qual a maior parte das empresas foram
vendidas a este capital. Assim, a primeira conseqiiéncia da perpetuacfo da reforma neoliberal

no setor, é que niio somente o setor sera desestatizado como ainda desnacionalizado.

Por outro lado, caso continue as privatizagdes, sabemos que neste caso 0s
investimentos em F&A concorrem com os investimentos em greenfield pois como vimos, a
possibilidade da compra de ativos amortizados desincentiva a construgfio de nova capacidade
de geracdo. Desta forma, para a continuagéo das reformas com privatizagdes, € imperativo a
existéncia de uma elevada capacidade ociosa que faga frente a este periodo transitério de
escassez de investimentos no setor. Agora, passemos a analisar a um momento pos reformas

completas, com as conseqiiéncias de uma expansfio pautada unicamente na iniciativa privada.

Antes de continuarmos cabe fazer um paréntesis que nos serd Util para compreender as
demais conseqiiéncias. Cabe ressaltar aqui um ponto j& visto no capitulo 3 referente a
heterogeneidade das tecnologias no segmento de geracfo. Inicialmente vejamos os aspectos
intrinsecos a cada tecnologia. Como vimos, as hidroeglétricas possuem caracteristicas de infra-
estrutura muito fortes conformando, portanto, barreiras a entrada mais elevadas; por outro
lado, configuram-se como o paradigma mais eficiente de geragfo, apresentando os menores
custos por MW, Ja as termoelétricas possuem caracteristicas de infra-estrutura mais débeis
configurando barreiras a entrada mais baixas, entretanto, este paradigma tem menor eficiéncia

quando comparado as hidroelétricas, possuindo custo por MW mais elevado.

Passemos a analise do aspectos exogenos as tecnologias. As termoelétricas tém uma
grande ameaga concorrencial das hidroelétricas, ja que uma série de anos chuvosos ou o inicio
da operacdo de uma nova usina de grande porte faria os pregos da eletricidade desabarem e
fecharia as plantas a gas. Além disso, as termoelétricas dependem da importagdo do gas,
ficando sujeitas ao risco de variagfio cambial e de reviravoltas no comércio exterior brasileiro;
ainda, depende da construgdo de uma rede de distribuigdo de gds que ainda € incipiente ¢ &
monopdlio do Estado. Por outro lado, as hidroelétricas também apresentam problemas de

grande burocracia juridica para se abrir uma nova planta hidroelétrica, grande oposi¢do
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ambiental a estes investimentos ¢ um potencial de conflitos pelo uso da agua que agudiza os

riscos deste tipo de investimento.

Pelos fatores elucidados acima, o risco econdmico relacionado as hidrelétricas é
superior a seu risco regulatério; por outro lado, em relagfio as termoelétricas, em especial
aquelas a gas de ciclo combinado, apresentam maior risco regulatério do que econdmico. E
desta ultima afirmagéo que deriva a segunda conseqiiéncia de uma possivel perpetuagio das
reformas no setor: a expansfo se daria via termoelétricas. Em um possivel contexto criado por
reformas, que apaziguasse o risco regulatorio ¢ extinguisse a atuagdo direta do Estado no
setor, a expanso ficaria sob inteira responsabilidade da iniciativa privada. Entretanto, esta
tem no paradigma ¢ geragio termoelétrico® a alternativa mais adequada a magnitude e tempo
de seu investimento ja que as hidrelétricas apresentam elevados riscos econémicos que ndo
sfio passives de serem minorados por mudangas artificiais®. Assim, a conseqiiéncia seria: a
expansdo do setor seria feita pela iniciativa privada de forma ineficiente (ao contrario do que
prega a reforma) porque via o paradigma termoelétrico de gerago, que como vimos tem
menor eficiéneia produtiva do que o paradigma hidrelétrico. Assim, a conclusfio parcial é de
que o produto da expansdo autdnoma da iniciativa privada serd uma diversificagdo das fontes
de geracfio, em especial via as termoelétricas a gas, o que refletiria uma baixa eficiéncia
alocativa® e por conseqiiéncia a perda de eficiéncia produtiva no setor levando a um aumento

no prego da energia elétrica com todas as conseqiiéncias j& enunciadas no topico passado.

(...} o aumento do consumo de gas natural estd inegquivocamente ligado ao
desenvolvimento de centrais de ciclo combinado de alta eficiéncia cujo baixo custo e
rapidez de construcdo tém constituido um atractivo para os mercadoes liberalizados.
Veja-se 0s casos do Reino Unido, Espanha e Itdlia. (Soares, 2006)

A terceira conseqiiéncia de um sistema privado de expansdo serd sua extrema
volatilidade. Como vimos, no passado, a expansio do setor se fazia a frente da expansio da
demanda; entretanto, apds as reformas com a tentativa de saida do Estado do setor e sua
passagem para a iniciativa privada, a demanda passou a puxar a oferta de energia. Ora, isso

acarreta extrema volatilidade, até porque, como a logica privada ¢ a do lucro; expandir a

2 Em especial na plantas a géds de ciclo combinado, de menor ¢scala de produgéio, menor tempo de maturagio de
investimento, menor capital inicial requerido, etc.

% Como vimos, oS riscos econdmicos desta atividade derivam de suas caracteristicas de infra-estrutura e estas so
E4odem ser apaziguadas via transformagfes naturais.

Esta baixa eficiéncia alocativa se refere as proprias caracterfsticas do parque gerador brasileiro. Nosso pais
ainda possui um amplo potencial hidrdulico a ser explorado, o que acarreta um grande potencial de expansdo da
capacidade geradora via hidrelétricas. Como vimos, este € o paradigma de geragfo mais eficiente, entretanto, a
iniciativa privada n3o aloca seus recursos no mesmo, ndo pelos riscos regulatorios, mas sim pelos riscos
econdmicos e intrinsecos a esta tecnologia, Nio € preciso ir adiante para reconhecer a baixa eficiéncia alocativa
decorrente da expansfo privada no setor.
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oferta frente da demanda ocasiona capacidade ociosa, e com esta a lucratividade diminui.
Assim, seria mais salutar a iniciativa privada permitir uma sobre-demanda que ensejasse o
aumento dos precos e por conseguinte 0 aumento da sua perspectiva de lucros e instigasse seu
investimento no setor. Se essa forma de agéio € salutar a iniciativa privada, por outro lado €
extremamente deletéria ao desenvolvimento sécio-econdmico do pafs®. Essa maior
volatilidade configuraria um gargalo ao crescimento ccondmico, pois como vImMOSs
anteriormente, o sistema elétrico brasileiro nfo estd saturado, havendo ampla projecfio de
crescimento da demanda residencial (j4 que a elasticidade renda da demanda por energia
elétrica € muito elevada, pois ainda ha grande potencial de consumo por produtos elétricos
intensivos) e industrial, Neste ponto, a conclusio € de que confiar a iniciativa privada a

expansdo da gera¢dio, em um contexto de amplo crescimento da demanda por energia, s6 pode

resultar em elevada volatilidade da oferta com efeitos deletérios ao pais.

J& vimos que a iniciativa privada tem maior tendéncia a se expandir via o paradigma
de geracio menos eficiente: o termoelétrico. Entretanto, devemos nos lembrar que o setor
elétrico é dotado de especificidades e tem um passado, ou seja, ainda € dominante o
paradigma hidrelétrico que fora parcialmente privatizado, e que hd grande potencial a sua
expansio no Brasil. Entretanto, como ressalta Carneiro (2002), o paradigma hidrelétrico

funciona como a agricultura, ou seja, possul uma estrutura de rendas diferenciais® decorrente:

% Este fato ficou muito evidente na crise energética enfrentada pela Califérnia. Neste caso, a Enron
intencionalmente desligava suas plantas de geracio alegando manutengio de forma a ocasionar elevagiio do
prego da energia elétrica no mercado spot, e desta forma, a lucratividade da empresa. O resultado da “gandncia
infecciosa” desta empresa foram apagdes na California provocando grandes perdas econbmicas e sociais a este
Estado.

% Na andlise de Ricardo teremos trés classes sociais com suas respectivas formas de rendimentos: proprietarios
de terras com renda fundidria, proprietarios de capital com lucros ¢ trabalhadores com saldrio. Este autor teoriza
acerca dos rendimentos diferenciais e sua relagio com a taxa de lucro. No inicic do desenvolvimento nacional, a
demanda de alimentos poderia ser suprida através do cultivo exclusivo de terras de maior fertilidade € melhor
localizagéio. Nessa fase inicial em que essas terras sdo ofertadas em grande quantidade, inexiste a renda fundiaria
(diferencial). O produto obtido, livre de custos, se transforma integralmente em lucros dos capitalistas que
investem seu capital. Mas com o processo de desenvolvimento dever-se-do cultivar terras menos férteis e
sifuadas em localizagdo menos favordveis, entdio nestas terras para se obter a mesma produgio das terras de
“melhor qualidade” serd necesséria uma antecipagdo maior de capital, logo nestas terras piores s haverd lucros ¢
nada de renda diferencial. Mas no tocante aos produtores infra-marginais (aqueles situados em terras melhores)
da fase inicial ndio poderdo por razio de concorréncia obter uma taxa de lucre superior 4 obtida em terras
marginais {as de pior qualidade), ja que se aquelas tivessem maiores lucros, os capitais fluiriam para esta
atividade fazendo com que o lucro decaisse; desta forma, o “excesso de lucro” das terras infra-marginais se
transformara em renda fundiaria diferencial. E isso que explica porqué as taxas de lucros gerais séo niveladas por
baixo, ou seja das terras marginais. Levando adiante este processo, ir-se-d cultivar terras cada vez menos férteis
nos novos ciclos econémicos obtendo-se mais e mais rendas diferenciais, que é a diferenga de renda das terra
melhor {ocalizadas ¢ mais férteis para as piores localizadas ¢ menos férteis, Logo, notamos que o movimento
levard a um aumento crescente da renda diferencial, queda da taxa geral de lucro e aumento do valor do cereal, ja
que se exige uma maior quantidade de trabalho para se produzir em terras cada vez menos férieis. Assim, as
terras marginais séo as que ndo pagam renda diferencial e a taxa de lucro e determinada pela taxa de hicro obtida



120

do fato de os melhores aproveitamentos hidraulicos j4 estarem ocupados, das elevadas
barreiras ambientais a constru¢do de novas hidroelétricas e dos ativos ja amortizados das
empresas estabelecidas. Como vimos no capitulo passado, isso cria uma barreira a entrada no
setor referente a vantagem de custos dado o acesso privilegiado das empresas ja estabelecidas
a0 insumo de produgfo (neste caso a dgua). Assim, como se nota, mesmo que a iniciativa
privada se expandir na tecnologia de geragdo mais eficiente, isso se fard com custos
superiores aos das hidroelétricas j& instaladas ¢ amortizadas. Ora, a discussfio da regulacio
tarifaria torna-se imperativa com isso. Se a expansio da capacidade de geracfo (seja ela
termoel€trica ou hidrelétrica) se d4 com custos superiores aos obtidos pelas hidrelétricas ja
instaladas, teremos trés possibilidades: 1) se as tarifas forem reguladas de acordo com o custo
da empresa marginal®’, entfio o preco de mercado possibilitard a permanéncia das empresas
marginais, entretanto, as empresas ja instaladas {(em especial as hidrelétricas) obterdo um
sobrelucro — dado seu patamar de custos inferiores -, tendo um efeito perverso sobre a
eficiéncia distributiva; ii) se as tarifas forem reguladas de acordo com o custo marginal de
cada empresa, fazendo com que o excesso de lucro das empresas de menor custo scja
redistribuido para aquelas de maiores custos (como ocorria no modelo estatal), € salva a
eficiéncia distributiva mas as custas da eficiéncia produtiva, pois nenhuma empresa do
mercado terd incentivo a diminui¢io de seus custos j4 que o aumento de lucro dele
proveniente seria redistribuido pela indistria como um todo; iii) por fim, caso a tarifa seja
regulada de acordo com as empresas mais eficientes, com certeza o preco se situard abaixo do
preco limite desincentivando a entrada de novas empresas privadas no mercado, e ainda
podendo tornar a operagfio das empresas marginais instaladas no mercado impossivel, sendo

estas expulsas.

Como se vé, outra conseqiiéncia da atuagdo autdnoma da iniciativa privada recai sobre
a eficiéncia distributiva. Neste caso, o nivel atingido pela eficiéncia distributiva dependeria
diretamente da politica tarifaria adotada pela regulac@io estatal. Neste ponto, mais uma vez
devemos concordar com Bain, que como vimos em nosso primeiro capitulo, coloca como
impossivel a regulacfio estatal atingir o bom desempenho em todas as dimensdes de eficiéncia
a0 mesmo tempo. Entretanto, podemos afirmar que pautar o setor em uma expanséo autbnoma

da iniciativa privada acarretara necessariamente a elevagfo do preco de energia devido: i) a

nessas terras. A partir do momento em que nas terras marginais, todo o produto for absorvide peles salarios, a

taxa de lucro de anula.
% Neste trabalho, entendemos como empresas marginais aquelas menos eficientes, com maiores custos de
produgdo da inddstria.
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expansdo se faria via tecnologia de geragfio menos eficiente de maiores custos; 11) a existéncia
de hidrelétricas amortizadas no setor acarreta um risco concorrencial as termoelétricas menos
eficientes, configurando-se até mesmo, em um receio a entrada por parte das empresas
privadas no setor, o que exige nfio somente um patamar de pre¢os mais elevados como a sua
constincia dada por uma politica regulatdria estatal conivente ac aumento dos precos e a sua
manuten¢fio em niveis elevados. Assim, a inigiiidade acentuada de custos entre as empresas
marginais ¢ as hidrelétricas ja amortizadas imporia uma elevagfio de pregos para incentivar a

entrada de novas empresas no mercado.

O processo de privatizagdo do setor eiétrico no Brasit e a participacdo das empresas
multinacionais revelaram-se bastante problemiético, sobretude na atividade de
geragdo. A presenca de grandes geradoras estatais de hidroeletricidade, proprietarias
de usinas ja amortizadas e com boa localizagdo permite definir tarifas relativamente
baixas. As novas tarifas exigidas pelas empresas para realizagfio de investimentos
adicionais sdo bastante elevadas niio s6 por conta de piores condigdes de localizagio
como em razie dos riscos inerentes do setor. Como a estratégia do Governo tem
sido a de recusar a colocagio de nova capacidade a precos muito altos, os
investimentos privados, incluindo o de multinacionais, ndo parecem viaveis,
indicando uma redugdo da sua participa¢do no setor. Carneiro (2007 c)

Além do aumento do prego da tarifa, a expansio privada via termelétricas ainda
demandara acbes do Estado para minimizar os riscos exégenos a tecnologia vinculados a

termoelétricas que ja foram referidos anteriormente neste tépico, como enfatiza Aradjo:

As atuais propostas para reduzir os riscos dos investidores mantendo os arranjos
existentes de comercializagio, como a de fazer a Petrobras assumir os riscos de um
aumento no prego do gas ou a de fazer o Tesouro pagar pelo risco de desvalorizagfio,
tendem a distorcer o mercado de eletricidade e contaminam o mercado de petréleo
ou sobrecarregam as finangas publicas. Na verdade, tais esquemas sdo confiss@es
disfarcadas de que o mercado nfio estd funcionandoe adequadamente. Pior ainda, se
analisarmos melhor os mecanismos mais recentemente propostos e em vias de
implementag8o, vemos que eles introduzem uma sistematica distorcida de
remuneracio garantida sob uma retérica de competicio. Com efeito, esses
mecanismos asseguram aos investidores em térmicas a venda de sua energia gerada
com pleno repasse dos custos do gas; riscos cambiais, de maiéria-prima e de
mercado sfo eliminados. Tentamos também mostrar que as perspectivas de
expansfo conjunta de grandes hidrelétricas e térmicas a gas competindo entre si
inibem investimento em térmicas a gas (que, por conseguinte, exigem incentivos
indutores de distor¢Bes como os acima descritos) {..). (Aratjo, 2001)

Estas afirmag8es sfo corroboradas por um estudo realizado Santos et al. (2008) que
coloca como fatores chaves para o aumento das tarifas no setor elétrico desde as reformas na
década de 90: “a) o modelo de regulagfio do sistema elétrico gasta, de forma planejada ¢
consciente, bilhes de ddlares apenas para simular, contabilizar ¢ administrar os conflitos
constantes de um falso mercado concorrencial; b) o modelo privado desincentiva direta e
indiretamente a hidroeletricidade em favor das térmicas a GN. Energia mais cara. E, no

momento, estd incentivando a utilizagdio do GN liquefeito, que € ainda mais caro do que o gas
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da Bolivia. Resumidamente, o modelo enfraquece a efetividade de um planejamento
energético verdadeiro e focado na redugdo do custo econdmico e ambiental da energia”. Estes
autores provam seu ponto a partir do grafico 4.1. Neste, ¢ evidente como a tarifa da energia
elétrica apresentou uma variagdo muito superior a dos demais indices de prego. Além disso, as
tarifas aumentaram significativamente mais do que a renda do trabalhador, demonstrando que

S€u peso € crescente na cesta de consumo.

Grafico4.1 - Evolucio Comparada dos indices de Preco
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Fonte: Santos et al. (2008)

Por fim, a ultima conseqiiéncia da perpetuagdo das reformas € a da substitui¢do do
monopolio publico no setor pelo monopdlio privado. As reformas artificiais podem até
apaziguar o risco regulatorio, entretanto nenhum efeito tem sobre o risco econdmico
intrinseco ao setor e derivado das fortes caracteristicas de infra-estrutura presentes no mesmo.
Sobre estas, como ja explicitamos anteriormente, sdo necessarias mudangas naturais para
apazigua-las. Sendo assim, como estas caracteristicas continuam firmes e fortes, a tendéncia ¢

a da substituigdo dos monopolios publicos pelo privado.

(...), os problemas mais graves estdo na area de servigos publicos, anteriormente
estatais, que foram privatizados, atividades cuja natureza favorece a formagdo de
monopolios privados em substitui¢do aos publicos. (Carneiro 2002)

Por outro lado, mantém-se ainda elevadas barreiras a entrada, configurando uma
condigdo de entrada muito restringida. Como visto com a analise de Bain em nosso primeiro

capitulo, esta configuragdo da estrutura de mercado € a pior possivel por ocasionar baixissimo
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desempenho, isso porque a elevada concentragéio coibe a concorréncia efetiva permitindo que
o prego de mercado tenda ao prego limite (que por sua vez € muito elevado dada a condicio
de entrada restrita). Além disso, Bain ressalta que esta configuragio gera baixa eficiéncia
alocativa, o que nos remete a pergunta de se haverd uma expansio segura do sistema sobre os
ditames da iniciativa privada. Se nota que neste caso, dada as especificidades do setor, os
mecanismos de mercado ndo sdo os melhores para guiar a alocagfo de recursos; isso

demonstra a necessidade da atuagdo direta do Estado para eliminar este efeito perverso.

Para Bain, a estrutura de mercado com melhor desempenho seria a moderadamente
concentrada: do ponto de vista da politica publica, “seria salutar preservar e, quando
necessario, criar estruturas de mercado que sejam nio mais do que moderadamente
concentradas do lado da oferta” (Bain&Qualls, 1987, p. 422). Esse tipo de estrutura seria
étima para o setor elétrico pois a estrutura de mercado moderadamente concentrada tem como
Unico efeito deletério no desempenho do mercado os gastos com publicidade € promogéo de
vendas. Entretanto, no segmento de geragfo € fraca ou inexistente a diferenciagdo de produto,
logo essa ineficiéncia inexistiria. Assim, até entfo parece razodvel diminuir a concentragéo
deste segmento. Entretanto, a afirmagfio passada ndo ¢ feita sem uma ressalva: Esta regra seria
aplicavel a todas as inddstrias exceto naquelas as quais economias de escala sejam tdo grandes
a ponto de requerer concenira¢do alta ou muito alta da producéo, situacéio que, segundo o
autor, seria restrita a um pequeno numero de industrias. Nestes casos excepcionais, uma alta
concentracdo de produtores seria inevitavel e deveria ser aceita com vistas a assegurar
eficiéncia produtiva. Como mostramos, a geragfio de energia elétrica se agrega a esta exce¢do
dada as suas caracteristicas de infra-estrutura e suas elevadas economias de escala; logo, seria
inevitavel, para garantir a eficiéncia técnica, uma elevada concentragio. Contudo, em vias de
se for¢ar uma maior concorréncla atualmente o Estado quer incentivar a ineficiéncia no

segmento via entrada de empresas termoelétricas menos eficientes que operam em menor

escala.

Logo se nota que como o setor continua com caracteristica de infra-estrutura, se pode
vislumbrar que a perpetuagdo das privatizagdes geram de qualquer forma - mantendo a
estrutura concentrada, ou procurando desconcentra-la; regulando tarifas com base no produtor
marginal ou com base no produtor mais eficiente, ou ainda se redistribuindo os lucros - a
perda no desempenho do setor. Caso se mantenha a estrutura concentrada nas mdéos da
iniciativa privada, sacrifica-se a eficiéncia alocativa para se manter a eficiéncia produtiva; por

outro lado, se a estrutura de mercado é desconcentrada entfio se sacrifica a eficiéncia
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produtiva. Assim, as privatizagcdes representam intrinsecamente perdas no desempenho do
setor (dada a ndo ocorréncia de inovagdes que apaziglem suas caracteristicas de infra-
estrutura) e por outro lado a expansdo da geracio elétrica privada se da de forma ineficiente ¢

significa inevitavelmente o aumento das tarifas.
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CONCLUSAO

O presente trabalho surgiu de uma constatagdio: Apds a realizagdo das reformas
liberais nos anos de 90, que impactaram o setor elétrico através do bindmio privatizagio
conjugada a alteragio do marco regulatério e institucional, o pais derrocaria na Crise
Energética de 2001. Esta seqiiéncia de fatores levou-nos a desenvolver a tese de que teriam
sido as reformas as responsaveis pela ocorréncia do déficit de investimentos, e portanto, pela

crise energética.

Afim de sustentar ¢ testar nossa hipétese desenvolvemos trés capitulos conformando
os fatores que Schumpeter explicitou ser o cerne do verdadeiro economista, a saber: Teoria,
Histdria e Dados. Desta forma, nosso primeiro capitulo foi tedrico. Iniciamos com a analise da
teoria de Bain. Utilizamos este autor posteriormente no terceiro capiluto ao averiguar as
barreiras a entrada de novas firmas como também a inversfo para ampliagio da capacidade
instalada. Passamos entfio a Schumpeter, este autor foi amplamente utilizado em nosso quarto
capitulo, especialmente seu conceito de Destruigdo Criadora, que foi utilizado com fim a
propor que o setor elétrico somente poderia perder suas caracteristicas de monopolio natural

caso ocorressem inovagdes que alterassem o perfil das tecnologias de gerag#o.

Passamos entio a uma analise histérica em no segundo capitulo. Nesta anilise
contemplamos quatro estagios. O primeiro deles refere-se ao periodo da génese d setor a crise
de 1929, nele as empresas de gera¢fio eram dispersas e nacionais. Entretanto, em 1929 com as
internalizagio do centro dindmico da economia e consegiiente urbanizagfio / industrializagéo
restringida, a demanda por eletricidade se elevou de forma que a exigéncia de capital fez com
que o setor se desnacionalizasse. A terceira fase inicia-se em 64 com a criagfo da Eletrobras
de forma que o setor foi entdo praticamente estatizado emergindo o modelo estatal. Porém,
este modelo seria desgastado na década de 70 com a subordinagdo dos interesses
microecondmicos do sefor as politicas macroecondmicas da época. O Resultado seriam as
privatizagdes conjugadas a reestruturagdio do marco regulatério e institucional nos anos 90

quando se inaugura a quarta fase com a criagdo de um modelo misto (privado e estatal).

No terceiro capitulo testamos nossa hipdtese através de dados. Neste capitulo vimos
que a tecnologia hidrelétrica de geragdio possui fortes caracteristicas de infra-estrutura.

Ademais vimos, que ¢ esta a tecnologia mais eficiente de gera¢do dada as peculiaridades
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naturais brasileiras; em outras palavras, como nosso pais dispde de uma amplo potencial

hidraulico, a tecnologia de geragdo ¢tima € a hidrelétrica.

Nosso quarto capitulo buscou articular os trés capitulos precedentes de forma a retirar
as conclusdes de nosso trabalho. A primeira delas foi a de que as reformas ocorreram devido a
uma prévia insurbodinacéio do setor a sua logica microecondmica para atender aos anseios
macroecondmicos da época. Isto debilitou o setor minando sua capacidade de expansio
fornecendo o substrato para o florecimento do motivo aparente das reformas que seria o fato
de a intervencdo estatal ser deletéria por deturpar o mecanismo eficienie alocador do mercado.
Propomos entfio que as reformas fracassaram pois ao pautarem-se por uma teoria que se prega

ahistorica, deixaram de reconhecer as especificidades do setor elétrico brasileiro.

Concluimos entfio que a causa primordial do déficit de investimentos no setor se deveu
prioritariamente ao risco econdmico decorrente das fortes caracteristicas de infra-estrutura
que dominam o segmento de geragfo brasileiro pautado nas hidrelétricas. Assim, o risco
regulatorio é decorrente da dificuldade de se regular um setor com elevado risco econémico, e

a crise energética nio seria conseqiiéncia da implementagfio insuficiente das reformas, mas da

sua prépria implementacgéo.

Passamos entfo a avaliar em quais circunstincias seria possivel a saida do Estado do
setor. Propomos que somente com um processo de Destruigo Criadora, que apaziguasse as
caracteristicas de infra-estrutura do segmento de geragdo através de inovagdes tecnoldgicas,
seria capaz de possibilitar a saida do Estado. Mas esta saida nfio poderia ser total, pois como
vimos ao passar nossa andlise de unidimensional para multidimensional, o setor € estratégico
do ponto de vista socioambiental ¢ para o desenvolvimento econdmico. Desta forma, como
mesmo as inovagdes teriam ndo teriam efeito sobre este papel estratégico do setor, a sua

ocorréncia ndo eliminaria a intervengfo estatal que no minimo deveria ser indireta.

Por fim, propomos que a atuagio privada sé seria possivel no longo prazo apés a
ocorréncia de um processo inovativo que apaziguassem as caracteristicas de infra-estrutura do
segmento de geragfo. Cabe lembrar ainda, que o Estado deveria sempre zelar pelo papel
estratégico desempenhando pelo setor de energia elétrica. No curto prazo, seria
contraproducente tentar viabilizar a atuagfo privada via reformas no setor. No curto prazo,
defendemos uma atuagio do Estado, enfatizando, portanto, que o modelo estatal vigente antes
das reformas, nfio deveria ter sido sepultado em sua integridade, mas aperfeigoado em suas

debilidades.
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