Incertezas sobre regulagao afugentam investidor

Intengao mal definida do governo de promover mudangas no modelo leva a adiamento de decisdes

RIO - Os investimentos estrangeiros diretos estao caindo fortemente neste ano (ver reportagem ao lado), por
uma conjuncéo de fatores. Em relagéo a alguns deles, como a crise internacional nos setores elétrico e de
telecomunicagdes e o desempenho sofrivel das principais economias do mundo - piorado pela guerra -, o
governo brasileiro nada pode fazer. Mas ha um fator no qual a agdo governamental é determinante: a gestao
adequada de segmentos altamente regulados - e que trouxeram muito investimento estrangeiro para o Brasil
nos ultimos anos -, como petréleo e gas, telefonia e telecomunicacgoes e eletricidade.

Para muitos analistas e participantes daqueles setores, o governo de Luiz Inacio Lula da Silva, nos seus trés
primeiros meses, no minimo fez muito pouco para criar o0 ambiente regulatério propicio a atragédo de
investimentos.

Para os mais criticos, os investidores ja estariam sendo afugentados pela combinagéo de ataque as agéncias
reguladoras e as clausulas de reajustes de contratos, por um lado, e pela intengdo mal definida de promover
grandes 'mudancas de modelo'. E claro que a heranca recebida por Lula, especialmente no setor elétrico, ja
era extremamente problematica. Mas, como diz um importante personagem dos setores altamente regulados
no Brasil, "os investidores se preocupam com o futuro, e ndo com o passado.”

O assunto é muito delicado. Reguladores, executivos e representantes empresariais sdo cautelosos nos seus
comentarios, pois ndo querem melindrar o governo petista e acirrar os animos. Segundo aquela mesma
fonte, "os investidores estdo encarando como naturais as atitudes do PT neste inicio do mandato, ja que nao
se poderia esperar que um governo de esquerda chegasse ao poder e nada acontecesse; até agora, ndo
sinto retragao dos investimentos, mas se a atitude atual do governo nessas questdes perdurar, certamente
eles serdo prejudicados."

Energia - Um dos setores altamente regulados mais probleméticos, atualmente, é o elétrico, em boa parte
pelas falhas oriundas do governo de Fernando Henrique Cardoso e pela crise e colapso de grandes
empresas globais, como a AES e a Enron. O setor vai mal no Brasil, como comprovam néo s6 a
inadimpléncia da Eletropaulo/AES com o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES),
mas também o resultado de outras empresas do setor. Na sexta-feira, a Cemig anunciou prejuizo em 2002
de R$ 1 bilhao.

Neste cenario, a conjuncao, por diferentes vozes do governo, de ataque as agéncias reguladoras, resisténcia
aos critérios de reajuste de tarifas previstos em contratos e a pregagdo de uma indefinida perspectiva de
'mudanca de modelo' naturalmente nao contribui para estimular o investimento das empresas do setor que
ainda estdo de pé. A isso se soma o excesso de oferta de eletricidade, que tende a depreciar o preco da
energia.

Claudio Sales, presidente da Camara Brasileira de Investidores em Energia Elétrica (CBIEE), diz que
"no setor elétrico, estamos atravessando um momento de incerteza que esperamos sera esclarecido
virtuosamente, para que o Pais possa contar com um setor elétrico auto-sustentado e capaz de atrair
investimentos". Para ele, os debates em torno do 'novo modelo’ tém dois lados: "O negativo é
aumentar o nivel de incertezas, e o positivo é a perspectiva de que serao feitas as necessarias
corregoes no setor."



Ele se diz "apreensivo" mas esperancoso de que a primeira reunido, no dia 11 de marg¢o, entre a
ministra das Minas e Energia, Dilma Rousseff, e as principais associag6ées do setor tenha sido o inicio
de uma "rotina de trabalho, possivelmente com reuniées semanais, para que os agentes e o
Ministério interajam, visando a produzir no mais curto espacgo de tempo o elenco de recomendagées,
normas, padroes, mudangas e corregoes a serem feitas no setor."”

Sales observa que o setor elétrico investiu R$ 22,6 bilhdes desde 1995 e boa parte veio de empresas
estrangeiras. Os dados indicam que nado havera falta de oferta de energia até 2007, ele acrescenta,
mas dada a longa maturacao dos investimentos em eletricidade, seria preciso que os investimentos
voltassem ja a partir de 2004.

Telefonia - A telefonia ilustra bem os sofisticados dilemas de regulagéo, segundo um especialista do setor.
As principais empresas de telefonia fixa no Brasil - Telefénica, Telemar e Brasil Telecom - estdo na lucrativa
posicao de colher os ganhos com o quase monopolio sobre a "ultima milha", a ligacdo entre as centrais de
comutacgédo e as residéncias e outros consumidores finais. Aquelas empresas tém uma inclinagédo a querer
descarregar os aumentos (previstos nos contratos) desproporcionalmente na assinatura basica, em fungao
do dominio sobre a 'dltima milha' e do fato de que os detentores de linhas resistem a ficar sem telefone. Ja o
aumento da tarifa do impulso desestimula o uso do telefone e, no caso de troncos telefoénicos, a competi¢ao é
tao forte que elevar o prego pode significar perda de mercado.

O regulador, segundo o especialista, deve agir com muito jogo de cintura naquele tipo de situagéo, buscando
simultaneamente proteger o consumidor dos excessos que as empresas com monopdlio natural tendem a
perpetrar; garantir a rentabilidade dos negdcios; e respeitar os contratos. As agéncias reguladoras, em teoria,
podem alcancgar a capacitacao técnica e a isencao politica para conduzir essa intermediacao sofisticada entre
consumidor e fornecedor. Ja o voluntarismo politico tende a desestimular o investidor, sem trazer beneficios
para o consumidor.



