O Estado de S. Paulo — 30/Jul/2003

Novo modelo energético nao vai atrair investidores, avalia mercado
Falta de clareza nas informacgdes e as incertezas regulatérias sdo maiores problemas

RIO - Analistas, executivos e técnicos presentes ao seminario 'Energy Summit', organizado
pelo IBC no Rio, mostraram-se céticos com relagdo a "bancabilidade" do novo modelo
energético brasileiro. "Ha uma violenta incerteza regulatéria no Pais. Nao ha como atrair
investidores desta maneira", avalia o diretor administrativo-financeiro da Rio Grande
Energia (RGE), Vlamir Ramos. A incerteza regulatéria, segundo ele, esta relacionada a
incredulidade do mercado com relacdo ao que vem sendo apresentado como nova
proposta.

"Falta clareza nas informacgdes, falta detalhamento de muitos aspectos. Do jeito que esta, o
novo modelo contribui para a falta de apetite dos investidores. Ninguém vai se acotovelar
para investir no setor energético sem saber que vai receber como retorno pelo menos o
justo e razoavel", afirmou ele.

Para a diretora de ratings industriais da Standard & Poor's, Milena Zaniboni, 0 novo modelo
apresenta condicdes bastante instaveis para reverter o quadro de deterioragao financeira
em que as empresas de energia elétrica entraram desde 2000. "O indice de aversdo ao
risco dos investidores quanto ao setor elétrico brasileiro ainda € muito alto. Ha muito o que
se resolver.

Nao cabe ao S&P dizer qual € o melhor modelo, mas qualquer iniciativa em busca de
transparéncia, equilibrio de contas e estabilidade de regras €& bem-vinda. Estamos
esperando este sinal", disse.

A inclusdo de uma clausula de revisdo tarifaria periddica nos contratos das novas
concessoes de geragao de energia foi citada pelos criticos do modelo.

"Revisdes tarifarias periddicas sdo incompativeis com atragao de investimentos, a ndo ser
que tenham regras claras", afirmou o vice-presidente da Duke Energy no Brasil, Paulo
Born. Segundo ele, o processo de revisao periddica das distribuidoras realizado neste ano
"deixou o investidor escaldado", ja que as regras nao foram seguidas corretamente.

No novo modelo, o setor de geragado também tera revisdo periddica a cada cinco anos.

A critica foi reforcada pela diretora-executiva da Associacdo Brasileira dos
Concessionarios de Energia Elétrica (ABCE), Silvia Calou. "Revis&o periodica € risco em
potencial", avaliou. Ela propés que o governo abra espago para que os investidores
tenham assento nos novos agentes estatais que seréo criados. "A participagao da iniciativa
privada na tomada de decisdes confere maior seguranga ao investidor", afirmou.

O diretor-presidente da Camara Brasileira de Investidores em Energia (CBIEE), Claudio
Sales, disse que ha uma preocupagao geral quanto a possibilidade de financiamento do
novo modelo energético por causa de varios aspectos, entre os quais a questao tributaria.
"O Brasil tem a maior tributagdo sobre energia elétrica ja vista em comparagéo com outros
paises, sendo que o ICMS é o que mais pesa no prego da tarifa. Se o governo quer atrair
investidores sem impacto para o consumidor, € preciso rever esse tributo", disse. Ele
lembrou, porém, que isso depende do aval dos Estados.
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"Considerando que pelo menos 40% da arrecadagao dos Estados € proveniente do ICMS
sobre energia elétrica, mexer nessa tributacdo é extremamente complicado. O ideal seria o
governo enfrentar os Estados e ndo fazer mais sofismas sobre o tema", afirmou Sales.
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