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Governo e investidores privados parecem descrever paises diferentes quando tratam do cenario
para o abastecimento de energia até o final da década, e essa dissonancia eletriza os analistas de
investimento. Concordam, todos, em um ponto: € preciso comegar ja a ampliar a capacidade de
geracao de energia no Brasil, para evitar um gargalo no fornecimento a partir de 2010 - o que
calaria com um apagdo o debate hoje travado de forma estridente, sobre as estratégias de
crescimento para o pais.

O setor privado queixa-se das condi¢gdes de investimento no mercado de energia. Reclama,
especialmente, do prego maximo fixado pelo governo para a venda da energia dos contratos a
serem arrematadas no leildo que se realizara no Rio, no fim desta semana, de R$ 116 por MWh, o
que, dizem alguns analistas, tornara antiecondmico o abastecimento por termelétricas, e pouco
competitivo o das chamadas usinas "botox", empreendimentos ja arrematados pelo setor privado.
O governo parece tratar como choradeira de comerciante as queixas dos empresarios e futuros
investidores. Vai pagar para ver, nesta semana.

"Se o governo continuar a ver risco nenhum de colapso no fornecimento de energia, € o setor
privado a se sentir desconfortavel com as condi¢gdes impostas pelo governo, as estatais terdo de
fazer a maior parte do investimento", alertam os analistas Emerson Leite e Vinicius Canheu, em
relatério do Credit Suisse First Boston, que circula entre investidores do setor desde novembro. A
diferenga de avaliagdes ficou clara, alids, nas reportagens de Leila Coimbra, Claudia Schiffner e
Daniel Rittner, sobre a perda de apetite dos investidores, publicadas pelo Valor na semana
passada.

Participantes de um debate sobre o cenario para energia elétrica, organizado pela Camara
Brasileira de Investidores em Energia Elétrica (CBIEE), Leite e Canheu sairam de la preocupados
com os resultados do proximo leildo de energia. Eles apostam que sera muito dificil que a
demanda de energia, a partir de 2009, seja atendida pela oferta a ser garantida com os negécios
fechados no leildo da semana. Isso aumentara a percepgéao de "insucesso" da politica energética e
0 risco de apagao, alertam.

Governo e setor privado discordam em relacdo a questdes-chave: precos de geracédo de energia,
condicdes de atragdo de investimento privado, riscos de apagdo. O risco maior devera ser
assumido pela Eletrobras, candidata a assumir o custo de projetos desprezados pelos agentes
privados, prevéem os analistas, que recomendaram aos clientes reduzir aplicagbes na estatal de
energia e preferir as concorrentes CPFL, Cemig e Copel. Uma possibilidade vista pelos analistas é
a realizagao de outro leildo, no primeiro semestre de 2006, para cobrir a demanda nao atendida
pelos leildes realizados em 2005.

No debate promovido pela CBIEE, o consultor independente Mario Veiga apresentou um cenario
em que a demanda energética seria atendida pela atual capacidade de geragao s6 até 2009, e
alguns fatores poderiam antecipar essa data. Entre esses fatores, esta o atraso no cronograma de
projetos de geragéo da agéncia reguladora do setor, a Aneel; e o fraco desempenho do programa
Proinfa, que previa aumento da capacidade de geragdo em 1,2 MW até 2007, e agora aponta
entregar a maior parte disso no minimo até 2008. O presidente da EPE, Mauricio Tolmasquim,
argumentou que ha mecanismos para assegurar o cumprimento das metas do Proinfa, agora
renegociado com as geradoras, € que as expectativas da Aneel j& eram vistas como irrealistas
pelos cenérios do governo.

Teme-se, ainda, que falte gas para as termelétricas; a crescente demanda e a oferta limitada
podem provocar gargalos entre 2007 e 2008, caso haja atraso nas usinas ou aceleragdo na
demanda por energia. O governo argumenta que a Petrobras pode ajudar a reduzir a demanda



prevista, ja que assinou um acordo para converter suas instalacdes alimentadas a gas e permitir o
uso de combustivel liquido. E, porém, uma solugdo com sérios riscos ambientais.

Os problemas ambientais também sao um fantasma para a alternativa acalentada pelo governo, as
gigantescas usinas hidrelétricas dos rios Madeira e Belo Monte. Essa conta é outra que podera cair
no colo da Eletrobras, em parceria com construtoras mais interessadas no lucro com a obra das
usinas do que em sua operagao, segundo desconfiam os analistas do Credit Suisse First Boston.



