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Medidas devem ter impacto de até 42% nas tarifas de energia, diz
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Medidas devem ter impacto de até 42%
nas tarifas de energia, diz consultoria

Rodrigo Polito
Do Rio

A engenharia financeira cria-
da pelo governo para socorrer as
distribuidoras e evitar a pressio
inflaciondria este ano vai gerar
um impacto entre RS 212 bi-
lhoes e R$ 40,3 bilhoes para as ta-
rifas residenciais de energia a
partir de 2015. Esses valores
equivalem a um ) de

Tarifa mais alta

Estimativa de impacto das medidas do governo no prego da energia a partir de 2015

Cendrio Exposicdo das Custo total Impacto tarifirio Custo total, descontando Repasse Repasse
distribuidoras em (emR$ (em %) repasse de 4,6% em integral para parcelado em
2014 (em RS bilhdes) bilhdes) 2014 (em RS bilhdes)  tarifa (em %) 5 anos (em %)
Otimista 66 212 Bt 165 18 44
Médio 178 324 | O 277 302 73
Pessimista 257 403 . 356 389 94
Fonte: PSR

21,9% a 42,7% para as tarifas, de-
pendendo do cenirio hidrologi-
coaolongo deste ano. A estimati-
va é da consultoria de energia
PSR, que considera, em um cend-
rio médio, o impacto de RS 324
bilhoes, ou de 34,1% na tarifa, pa-
Ia os i i

As contas da PSR incluem um
valor de RS 4,7 bilhoes da Conta
de Desenvolvimento Energético
(CDE) que o governo diz que ird
repassar ao consumidor ainda
este ano, com um impacto pre-
visto de 4,6% na tarifa média do
consumidor. Na avaliacio da
consultoria, existe uma possibili-
dade de o governo nio repassaro
valor neste ano, devido ao efeito
que o ajuste causard na inflacio.

APSR, no entanto, também fez
projecoes considerando o repas-
se anunciado dos RS 4,7 bilhoes
ja neste ano. Nesse caso, no cend-
rio hidrolégico de referéncia, o
impacto para o consumidor seria
de RS 27,7 bilhées. Esse montan-
te significa um acréscimo de
30,2% nas tarifas residenciais de
energia em 2015, se for repassa-
dointegralmente.

Se a quantia for repassada par-
celadamente nos proximos cinco
anos, a partir de 2015, como o
governo pretende, o acréscimo
sera de 7,3% ao ano. A conta in-
clui uma estimativa de IPCA de
6% ao ano. Por isso, a soma das
parcelas é superior aos 30.2%
considerados em um eventual re-
passe integral em 2015.

Para realizar os cilculos, a PSR
considerou um volume de expo-
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sicao involuntiria das distribui-
doras de 2,5 mil MW médios. O
cendrio hidrolégico de referén-
cia da consultoria inclui um pre-
¢o médio de energia de curto
prazo (spot) de RS 500 por me-
gawatt-hora (MWh) este ano. O
preco spot estd no limite méxi-
mo, de RS 822,83/MWh, desde o
inicio de fevereiro.

Em um cendrio mais otimista,
com um preco médio spot de
energia de RS 230/MWh em
2015, o impacto para o consumi-
dor residencial em 2015 (consi-
derando o repasse de RS 4,7 bi-
lhoes da CDE ji neste ano) sera
de RS 16,5 bilhoes. Esse montan-
te equivale a um repasse integral
de 18% em 2015 ou de 4,4%, par-
celado nos préximos cinco anos.

Ja no cendrio mais pessimista,
em que o prego médio spot fica-
ria no patamar de RS 800/MWh,
o impacto para o consumidor re-
sidencial em 2015 seria de
RS 35,6 bilhoes. O valor se tradu-
ziria em um repasse integral de
38,9% no proximo ano oude 9,4%
em cinco parcelas anuais.

A sopa de letras e de niimeros
criada pelo governo, com o obje-
tivo de “preservar o consumidor
da volatilidade tarifiria”, na ver-
dade o impede de visualizar o
quanto terd de pagar no futuro.

“E preciso saber quem vai pa-
garo qué”, diz Priscila Lino, espe-
cialista da PSR. Segundo ela, o
custo do risco hidrolégico
(quando uma usina gera menos
do que o previsto) das usinas que

tiveram a concessio renovada,
por exemplo, s6 pode ser arcado
pelos consumidores das distri-
buidoras, e nio estendido para
quem esta no mercado livre. Ela
alerta ainda para a necessidade
de devolucio de recursos da Re-
serva Global de Reversio (RGR),
destinados para a indenizagio
das concessoes renovadas, mas
que foram utilizados para cobrir
aexposigio das distribuidoras.

De acordo com a PSR, no ano
passado foram utilizados RS 20
bilhées para custear a operagio
de térmicas e a cobertura da ex-
posicio das distribuidoras. O
montante foi obtido a partir de
aportes do Tesouro Nacional, via
CDE, e de recursos de fundos do
setor. Desse valor, ha RS 15 bi-
Ihoes relativos a aportes do Te-
souro e RS 3,5 bilhoes de recursos
da RGR que ainda nio foram de-
volvidos. Além disso, hi um défi-
cit de RS 1,5 bilhdo referente a
subsidios diversos de 2013, de
acordo com a Agéncia Nacional
de Energia Elétrica (Aneel).

Para 2014, a expectativa da
consultoria, no cendrio hidrolé-
gico de referéncia, € que sejam
utilizados RS 17,8 bilhoes. O va-
lor engloba a previsio de recur-
sos da CDE para cobrir parte da
exposicio involuntiria das dis-
tribuidoras mais o montante que
ficard descoberto. Também estio
incluidos um RS 1 bilhio relati-
vos a expectativa de risco hidro-
légico das usinas que tiveram a
concessao renovada e que terao

que ser pagos pelo consumidor.

O Instituto Brasileiro de Eco-
nomia da Fundagao Getulio Var-
gas (IBRE[FGV) projeta um au-
mento das tarifas de energia de
cerca de 8% neste ano. A institui-
¢ao considera o repasse de R$ 4,7
bilhées anunciado pelo governo.

“A postergacao de aumentos,
como o dagasolina, ou aredugio
talvez excessiva, como a da tarifa
elétrica, ainda que proporcio-
nem alivio tempordrio ao avango
da inflacao, mostram-se crescen-
temente contraproducentes. De
um lado, geram desequilibrios fi-
nanceiros profundos, que res-
tringem a capacidade de investi-
mento desses setores. De outro,
alimentam expectativas de cho-
ques corretivos futuros”. disse o
IBRE[FGV em boletim.

Para o ex-diretor da Aneel Ed-
valdo Santana, o governo deveria
incentivar o consumidor a utili-
zar a energia de forma racional e
aliviar a pressdo nas tarifas em
2015.0 problema, ele diz, é que o
governo teme que a medida seja
vista como uma espécie de racio-
namento, o que teria efeito poli-
tico negativo justamente em ano
eleitoral. “O custo que estd se en-
frentando é muitoelevado em re-
lagdo ao esforgo que pode ser fei-
to para evita-lo”, disse Santana.

Segundo o presidente do Insti-
tuto Acende Brasil, Claudio Sales,
as distribuidoras ji estio em um
“racionamento financeiro”, por
ndo terem recursos em caixa para
arcar com a exposicao.



A engenharia financeira criada pelo governo para socorrer as distribuidoras e evitar
a pressdo inflacionaria este ano vai gerar um impacto entre R$ 21,2 bilhdes e R$
40,3 bilhdes para as tarifas residenciais de energia a partir de 2015. Esses valores
equivalem a um aumento de 21,9% a 42,7% para as tarifas, dependendo do
cenario hidrolégico ao longo deste ano. A estimativa é da consultoria de energia
PSR, que considera, em um cenario médio, o impacto de R$ 32,4 bilhdes, ou de
34,1% na tarifa, para os consumidores residenciais.

As contas da PSR incluem um valor de R$ 4,7 bilhdes da Conta de Desenvolvimento
Energético (CDE) que o governo diz que ird repassar ao consumidor ainda este ano,
com um impacto previsto de 4,6% na tarifa média do consumidor. Na avaliacdo da
consultoria, existe uma possibilidade de o governo nao repassar o valor neste ano,
devido ao efeito que o ajuste causara na inflacao.

A PSR, no entanto, também fez projecdes considerando o repasse anunciado dos
R$ 4,7 bilhdes ja neste ano. Nesse caso, no cenario hidrolégico de referéncia, o
impacto para o consumidor seria de R$ 27,7 bilhdes. Esse montante significa um
acréscimo de 30,2% nas tarifas residenciais de energia em 2015, se for repassado
integralmente.

Se a quantia for repassada parceladamente nos proximos cinco anos, a partir de
2015, como o governo pretende, o acréscimo sera de 7,3% ao ano. A conta inclui
uma estimativa de IPCA de 6% ao ano. Por isso, a soma das parcelas é superior
aos 30,2% considerados em um eventual repasse integral em 2015.

Para realizar os calculos, a PSR considerou um volume de exposicdao involuntaria
das distribuidoras de 2,5 mil MW médios. O cenario hidrolégico de referéncia da
consultoria inclui um preco médio de energia de curto prazo (spot) de R$ 500 por
megawatt-hora (MWh) este ano. O preco spot estda no limite maximo, de R$
822,83/MWh, desde o inicio de fevereiro.

Em um cendrio mais otimista, com um preco médio spot de energia de R$
230/MWh em 2015, o impacto para o consumidor residencial em 2015
(considerando o repasse de R$ 4,7 bilhGes da CDE ja neste ano) sera de R$ 16,5
bilhdes. Esse montante equivale a um repasse integral de 18% em 2015 ou de
4,4%, parcelado nos préximos cinco anos.

Ja no cendrio mais pessimista, em que o preco médio spot ficaria no patamar de R$
800/MWh, o impacto para o consumidor residencial em 2015 seria de R$ 35,6
bilhGes. O valor se traduziria em um repasse integral de 38,9% no proximo ano ou
de 9,4% em cinco parcelas anuais.

A sopa de letras e de numeros criada pelo governo, com o objetivo de "preservar o
consumidor da volatilidade tarifaria", na verdade o impede de visualizar o quanto
tera de pagar no futuro.

"E preciso saber quem vai pagar o qué", diz Priscila Lino, especialista da PSR.
Segundo ela, o custo do risco hidroldgico (quando uma usina gera menos do que o
previsto) das usinas que tiveram a concessdo renovada, por exemplo, sé pode ser
arcado pelos consumidores das distribuidoras, e ndo estendido para quem esta no
mercado livre. Ela alerta ainda para a necessidade de devolugao de recursos da
Reserva Global de Reversao (RGR), destinados para a indenizagdo das concessoes
renovadas, mas que foram utilizados para cobrir a exposicdo das distribuidoras.



De acordo com a PSR, no ano passado foram utilizados R$ 20 bilhdes para custear
a operacao de térmicas e a cobertura da exposicdo das distribuidoras. O montante
foi obtido a partir de aportes do Tesouro Nacional, via CDE, e de recursos de fundos
do setor. Desse valor, ha R$ 15 bilhGes relativos a aportes do Tesouro e R$ 3,5
bilhGes de recursos da RGR que ainda ndo foram devolvidos. Além disso, hd um
déficit de R$ 1,5 bilhdo referente a subsidios diversos de 2013, de acordo com a
Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel).

Para 2014, a expectativa da consultoria, no cendrio hidroldgico de referéncia, é que
sejam utilizados R$ 17,8 bilhdes. O valor engloba a previsdao de recursos da CDE
para cobrir parte da exposicao involuntaria das distribuidoras mais o montante que
ficara descoberto. Também estdo incluidos um R$ 1 bilhdo relativos a expectativa
de risco hidroldgico das usinas que tiveram a concessdo renovada e que terdo que
ser pagos pelo consumidor.

O Instituto Brasileiro de Economia da Fundagao Getulio Vargas (IBRE/FGV) projeta
um aumento das tarifas de energia de cerca de 8% neste ano. A instituicdo
considera o repasse de R$ 4,7 bilhdes anunciado pelo governo.

"A postergacao de aumentos, como o da gasolina, ou a reducao talvez excessiva,
como a da tarifa elétrica, ainda que proporcionem alivio temporario ao avango da
inflacdo, mostram-se crescentemente contraproducentes. De um lado, geram
desequilibrios financeiros profundos, que restringem a capacidade de investimento
desses setores. De outro, alimentam expectativas de choques corretivos futuros".
disse o IBRE/FGV em boletim.

Para o ex-diretor da Aneel Edvaldo Santana, o governo deveria incentivar o
consumidor a utilizar a energia de forma racional e aliviar a pressao nas tarifas em
2015. O problema, ele diz, é que o governo teme que a medida seja vista como
uma espécie de racionamento, o que teria efeito politico negativo justamente em
ano eleitoral. "O custo que estda se enfrentando é muito elevado em relacdo ao
esforco que pode ser feito para evita-lo", disse Santana.

Segundo o presidente do Instituto Acende Brasil, Claudio Sales, as distribuidoras ja
estdo em um "racionamento financeiro", por ndo terem recursos em caixa para
arcar com a exposicao.

Tarifa mais alta

Estimativa de impacto das medidas do governo no prego da energia a partir de
2015

Cenario/Exposicdo das distribuidoras em 2014 (em R$ bilhGes) / Custo total (em R$
bilhdes) / Impacto tarifario (em %) / Custo total, descontando repasse de 4,6% em
2014 (em R$ bilhGes) / Repasse integral para tarifa (em %) / Repasse parcelado
em 5 anos (em %)

Otimista /6,6 / 21,2 /21,9/ 16,5/ 18/ 4,4
Médio 17,8 / 32,4/ 34,1/ 27,7/ 30,2/ 7,3
Pessimista / 25,7 / 40,3/ 42,7/ 35,6 /38,9/9,4



