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A demanda menor por energia, aliada a uma possivel melhora do regime de chuvas
no préximo verao, pode ajudar na recuperacac dos niveis dos reservatorios das
hidrelétricas, permitindo o desligamento de mais termelétricas em 2016 e,
consequentemente, a reducao dos precos de energia. Mesmo entre economistas que
esperam nove estouro do teto da meta de inflacac em 2016, a percepcac & que as
contas de luz serio um alivio importante ao Indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) no periodo, depois de terem subido mais de 50% em
5015.

Para saber a magnitude da queda, é preciso saber qual a bandeira tarifaria (ver
reportagem Cor de bandeira tarifaria para dezembro sera definida dia 27), que
vai vigorar apés o verao. Se for amarela, como esperam muitos analistas
macroecondmicos, a alta da tarifa de energia elétrica no préximo ano deve ficar bem
mais modesta: a previsio mais pessimista & de avanco de 12%. Se Sao Pedro
colaborar, algo que nao ocorreu nos tltimos trés verdes, a bandeira pode ficar verde,
como apostam alguns especialistas do governo e do setor. Neste caso, a ajuda aos
precos seria bem maior: o acréscimo extra a cada 100 quilowatts-hora (kWh)
consumidos passaria dos atuais R$ 4,50 para zero.
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A previsac de Wilson Ferreira Junior, presidente da CFFL Energia, é que as tarifas
de energia terao queda real de 8% nos proximos dois anos. Uma redngac nominal
das tarifas dos consumidores do mercado cativo nio deve acontzcer no eurto prazo,
mas o mercado livrs j4 deve contar com precos mais baixos de energia ja a partir de
2016, avalia.

0 Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS) prevé uma queda médiz de 2,5% no
consumo de energia em novembro nz comparagac anual. "Essa redugao esta
contribuindo para nm reequilibrio mais rapido da relacao entre oferta e demanda de
energia”, afirma Joao Carlos Mello, presidente da Thymos Energia.

As pressoes de baixa no consumeo de snergia "podem padir nm zcionamento menor
das termelétricas, supondo que os reservatorics se recuperem a partir de abril”,

afirma Clzudio Sales, do Instituto Acande Brasil.

E o deslicamento das termelétricas que deve permitir a mudanca nas bandeiras.
"Hoje é pessimista acreditar que as bandeiras nao vao mudar de cor no ano que
vam", diz Fabio Romao. da LCA Consultores. Romao estima que a inflacio das
contas de luz vai diminuir d= 52% para 4,1% entre 2015 e 2016. A desaceleracio sera
influenciada pzlo "El Nino", que vai trazer chuvas mais intensas aos subsistemas Sul
e Sudaste/Centro-Oeste, e pela eontinuidade da recessio, que reduz o consumo de

energia.

Esses dois fatores devem fazer com que a Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(Aneel) mude a bandeira tarifaria de vermelha para amarela no inicio do segundo
trimestre, diz Romao. Caso o sinal para o consumo migre para verde, a projecac da
LCA para a alta de eletricidade no préximo ano ficaria menor, assim como a do
IPCA, atualmente em 6,03%, mas o economista ressalta que ainda é preciso
incorporar nos niimeros os efeitos da Medida Provisoria 688, que prevé repasses ao
consumidor dos eustos com o chamado déficit hidroldgico (riseo de falta de geracao
de energia que é coberto pelas geradoras hidrelétricas).

Marcio Milan, da Tendénecias Consultoria, também ainda nao incluiu os possiveis
impactos da nova regra -- ja aprovada na Cimara e que sera avaliada pelo senado -
em sua estimativa de alta de 12% para a eletricidade residencial no préximo ano,
mas avalia que o impacto é de alta. Com a MP, diz, passivos que hoje sao das
geradoras devem ser repassados as distribuidoras e chegar ao consumidor.

Aprovada pela Camara dos Deputados na tltima semana, a MP 688, que trata da
repactuacao do risco hidrologico, determina que, a partir de 2016, a conta das
bandeiras tarifarias vai arcar com parte do custo do déficit de geracao hidrica das
hidrelétricas (medido pelo fator GSF, na sigla em inglés). Na pratica, na hipotese de
um regime de chuvas desfavoravel neste verao, aliado a um reaguecimento da
economia e do consumo de energia, os consumidores arcarao com o custo do défieit
das hidrelétricas, por meio das bandeiras tarifarias.



No comeco deste més, porém, Tiago Correia, diretor da Aneel, afirmou que a
bandeira verde deve ser acionada no inicio do periodo seco de 2016, entre abril e
maio, quando sera possivel contar com a recuperagao dos reservatorios de grandes
hidrelétricas se confirmada as expectativas de chuvas. Segundo Correia, € possivel
que o sinal mude diretamente de vermelho para verde.

Tatiana Pinheiro, do Santander, trabalha com cenario de inflagcio pressionada em
2016, de 7% - 0,5 ponto percentual acima do teto da meta, de 6,5% - mas observa
que os pregos de energia nao serao os responsaveis. Em seus calculos, as contas de
luz terac alta de 6,5%, previsac que considera a passagem da bandeira vermelha
para amarela no comeco do ano. "Talvez em algum momento do segundo semestre
possamos ter bandeira verde", cogita.

Para que a bandeira verde seja acionada antes disso, & necessaria uma combinacao
entre um periodo de chuvas mais farto e temperaturas mais brandas no verao. De
qualquer forma, diz, a tarifa de eletricidade tera uma variacao mais alinhada com a
inflagao no préximo ano, quadro bem diferente de 2015.

O triénio de forte ajuste para baixo da economia deve contribuir para esse cenario,
comenta Fabio Silveira, diretor de pesquisas econémicas da GO Associados. "0 ano
de 2015 foi de ajuste dos precos administrados. O de 2016 comecara sob novas bases,
com as tarifas de energia elétrica ja corrigidas”. Por isso, diz, a alta desses precos
observada no proximo ano deve ser residual, podendo ficar abaixo da sua estimativa
atual para a variagcao do IPCA no periodo, em 6,2%.

Para o professor Nivalde Castro, coordenador do Grupo de Estudos do Setor Elétrico
(Gesel/UFRJ), a bandeira tarifaria deve mudar de cor em 2016, devido a queda da
demanda, mas que isso pode nao se traduzir em reducac da conta de luz ja no
proximo ano, por causa das complexidades da tarifa brasileira. Ele teme ainda que
as bandeiras sejam usadas para outros fins além daquele previsto inicialmente:
sinalizar ac consumidor que termelétricas mais caras foram acionadas devido a uma
menor oferta de energia hidrelétrica.

Em entrevista recente ac Valor, Romeu Rufino, diretor-geral da Aneel, disse que as
tarifas deverao variar "dentro da normalidade” em 2016. Segundo ele, como boa
parte do custo de geragao de termelétricas mais caras ja foi repassado ao
consumidor, nao ha volume significativo desse custo a ser aplicado nas tarifas das
distribuidoras no ano que vem.

A demanda menor por energia, aliada a uma possivel melhora do regime de
chuvas no préximo verdo, pode ajudar na recuperacdo dos niveis dos
reservatorios das hidrelétricas, permitindo o desligamento de mais termelétricas
em 2016 e, consequentemente, a reducdo dos pregos de energia. Mesmo entre
economistas que esperam novo estouro do teto da meta de

Para saber a magnitude da queda, é preciso saber qual a bandeira tarifaria (ver
reportagem Cor de bandeira tarifaria para dezembro sera definida dia 27), que
vai vigorar apds o verdo. Se for amarela, como esperam muitos analistas
macroecon6micos, a alta da tarifa de energia elétrica no préximo ano deve ficar
bem mais modesta: mais pessimista € de avanco de 12%. Se Sdo Pedro



colaborar, algo que ndo ocorreu nos ultimos trés verdes, a bandeira pode ficar
verde, como apostam alguns especialistas do governo e do setor. Neste caso, a
ajuda aos precos seria bem maior: o acréscimo extra a cada 100 quilowatts-hora
(kWh) consumidos passaria dos atuais R$ 4,50 para zero.

O cenario tarifario s6 ndo € mais favoravel por causa da seca no Nordeste, que
reduziu fortemente o nivel dos reservatoérios da regido, e da relicitagdo de 29
hidrelétricas marcada para o fim deste més, cujo bonus de outorga a ser pago
pelos investidores, de R$ 17 bilhdes, sera repassado ao consumidor, ao longo da
concessao, de 30 anos.

A previsdao de Wilson Ferreira Junior, presidente da CPFL Energia, é que as
tarifas de energia terdo queda real de 8% nos proximos dois anos. Uma reducao
nominal das tarifas dos consumidores do mercado cativo nao deve acontecer no
curto prazo, mas o mercado livre ja deve contar com precos mais baixos de
energia ja a partir de 2016, avalia.

O Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS) prevé uma queda média de
2,5% no consumo de energia em novembro na comparacao anual. "Essa
reducdo esta contribuindo para um reequilibrio mais rapido da relacdo entre
oferta e demanda de energia", afirma Jodo Carlos Mello, presidente da Thymos
Energia.

As pressdoes de baixa no consumo de energia "podem pedir um acionamento
menor das termelétricas, supondo que os reservatérios se recuperem a partir de
abril", afirma Claudio Sales, do Instituto Acende Brasil.

E o desligamento das termelétricas que deve permitir a mudanca nas bandeiras.
"Hoje é pessimista acreditar que as bandeiras ndao vao mudar de cor no ano que
vem", diz Fabio Romao, da LCA Consultores. Romao estima que a inflacdo das
contas de luz vai diminuir de 52% para 4,1% entre 2015 e 2016. A
desaceleracdo sera influenciada pelo "El Nifo", que vai trazer chuvas mais
intensas aos subsistemas Sul e Sudeste/Centro-Oeste, e pela continuidade da
recessao, que reduz o consumo de energia.

Esses dois fatores devem fazer com que a Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(Aneel) mude a bandeira tarifdria de vermelha para amarela no inicio do
segundo trimestre, diz Romao. Caso o sinal para o consumo migre para verde, a
projecao da LCA para a alta de eletricidade no préximo ano ficaria menor, assim
como a do IPCA, atualmente em 6,03%, mas o economista ressalta que ainda é
preciso incorporar nos nimeros os efeitos da Medida Provisoria 688, que prevé
repasses ao consumidor dos custos com o chamado déficit hidroldgico (risco de
falta de geracdo de energia que é coberto pelas geradoras hidrelétricas).

Marcio Milan, da Tendéncias Consultoria, também ainda ndo incluiu os possiveis
impactos da nova regra -- ja aprovada na Camara e que sera avaliada pelo
senado - em sua estimativa de alta de 12% para a eletricidade residencial no
proximo ano, mas avalia que o impacto € de alta. Com a MP, diz, passivos que
hoje sdao das geradoras devem ser repassados as distribuidoras e chegar ao
consumidor.

Aprovada pela Camara dos Deputados na ultima semana, a MP 688, que trata da
repactuacdo do risco hidroldogico, determina que, a partir de 2016, a conta das
bandeiras tarifarias vai arcar com parte do custo do déficit de geragdo hidrica
das hidrelétricas (medido pelo fator GSF, na sigla em inglés). Na pratica, na
hipétese de um regime de chuvas desfavoravel neste verdo, aliado a um
reaquecimento da economia e do consumo de energia, os consumidores arcarao
com o custo do déficit das hidrelétricas, por meio das bandeiras tarifarias.

No comeco deste més, porém, Tiago Correia, diretor da Aneel, afirmou que a
bandeira verde deve ser acionada no inicio do periodo seco de 2016, entre abril
e maio, quando sera possivel contar com a recuperacdo dos reservatorios de



grandes hidrelétricas se confirmada as expectativas de chuvas. Segundo Correia,
€ possivel que o sinal mude diretamente de vermelho para verde.

Tatiana Pinheiro, do Santander, trabalha com cenario de inflacdo pressionada
em 2016, de 7% - 0,5 ponto percentual acima do teto da meta, de 6,5% - mas
observa que os pregos de energia ndo serdao os responsaveis. Em seus calculos,
as contas de luz terdo alta de 6,5%, previsdao que considera a passagem da
bandeira vermelha para amarela no comego do ano. "Talvez em algum momento
do segundo semestre possamos ter bandeira verde", cogita.

Para que a bandeira verde seja acionada antes disso, é necessaria uma
combinacdo entre um periodo de chuvas mais farto e temperaturas mais
brandas no verdo. De qualquer forma, diz, a tarifa de eletricidade terda uma
variagdo mais alinhada com a inflagdo no préximo ano, quadro bem diferente de
2015.

O triénio de forte ajuste para baixo da economia deve contribuir para esse
cendrio, comenta Fabio Silveira, diretor de pesquisas econdmicas da GO
Associados. "O ano de 2015 foi de ajuste dos precos administrados. O de 2016
comecara sob novas bases, com as tarifas de energia elétrica ja corrigidas". Por
isso, diz, a alta desses precos observada no préximo ano deve ser residual,
podendo ficar abaixo da sua estimativa atual para a variacdao do IPCA no
periodo, em 6,2%.

Para o professor Nivalde Castro, coordenador do Grupo de Estudos do Setor
Elétrico (Gesel/UFRJ]), a bandeira tarifaria deve mudar de cor em 2016, devido a
gueda da demanda, mas que isso pode nao se traduzir em reducao da conta de
luz j@ no préximo ano, por causa das complexidades da tarifa brasileira. Ele
teme ainda que as bandeiras sejam usadas para outros fins além daquele
previsto inicialmente: sinalizar ao consumidor que termelétricas mais caras
foram acionadas devido a uma menor oferta de energia hidrelétrica.

Em entrevista recente ao Valor, Romeu Rufino, diretor-geral da Aneel, disse que
as tarifas deverdo variar "dentro da normalidade" em 2016. Segundo ele, como
boa parte do custo de geracdo de termelétricas mais caras ja foi repassado ao
consumidor, ndo ha volume significativo desse custo a ser aplicado nas tarifas
das distribuidoras no ano que vem.



