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"0 ano que passou sera lembrado como de enormes dificuldades para o setor
elétrico e nao deixara boas memdorias". Usei esta frase em um artigo de dezembro
de 2014 e hoje ela permanece ainda mais verdadeira diante da crise politica e
econdmica a que estd submetido o pais. A economia "encolheu” 3,5%, a inflagao
anual ultrapassou os 10%, a taxa de desemprego ja é maior gue 10% e a recessao
seguira em 2016, com reducao adicional do PIB estimada em mais de 2%.

Esse cenario macroeconémico se reflete no setor elétrico através da forte redugao
no consumo de energia. Além disso, foram "destaques negativos” de 2015: a) um
aumento de mais de 50% nas tarifas —que foram artificialmente represadas nos
anos anteriores, colocando as distribuidoras de eletricidade em séria crise de
liquidez financeira gue ainda nao foi extinta; b) os inumeros "lotes vazios" (15 lotes
que nao tiveram oferta) nos leildes de linhas de fransmissao: c) o atraso no
pagamento de indenizacoes devidas pelo Tesouro; d) a "judicializagao” do mercado
elétrico (mais de 100 liminares concedidas), crise que paralisou a liguidacao mensal
dos contratos; e e) os escandalos de corrupgdo em estatais de energia, com
destaque para a Peftrobras.

Para que as perspectivas de 2016 tornem-se razoavelmente positivas, &
indispensavel gue ocorra uma vigorosa mudanga de rumo nas politicas de governo
que deram causa a tantos problemas. Isto € possivel e, em alguma medida, ja esta
comecando.



A Lei 13.203, promulgada ao apagar das luzes de 2015, que dispde sobre a
repactuacao do risco hidrologico, & um passo nessa direcao. Estabelece as bases

para que empresas possam eventualmente abrir mao de agdes liminares que
tenham impetrado.

Ha, poréem, outros grandes temas a evoluir, dentre os quais se destacam: a) o
aprimoramento dos leildes de transmissdo; b) o equacionamento da questao
indigena que impacta a maior parte do potencial hidreletrico disponivel; c) a
privatizacao das distribuidoras subsidiarias da Eletrobras; e d) a estabilidade
regulatoria.

0O ano de 2016 sera especialmente desafiador para o setor de transmissao de
eletricidade. O fracasso dos leiloes dos Ultimos anos (15 lotes vazios em 2015, 12
em 2014, 10 em 2013) tem como consequéncia direta um enorme atraso em
relagao a expansao planejada para o sistema. Apenas para citar um dos fatores que
tém levado a falta de interesse nos leildes, nao faz sentido que a remuneragao de
capital (o chamado "WACC regulatorio”) considerada no prego-teto de uma linha de
transmissao a ser construida seja menor que o WACC adotado guando o governo
quis vender hidrelétricas existentes, ativos sem risco de construgao.

Alem disso, resta o desafio de modernizar a rede existente para compartar as
demandas futuras. A insercdo crescente de fontes intermitentes de energia, como a
eolica, por exemplo, demandard uma rede de transmissao mais flexivel e robusta e
as concessionarias nao dispoem de recursos na tarifa para investir na
modernizagdo necessaria. Computados todos os atrasos, o elo da transmissao
requerera em 2016 investimentos da ordem de R$ 20 hilhdes. Esses aportes ndo
virdo sem a corregao dos problemas que ja sao mais do que conhecidos pelo
governo.

A ineficiéncia e imprevisibilidade do processo de licenciamento ambiental decorrem
de multiplas causas, como a fraca coordenacao entre diferentes 6rgaos
licenciadores e a inseguranca juridica. Sao problemas antigos que precisam de
solucao, mas em 2016 a questaoc indigena permanece como uma das mais
impactantes. Um bom exemplo onde essa questao se manifesta € o projeto de Belo
Monte, ja em adiantado estagio de construcao, mas que continua sujeito a
imprevisibilidade de disputas que embutem riscos e custos que ameacam
inviahilizar o empreendimento. Enquanto nao for pacificada formalmente a questao
da consulta prévia e o modelo de compensacao financeira aos povos tradicionais,
novos projetos —como os planejados para o rio Tapajos— dificilmente sairao do
papel no ritmo desejado.



Ja na distribuicao ha a expectativa de boas noticias rumo a eficiéncia: a privatizacao
das distribvidoras subsidiarias da Eletrobras finalmente devera acontecer em 2016
e & incompreensivel que esse processo nao tenha acontecido ha mais tempo. A
gestao estatal foi incapaz de assegurar um padrao minimo de eficiéncia nas Ultimas
décadas, gerando prejuizos multibilionarios para os contribuintes brasileiros, numa
ordem de grandeza comparavel a meta de superavit primario gue o pais nao

consequiu cumprir.

Por outro lado, se a privatizacao se concrelizar, os exemplos sao encorajadores
guando comparamos concessionarias privadas e estatais em areas de concessao
vizinhas e semelhantes. As primeiras sao modelos de eficiéncia e sustentabilidade,
alem de boas pagadoras de impostos, enguanto as seqgundas destroem valor ano

apos ano.

O passado recente do setor elétrico trouxe duras licoes que, se bem aprendidas,
deverao resultar num maior esforgo em prol da estabilidade regulatoria, pedra
fundamental para a sustentabilidade do setor. E nossa expectativa que 2016 traga
sinais claros nessa direcao.

"O ano que passou sera lembrado como de enormes dificuldades para o setor elétrico e
ndo deixara boas memorias". Usei esta frase em um artigo de dezembro de 2014 e
hoje ela permanece ainda mais verdadeira diante da crise politica e econdmica a que
estd submetido o pais. A economia "encolheu" 3,5%, a inflacdo anual ultrapassou os
10%, a taxa de desemprego ja é maior que 10% e a recessao seguira em 2016, com
reducdo adicional do PIB estimada em mais de 2%.

Esse cendrio macroecondémico se reflete no setor elétrico através da forte redugdao no
consumo de energia. Além disso, foram "destaques negativos" de 2015: a) um
aumento de mais de 50% nas tarifas —que foram artificialmente represadas nos anos
anteriores, colocando as distribuidoras de eletricidade em séria crise de liquidez
financeira que ainda ndo foi extinta; b) os inUmeros "lotes vazios" (15 lotes que ndo
tiveram oferta) nos leildes de linhas de transmissao; c) o atraso no pagamento de
indenizacbes devidas pelo Tesouro; d) a "judicializagdo" do mercado elétrico (mais de
100 liminares concedidas), crise que paralisou a liquidacao mensal dos contratos; e e)
os escandalos de corrupcao em estatais de energia, com destaque para a Petrobras.

Para que as perspectivas de 2016 tornem-se razoavelmente positivas, é indispensavel
que ocorra uma vigorosa mudanca de rumo nas politicas de governo que deram causa
a tantos problemas. Isto é possivel e, em alguma medida, ja estd comecgando.

A Lei 13.203, promulgada ao apagar das luzes de 2015, que dispde sobre a
repactuagdo do risco hidroldgico, € um passo nessa direcdo. Estabelece as bases para
que empresas possam eventualmente abrir mdao de agbes liminares que tenham
impetrado.



Ha, porém, outros grandes temas a evoluir, dentre os quais se destacam: a) o
aprimoramento dos leildes de transmissdo; b) o equacionamento da questdo indigena
gue impacta a maior parte do potencial hidrelétrico disponivel; c) a privatizacao das
distribuidoras subsidiarias da Eletrobras; e d) a estabilidade regulatéria.

O ano de 2016 sera especialmente desafiador para o setor de transmissdo de
eletricidade. O fracasso dos leildes dos ultimos anos (15 lotes vazios em 2015, 12 em
2014, 10 em 2013) tem como consequéncia direta um enorme atraso em relacao a
expansdo planejada para o sistema. Apenas para citar um dos fatores que tém levado
a falta de interesse nos leildes, ndo faz sentido que a remuneracdao de capital (o
chamado "WACC regulatério") considerada no preco-teto de uma linha de transmissao
a ser construida seja menor que o WACC adotado quando o governo quis vender
hidrelétricas existentes, ativos sem risco de construgao.

Além disso, resta o desafio de modernizar a rede existente para comportar as
demandas futuras. A insercao crescente de fontes intermitentes de energia, como a
eodlica, por exemplo, demandara uma rede de transmissdao mais flexivel e robusta e as
concessionarias ndo dispbem de recursos na tarifa para investir na modernizacdo
necessaria. Computados todos os atrasos, o elo da transmissao requererd em 2016
investimentos da ordem de R$ 20 bilhdes. Esses aportes ndo virdo sem a correcao dos
problemas que ja sdo mais do que conhecidos pelo governo.

A ineficiéncia e imprevisibilidade do processo de licenciamento ambiental decorrem de
multiplas causas, como a fraca coordenacgdo entre diferentes érgaos licenciadores e a
inseguranca juridica. Sao problemas antigos que precisam de solucdao, mas em 2016 a
questdo indigena permanece como uma das mais impactantes. Um bom exemplo onde
essa questdo se manifesta é o projeto de Belo Monte, ja@ em adiantado estagio de
construcdo, mas que continua sujeito a imprevisibilidade de disputas que embutem
riscos e custos que ameagam inviabilizar o empreendimento. Enquanto ndo for
pacificada formalmente a questdao da consulta prévia e o modelo de compensacao
financeira aos povos tradicionais, novos projetos —como os planejados para o rio
Tapajos- dificilmente sairdo do papel no ritmo desejado.

Ja na distribuicdo hd a expectativa de boas noticias rumo a eficiéncia: a privatizacdo
das distribuidoras subsidiarias da Eletrobras finalmente devera acontecer em 2016 e é
incompreensivel que esse processo ndo tenha acontecido ha mais tempo. A gestdo
estatal foi incapaz de assegurar um padrdo minimo de eficiéncia nas ultimas décadas,
gerando prejuizos multibilionarios para os contribuintes brasileiros, numa ordem de
grandeza comparavel a meta de superavit primario que o pais ndo conseguiu cumprir.

Por outro lado, se a privatizacdao se concretizar, os exemplos sao encorajadores
guando comparamos concessionarias privadas e estatais em areas de concessdo
vizinhas e semelhantes. As primeiras sdo modelos de eficiéncia e sustentabilidade,
além de boas pagadoras de impostos, enquanto as segundas destroem valor ano apos
ano.

O passado recente do setor elétrico trouxe duras licbes que, se bem aprendidas,
deverdo resultar num maior esforco em prol da estabilidade regulatéria, pedra
fundamental para a sustentabilidade do setor. E nossa expectativa que 2016 traga
sinais claros nessa direcao.
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