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I INTRODUCAO

O modelo de desenvolvimento econdmico que vem sendo implementado no
atual contexto, nacional e internacional, baseia-se na concepcao de que o Estado nédo
€ mais 0 que executa diretamente as acdes empreendedoras. O novo arcabouco
preconiza o término do ciclo do "Estado Empreendedor” e almeja o Estado que cria
condicdes - através de legislacdo adequada e agéncias reguladoras fortes - para que
estes servicos e acgdes sejam desempenhados de forma satisfatoria por agentes

privados, ou seja, opta-se pelo “Estado Regulador”.

O Setor Elétrico Brasileiro, juntamente com outros setores da economia, passa
por uma profunda reforma institucional consoante com a atual politica econémica. Os
dois principais aspectos séo: a transferéncia das atividades de expansao do setor das
“méos” do Estado para a iniciativa privada, através dos processos de privatizagao; e a
instituicdio de praticas competitivas' nos setores de geracdo e de comercializagio da
energia elétrica, com o objetivo de incentivar a expansdo da producdo, bem como a

reducdo dos precos da energia elétrica aos usuarios finais, isto é, a modicidade

tarifaria.

Observa-se que, neste novo ambiente do setor elétrico brasileiro, as tarifas de
energia elétrica ndo poderdo - como féra no passado - servir como instrumentos de
politicas governamentais de contencao inflacionaria, tendo que refletir os reais custos

de producdo, transmisséo e distribuicdo. Assim, seréo baseadas nos custos marginais

! como conseqliéncia, os consumidores ou usuarios finais da energia elétrica poderdo -
conforme a permissdo da regulamentacdo especifica - escolher os respectivos produtores e
fornecedores de eletricidade, inclusive a propria concessionaria de distribuicdo local. Os
consumidores que se enquadram na legislacdo s&o intitulados como "consumidores livres"
(BRASIL, 1995).



de expansao dos sistemas elétricos e deverdo remunerar, adequadamente, os ativos

investidos e 0s respectivos custos operacionais.

O preco da energia elétrica diferira entre as varias regibes, conforme a
disponibilidade de suas fontes e as restricdes fisicas para seu transporte. Tal
sinalizacao tarifaria locacional podera - pelo menos em tese - induzir o crescimento da
base industrial energointensiva em regides com excedente de geracdo elétrica e

viabilizar projetos de autoproducao noutras regides com elevada restricdo de oferta.

A concorréncia na geracao, ou seja, a expansao do sistema de producdo de
energia sob a oOtica de mercado se realizard preponderantemente pela analise
individual da atratividade dos empreendimentos, enquanto o planejamento otimizado
da expansdo e operacdo ndo serd necessariamente observado. O planejamento
indicativo - proposto nos estudos sobre a reforma do setor elétrico brasileiro
(COOPERS & LYBRAND, 1997) - pode ser encarado, em ultima analise, como um

"cardapio” de projetos de geracéo de energia elétrica.

Neste ambiente, observa-se a tendéncia de mudanca da matriz de geracéo de
energia elétrica brasileira. Segundo dados da Eletrobras (1998 e 2000) - quanto ao
plano de expansédo da geracao elétrica, a participacéo da geracao termoelétrica devera
alcancar o indice de 14% ao final do horizonte de planejamento decenal. Tal tendéncia
€, em grande parte, explicada pela maior disponibilidade de gas natural no mercado
brasileiro e pelo aprimoramento tecnoldgico das centrais térmicas de ciclo combinado.
Além disso, se comparadas com as usinas hidroelétricas, as de ciclo combinado tém
menor tempo de maturacéo dos projetos e menor aporte de capital. Em Ultima andlise,

apresentam condi¢fes atrativas ao investimento privado.
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Nesta logica, as usinas hidroelétricas poderiam ser subjugadas, em curto prazo,
pelas usinas termoelétricas de ciclo combinado®. Contudo, cabe ressaltar que, sob a
Otica privada, a atratividade de investimento nado internaliza necessariamente questdes
macroecondmicas, ambientais, estratégicas, entre outras de médio e longo prazo. Por
exemplo, o Brasil ndo dispde de um parque industrial que possa atender ademanda de
centrais térmicas de ciclo combinado, o que implicara em uma taxa de importacdo

elevada. (FERNANDEZ e CECCHI, 1998)

Sob o ponto de vista ambiental, as termoelétricas de ciclo combinado
apresentam vantagens sobre as hidroelétricas na esfera local, contudo nota-se o
inverso no ambito global, pois, mesmo com a utilizacdo do gas natural, aquelas sao
grandes emissoras de dioxido de carbénico (CO,) - principal gas estufa, proveniente de
acOes antropogénicas, causador do aquecimento global. Assim, pode-se afirmar, sob
esta 6tica’, que, diferentemente de outros paises - como o caso da Noruega (ROSA,
TOLMASQUIM e PIRES, 1998), o Brasil opta por “sujar” sua matriz energética. Nota-se
gue, além das questdes éticas e morais inclusas, a internalizacdo do custo social e
ambiental destas emiss@es podera incrementar os custos desta tecnologia, em médio

prazo.

Independentemente destas restricdes pontuais, ndo esta “claro” se a otica do
mercado competitivo na oferta de energia, em substituicdo adtica do modelo planejado

€, como justificado nas bases da Reforma do Setor Elétrico Brasileiro, a opcéo

% Até 0 ano de 1998 - apos a homologacéo da Lei das Concessfes (n. 8.987/95) e da Lei do
Produtor Independente de Eletricidade (n. 9.074/95) - o 6rgdo regulador licitou a concessao de
15 aproveitamentos hidroelétricos. Dentre estes, nove, equivalentes a 275,3 MW, nao tiveram
gxito no processo (licitacdes desertas ou suspensas). (ELETROBRAS, 1998)

Cabe salientar que as centrais termoelétricas a gas natural sdo apresentadas, também, como
uma opcgao contra o aquecimento global. Todavia, deve-se observar o fator relativo. Paises nos
guais verifica-se a presenca desta opg¢do, grande parte da geracdo elétrica é proveniente de
térmicas a carvdo mineral que tém sido substituidas por aquelas a gas natural. Neste caso,
minimiza-se as emiss@es de poluentes locais e de gases estufas.
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econdbmica mais eficaz para maximizar o real beneficio para a sociedade. Logo, para
“iluminar” esta questao, serdo desenvolvidos modelos de avaliagéo, tanto pelo método
dedutivo, quanto pelo método indutivo para que se possa obter subsidios adequados

para validar ou ndo a tdo almejada modicidade tarifaria.

Assim, no capitulo I, no ambito do plano tedrico, sera desenvolvido o modelo
racional dedutivo. A formacdo deste arcabouco tedrico passara pela andlise das
premissas econOmicas do mercado competitivo e do planejamento econdmico,
segundo uma visao normativa, ou seja, internalizando-se a variavel ética ao debate.
Esta andlise transcende a teoria consolidada, buscando, pelo contexto historico-
estrutural, enriquecer e sustentar as conjecturas sobre possiveis efeitos da crenca de
gue os instrumentos de mercado possam corrigir as distor¢cdes deixadas pela forma de
planejamento econdmico, implementada em paises em desenvolvimento, mais

especificamente, no Brasil.

No capitulo Ill, sob o plano experimental, serd desenvolvida uma descricao
retrospectiva sobre a formacéo do setor elétrico brasileiro e as premissas da recente
reforma institucional que almejou a expansdo da oferta de energia em quantidade,

gualidade satisfatorias e a precos médicos aos consumidores .

A quantificacdo do modelo indutivo sera desenvolvida no capitulo IV. O
instrumento critico do plano experimental se realizard pela internalizacdo de
ferramentas de planejamento no processo de avaliagdo do investimento privado. O
objetivo é comparar os custos da expansao da oferta de energia resultantes da 6tica de
mercado competitivo - entendida apenas pela atratividade individual do
empreendimento - com o0s custos oriundos da internalizacdo das diretrizes

preconizadas no ultimo plano estrutural do setor elétrico brasileiro (Plano 2015). A

12



mensuracao destas diretrizes sera efetuada pela resultante de cenérios prospectivos.
O impacto quantitativo destes cenarios sera percebido mediante a implementacdo do
Método do Fluxo de Caixa Descontado. Assim, serdo recalculados os custos atuais da
energia elétrica produzida pelas unidades geradoras consideradas no plano decenal de

expanséo 2000/2009.

A conclusao efetiva do modelo indutivo se dara no capitulo V. Para tanto, sera
desenvolvida uma andlise regulatéria® sobre a estruturacdo econdémica das tarifas de
fornecimento de energia elétrica, com o0 objetivo de quantificar os impactos tarifarios
gque a expansao termoelétrica podera ocasionar sobre o0s consumidores de

concessionarias a serem selecionadas.

Por fim, serdo concatenadas no capitulo VI as observacdes e indicacbes
obtidas nos planos tedrico e experimental, além de serem apresentadas sugestdes
para que se possa, de forma sustentavel, oferecer eficiéncia econdmica e modicidade
de precos asociedade. Em ultima andlise, o grande “pano de fundo” desta tese é
guestionar a forma pela qual o atual modelo do setor elétrico foi implementado e,

principalmente, justificado.

4 . . ~ A .
Ou seja, com base nos instrumentos de regulamenta¢do econdmica de mercados.
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PARTE | — PLANO TEORICO

Assim como nas ciéncias exatas, as ciéncias econdmicas utilizam-se de
modelos para facilitar a andlise dos fenbmenos. Estes, sempre partindo de uma
situacdo do mundo real, podem ser construidos tanto pelo método dedutivo, como pelo

método indutivo.
Segundo GAROFALO e CARVALHO (1990, p.22):

Um modelo de natureza dedutiva caracteriza-se, partindo de uma
situacdo do mundo real, por selecionar aquelas variaveis e relagdes que
sejam mais pertinentes ao fenbmeno e/ou ao problema em analise.
Quanto aos métodos de cunho indutivo, consistem na reunido de informes
guantitativos sobre as diversas variaveis de natureza econdmica, que,
estatisticamente manipuladas, conduzem & formulagdo de algumas
relagdes sistematizadas entre as varidveis abrangidas na analise.

Os métodos tedricos ou dedutivos e os estatisticos ou indutivos ndo constituem
instrumentos alternativos de andlise; antes, complementam-se entre si: (AWH, apud

GAROFARO & CARVALHO, 1990, p.23).

O desenvolvimento de modelos microeconémicos dedutivos é
influenciado por procedimentos indutivos tanto quanto se pretende testar a
validade de uma teoria que eventualmente venha a ser formulada como
guando se objetivam selecionar hipoteses adequadas a esses modelos,
oportunidade em que as evidéncias empiricas acumuladas nos estudos

indutivos sdo de grande valia.

Mediante estes conceitos, busca-se, através do desenvolvimento de um modelo

experimental relacionado ao custo da expansdo da oferta de energia elétrica,

14



complementar o modelo dedutivo estruturado para antepor os preceitos econémicos

gue servem de base para a politica de reestruturacao do setor elétrico nacional.

A teoria econbmica pode ser visualizada segundo dois angulos: analise positiva
(ou cientifica) e andlise normativa. A dicotomia advém do fato de que a economia
positiva esta voltada para o estudo da situacéo tal qual € apresentada, ou seja, € isenta
de qualquer conotagdo ética ou de juizo de valor. A andlise normativa, em
contraposi¢ao, aborda os problemas econémicos em termos dos objetivos colimados e
das politicas ou medidas para alcanca-los. Assim, a énfase da economia normativa
repousa ndo sobre a situacdo efetiva e concreta, mas sobre como os dissabores
defrontados por uma comunidade qualquer deveriam ser solucionados (GAROFARO e
CARVALHO, 1990). Em Jultima andlise, a andlise normativa contextualiza o
posicionamento ético e, consequentemente, o julgamento de valores. Segundo o0s
mesmos autores (p. 24):

Existe uma tendéncia em acreditar que a teoria econdmica seria
apenas uma ciéncia positiva, evitando-se quaisquer outros aspectos
normativos voltados aos objetivos. Contudo ha um consenso, mais ou
menos geral, segundo o qual os economistas positivistas realcam que,
como profissionais nessa area, ndo estdo capacitados para determinar
valores ou objetivos a sociedade; devem limitar-se a evidenciar os
métodos para atingir essas diversas metas, que lhe sao fixados por
terceiros, bem como as consequéncias da adocdo de objetivos
alternativos. Por outro lado, os economistas, ndo mais nessa qualificacao,
mas como cidaddos comuns, constituem excelentes juizes para discernir
sobre padrées de valores, alias avaliadores muito melhores do que
quaisquer outros, dadas as qualificacdes de que sdo dotados; mas em

hipdtese alguma os preceitos normativos deverdo distorcer ou influenciar a
tarefa empreendida pela economia positiva.

Assim, 0 que se questiona € o fato de que a andlise econémica positivista vem
sendo usada in natura para justificar todas as mudancas institucionais que estdo sendo

implementadas na indUstria da energia elétrica brasileira.
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Isto exposto, a estrutura metodoldgica desta tese baseia-se no modelo indutivo,
ou seja, se da através da experimentacdo quantitativa do estudo de caso do setor
elétrico brasileiro, bem como no modelo dedutivo, o qual serd fundamentado pela
analise racional normativa. Deseja-se, assim, vigorar o debate para “traduzir’ as bases
da teoria econbmica pura para o contexto das atividades econémicas reais, como

aguelas no setor elétrico.

Sob este contexto, a estrutura metodoldgica da tese € ilustrada na Figura 1.1, a

sequir:

Regulagéo Institucional
e capital privado
garantem a expansdo
6tima da oferta de
energia elétrica?

Abstragéo Experimental Abstragéo Teobrica
(Estudo de Caso) (alicerce econdmico)
A Y
Desenvolvimento do Desenvolvimento do
modelo experimental modelo racional
indutivo dedutivo

Contexto
Histérico

Cenarios
Prospectivos

A A
Andlise dos resultados Andlise dos resultados
do modelo experimental do modelo racional
indutivo dedutivo

Compatibilizagéo,
conjecturas e
conclusdes sobre a
investigacéo
académica

Figura I.1 — Estrutura Metodoldgica
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Il O MERCADO ENTRE O CEU E O INFERNO

O objetivo deste capitulo é avaliar se o arcabouco tedrico que sustenta o
mercado competitivo garante a hipétese de precos madicos aos consumidores de
energia elétrica, em detrimento do mercado sob condi¢cbes de planejamento setorial.
Logo, a partir do enfoque historico-estrutural, serd resgatada a critica sobre o
surgimento do comércio e da economia de mercado no mundo ocidental, bem como
sobre o planejamento econdmico. Feito isto, seréo revisitados os conceitos tedricos de
ambas as vertentes e, sob uma visdo critica normativa, sera realizada uma analise
para averiguar se 0s mecanismos de mercado competitivo, bem como os de

planejamento econdmico, por si s6, ttm como dar lastro ahipotese em questao.

2.1 Os Primdrdios do Mercado: preco justo versus preco de mercado

A sociedade feudal era basicamente estratificada entre Nobreza, Clero e
Camponeses®. O Rei, naquela época, tinha pouco controle sobre a nobreza,
restringindo-se a uma funcédo equivalente a de “arbitro” dentre as pendéncias da
mesma. Os camponeses poderiam ser enquadrados em um nivel ligeiramente superior
ao de escravidao, pois, apesar de ndo possuirem bens, tinham o direito de uso das

terras e de parte de seus produtos para sua sobrevivéncia (HUBBERMANN, 1957).

Neste contexto, o feudo era autbnomo em moradia, alimentos e vestimentas.

Nota-se que as necessidades de sobrevivéncia do ser humano eram, em tese,
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supridas. Logo, ndo havia comércio, haja vista ser inexistente a necessidade de
consumo de outros bens. Havia apenas o escambo que visava, em Ultima analise,

completar o suprimento das necessidades de sobrevivéncia.

O comércio comeca a florescer no Ocidente, ap6s as Cruzadas, mas, também,
estimulado como uma opc¢éo de libertacdo da cadeia feudal aos camponeses. Cabe
salientar, ainda, que outra motivacéo subjetiva da ascensdo do comércio reside no fato
de que o ser humano € o Unico animal que tem suas “necessidades” variantes e, além

disso, crescentes no tempo (HUBBERMANN, op. cit.).

Praticamente conjugado com o aparecimento do comércio, veio a instituicdo de
“corporacdes”, com vistas a manter a hegemonia desta nova classe. Quando existiam
pleitos entre participantes das corporagdes e mercadores externos, os tribunais locais
tendiam, naturalmente - da mesma forma que pleitos entre nobres e camponeses, para
os primeiros (HUBBERMANN, op. cit.). Pode-se observar que, ao amanhecer das
relagbes mercantis, como em uma relacdo de causa e consequéncia, nasceram as

praticas de cartelizacdo do mercado e de captura dos entes reguladores.

Nesta fase de aurora do mercantilismo e queda do feudalismo, o conceito de
juro como pecado capital - usura - é “flexibilizado”. Considerando que no sistema
feudal as necessidades de sobrevivéncia eram atendidas, pedir algo ao “vizinho”
estava relacionado ao fato de ndo se ter alcancado o suprimento de necessidades
basicas, o que era provavelmente motivado por um evento de forca maior como a
guebra de safra, doenca, etc. Nesta Otica, cobrar algum juro sobre a “desgraca alheia”
era considerada usura pela visdo da Igreja Cristd. Porém, no ambiente mercantil, esta

solicitacdo ndo necessariamente estaria relacionada ao atendimento de necessidades

® Cabe salientar gue o enfoque desta descricao é relacionado aos aspectos econdémicos deste
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basicas, mas & opcdes de consumo e lucro. Neste caso, seria justa a cobranca do
juro, pois quem empresta estaria perdendo a oportunidade de efetuar algum negécio

lucrativo, além de estar se expondo ao risco de perda do bem emprestado.

Na medida em que as relagbes comerciais comegaram a atingir escalas
superiores & da esfera fisica local, o entdo designado “preco justo” é, paulatinamente,
preterido pelo “preco de mercado”. A nocdo de “preco justo” se enquadrava na
economia do mercado pequeno, local e estavel e suas variacdes eram naturalmente
aceitas em funcdo de escassez fortuita, mas ndo por manipulacdo. O conceito de
“preco justo” nascera quando tudo o que o delimitava tinha origem conhecida pela
comunidade, ou seja, quando ndo havia assimetria de informagdes entre os agentes.
Todavia, com a “globalizacéo” dos mercados, as imperfeicdes acentuaram-se, surgindo

novas oportunidades de ganhos extraordinarios através do “preco de mercado”.

(HUBBERMANN, 1957)

Nota-se a importancia desta constatagdo histérica. Pode-se advogar que um
dos alicerces da teoria da competicdo perfeita - que afirma ser o preco ditado pelo
mercado quando néo incidem imperfeices sobre mesmo - € caduco por concepcao e
nado por aplicacdo. A condicdo basica para o surgimento do “preco de mercado” foi

exatamente a existéncia de uma imperfeicdo, ou seja, a assimetria de informacéo.

2.2 Revisao dos Conceitos Microecondmicos

O objetivo deste item € resumir as principais premissas econdmicas que

sustentam a eficiéncia do mercado competitivo, a fim de, posteriormente, analisa-las

tipo de sociedade, nao havendo um aprofundamento sobre questdes culturais e politicas.
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sob condicdes reais de mercado e da sociedade. Esta revisdo, bem como a critica sdo
necessarias a investigacdo para subsidiar as conjecturas sobre as possiveis
consequéncias da atual politica governamental para o setor de infra-estrutura
energética, que se baseia na aplicacdo dos conceitos de mercado competitivo com

interven¢do minima.

Tradicionalmente, a teoria econdmica € segregada em microeconomia - trata do
comportamento das unidades econdmicas individuais, explicando como e por qué
estas unidades, trabalhadores, empresas e etc. tomam decisdes; e em macroeconomia
- a qual estuda as quantidades econémicas agregadas, como a taxa de desempenho
do PIB, desemprego, juros, etc. Todavia, a fronteira entre os dois ramos vem se

atenuando nos ultimos tempos (PYNDICK & RUBINFELD,1994).

No contexto da teoria econOmica, defini-se Mercado como o grupo de
compradores e vendedores que interagem entre si, resultando na possibilidade de
trocas. Cabe ressaltar que compradores e vendedores sdo distintos grupamentos

definidos pelas respectivas funcbes que exercem no mercado.

Um mercado integralmente competitivo possui uma quantidade adequada de
agentes - compradores e vendedores - de tal modo que nenhum deles induza,
individualmente, impacto significativo sobre os pregos. Logo, em um ambiente
competitivo, um unico preco geralmente prevalecera, o chamado “preco de mercado”.

Por analogia, conclui-se que, num ambiente ndo competitivo, 0s precos sao variados.

Segundo as hipéteses consolidadas na teoria econémica, caso nao haja
intervencé@o governamental, a oferta e demanda entrardo em equilibrio, determinando o
preco de mercado de um dado produto. Todavia, até a convergéncia para o ponto de

equilibrio entre oferta e demanda, o mercado passara por oscila¢cdes, ou melhor, fases

20



de excesso e de escassez de produtos, até que o mesmo seja alcancado. Além do
processo oscilatério, o ponto de equilibrio tende a se deslocar com o tempo, ou seja,
ocorrendo modificacdes em uma ou mais variaveis que determinam o pre¢o - como,
por exemplo, a queda do custo da matéria-prima, ganhos de produtividade ou
tecnolégicos - niveis mais elevados de producéo poderao ser atingidos. Neste caso, de
acordo com a amplitude da reducdo do custo de producédo, o novo ponto de equilibrio
do mercado situa-se com maior quantidade produzida e menor preco. Considerando-
se, agora, a hipétese do aumento da renda disponivel, os consumidores poderédo
suportar aumentos de precos. Logo, em funcdo da magnitude do aumento de renda, o
novo ponto de equilibrio do mercado permite maior quantidade consumida, inclusive

com possibilidade de maior preco.

No mercado real, as modificagbes do preco relativo entre mercadorias afetam
as demandas por efeito correlato - entre bens substituiveis - e por efeito complementar
- entre bens de uso conjunto. No primeiro caso, a relacao € inversa, ou seja, amedida
gue o preco de uma mercadoria aumenta a demanda pela outra aumenta (ex.: cobre e
aluminio). No segundo caso, a relacdo é direta, isto é, o aumento do preco de uma
mercadoria, implicarda na reducdo de sua propria demanda, bem como da outra

mercadoria (ex.: combustivel e automovel).

Até o presente momento, foram sucintamente descritos os conceitos béasicos
do mercado. Revisitaremos, agora, as principais premissas e definicées vinculadas a
comumente designada teoria da firma, ou seja, aos preceitos que justificam as acgdes

racionais dos produtores em prol da maximizagéo dos resultados.
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Durante o processo produtivo, as empresas transformam insumos, também
denominados fatores de producdo, em produtos. A relagdo entre insumos do processo

produtivo e o produto resultante pode ser descrita como fung¢éo de produgéo.

A funcdo de producdo, em Ultima andlise, permite que 0s insumos sejam
combinados em proporc¢des variadas, sob certos limites técnicos, de modo a admitir

diversas maneiras de producédo de um determinado volume produzido.

Existem, de acordo com a teoria econdmica, duas possibilidades de variar o

nivel de producdo, a saber: a primeira consiste na variacdo da intensidade de
utilizacdo da planta, e a segunda na modificacdo da capacidade fisica instalada.
Também sdo conhecidas como variacbes de Curto Prazo e Longo Prazo,

respectivamente.

Mediante estas premissas, percebe-se que, na medida em que o uso de um
dado fator de produg&o aumenta, em detrimento ao dos demais, chega-se a um ponto
em que a producdo adicional obtida, eventualmente, decrescera, ou seja, concretiza-se
a Lei de Rendimentos Decrescentes. Efeito analogo ao de queda de rendimento nos

eguipamentos utilizados além da respectiva capacidade nominal operativa.

Sob a andlise temporal de Curto Prazo, os custos totais de uma empresa sao

compostos por (equacao 2.1):

CT= CF+CV (2.1)
onde:

CT - custo total

CF - custo fixo (ndo varia no curto prazo, independentemente da produg&o)

cVv - custo variavel (varia, conforme o nivel de produgéo)
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Derivando-se o custo total de producdo em funcdo da quantidade produzida,
obtém-se o Custo marginal ou incremental de produc¢ao, também entendido como o

aumento de custo ocasionado pela produgéo de uma unidade extra do produto.

Nota-se que, na medida em que a quantidade produzida aumenta, 0 custo
unitario diminui, pois o custo fixo esta sendo “diluido” nos custos unitarios, ocasionando
rendimento de escala crescente, no primeiro momento. No segundo momento, ocorre a
tendéncia de crescimento dos custos médio e marginal, em funcdo da verificagdo da

“lei dos rendimentos decrescentes”.

Assim, quando a variacdo do custo marginal for maior que a variacdo da
producdo, ou seja, N0 momento em que o0 custo medio tende a crescer, a opgao para o
incremento de producdo para atender acrescente demanda deve ser pela expansédo
da capacidade. Optando-se, entdo, pela alteragdo de longo prazo, a empresa tem
possibilidade de variar todos os insumos, buscando otimizar a relacdo da capacidade

produtiva com o nivel de producéo.

Ao saltar para um novo nivel de capacidade de producdo, a empresa obtém
Economia de Escala, a qual abrange os rendimentos de escala de forma mais ampla,
por permitir que as combinagdes de insumos sejam alteradas com maior flexibilidade,

na medida em que a empresa varie seu nivel de producao.

Definidas as principais premissas de ac6es dos consumidores e dos produtores,
pode-se avancar nas observacOes sobre o mercado, ou seja, sobre a relagdo entre

ambos.
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Como visto anteriormente, em um mercado sob condi¢c6es de concorrenciais, 0
preco de um dado produto é “ditado” pelo proprio mercado. Pela premissa racional de
maximizacao dos beneficios, o objetivo da empresa, em Ultima analise, € maximizar os
lucros. De forma objetiva, o lucro pode ser apresentado como a diferenca entre receita

e custo. Como o preco € o “de mercado”, a receita total da empresa sera dada pela

guantidade vendida, ou seja (equacéo 2.2):

R(q) = P>q @2)

Logo, a fungéo Lucro (p) condicionada pela quantidade produzida e vendida €,

algebricamente, definida como (equagéo 2.3):

p (q) =R(a)- C(a) (2.3)
onde:

C(q) - custo total

R(q) - receita total

P - pre¢o unitario

q - quantidade vendida

Derivando-se a funcéo Lucro pela variavel de quantidade de producéo, verifica-
se que a maximizacdo do lucro se d& quando o preco é igual ao custo marginal®.
Noutras palavras, o lucro serd maximizado quando o incremento de uma unidade

produzida o mantiver inalterado. Algebricamente, vem:

dp(q) _dR(q) dC(q) 2.4)
dq dg dg '

® Na verdade, essa é a chamada “condicdo necessaria” para a maximizagdo do resultado. A
“condicdo suficiente” é determinada quando a derivada do custo marginal em funcdo da
quantidade produzida (derivada de segunda ordem) for positiva. Noutras palavras, o nivel de
producdo que maximizara o lucro total serd o que ocorre na fase ascendente do custo marginal.
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0=Rmg- Cmg (2.5)

Rmg = Cmg (2.6)

Como uma empresa competiiva €é uma “tomadora” de preco,
independentemente de seu nivel de producdo, o preco do bem sera sempre o “de
mercado”. Logo, a empresa deve escolher seu respectivo nivel de producéo, de tal
forma que o respectivo custo marginal de producéo seja igual ao preco do mercado.

Ou seja (equagéo 2.7):

Rmg =Cmg=p;™ =P (2.7)

No horizonte de longo prazo, se o preco cair ao patamar do custo total médio, o
lucro econdmico serd nulo, ou seja, todas as despesas operacionais, bem como a
remuneragdo do investimento a uma dada taxa de retorno serdo cobertas, nao
ocorrendo o incentivo para a entrada de novas empresas, nem tampouco para a saida
de outras, pois 0 mercado estaria equilibrado. Se o lucro econémico for positivo, ocorre
a existéncia do sobre-lucro (lucro anormal), o que significa que o investimento foi
remunerado a uma taxa superior ajuela esperada. Contudo, no curto prazo, este
mesmo lucro extraordinario ndo poderia ser considerado uma anomalia, pois foi a
indicacdo para incentivar a entrada de novas empresas naquele mercado, de tal modo

gue viabilizasse condi¢des de equilibrio no mercado de longo prazo.
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Diante das premissas e constatacdes anteriores, o0 mercado competitivo, sem
intervencao sobre suas relacdes preco-quantidade, maximiza o bem-estar econdmico

agregado de produtores e consumidores, ou seja, da sociedade como um todo.

Esta afirmacéo baseia-se na mensuragdo dos beneficios e maleficios sobre o
Excedente do Consumidor e Excedente do Produtor quando ocorre a intervencao

governamental sobre as condices naturais de convergéncia do mercado.

Entende-se como Excedente do Consumidor o beneficio total que os
consumidores recebem além posse da mercadoria, como, por exemplo, uma
mercadoria adquirida por um preco inferior ao que estariam dispostos a pagar. O
Excedente do Produtor € a diferenca entre o preco de mercado recebido pelo produto e

0 custo marginal da produgé&o da respectiva unidade.

Argumenta-se que, se 0 preco for contido por agao externa ao mercado - agao
governamental, o Excedente do Consumidor aumentara, mas devido a captura do
excedente do produtor. Assim, o beneficio do aumento do Excedente do Consumidor
se faz ao custo da reducdo do excedente do produtor. Todavia, com a contencdo dos
precos, a oferta diminuira e a demanda potencial ndo sera devidamente atendida.
Logo, parte dos consumidores nao tera acesso ao bem desejado por efeito da reducéo
da atividade produtiva. O maleficio da escassez, bem como da reducdo da atividade
produtiva qualificam o balanco negativo para a sociedade, oriundo da intervencao

sobre as condicdes normais de mercado.

Porém, na existéncia de externalidades ou de ineficiéncias, o mercado
competitivo ndo podera chegar ao nivel de produgcdo economicamente eficiente. Caso
persistam tais anomalias, a regulamentagcéo e atuacdo do governo sdo fundamentais

para garantir o bem-estar da sociedade.
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Define-se como externalidades os efeitos de atividades de producdo e de
consumo que nao se refletem diretamente no mercado. Quando ocorrem
externalidades, o preco de uma mercadoria ndo reflete, necessariamente, seu “valor
social”, implicando em ineficiéncias. Um exemplo de externalidade € a ndo vinculacéo
dos efeitos da degradacdo ambiental (custo social) advindos de um dado processo
produtivo ao respectivo custo de producdo. Neste contexto, torna-se necessaria a
intervencéo no mercado, através de acfes corretivas do Estado. No exemplo anterior,
esta intervencdo poderia se dar a partir da definicdo de padrdes e normas ambientais
para 0 enquadramento do processo produtivo. Uma das consequéncias seria o
aumento do custo de producdo para minimizar os custos da degradacdo ambiental e
que, agora, estariam fielmente refletidos naqueles da mercadoria. Noutras palavras, 0s
custos sociais das externalidades foram internalizados e o preco da mercadoria
refletira o respectivo valor social, eliminando, desta forma, a anomalia no mercado.
Existem, ainda, conforme a origem da externalidade’, outros instrumentos de
intervencd@o ou, dada a interpretacdo, correcdo no mercado, tais como a fixacdo de

precos minimos, a determinacéo de impostos de importacéo e etc.

Por fim, conclui-se que o mercado competitivo, exceto nos casos em que
ocorram externalidades, € eficiente, pois maximiza o excedente do consumidor e do

produtor.

" Cabe salientar gue existem tipos de externalidades em que o Estado ndo deve intervir, pois o
custo da ineficiéncia originado ndo se reflete a sociedade compulsoriamente, mas de forma
individual e por op¢do, como nos casos em que a demanda exercida por um individuo influencia
a demanda de outros individuos. Na pratica, esta situagdo manifesta-se pelo Efeito Imitacéo -
guando a curva de demanda € mais elastica do que o necessério, ou seja, mesmo com 0O
aumento das vendas, o0 preco se reduz menos do que em condi¢cdes sem influéncia do efeito
em questdo; e pelo Efeito Esnobacdo - em que a quantidade de mercadoria demandada por
um tipo de consumidor cai em consequéncia do crescimento de aquisi¢cbes feitas por outros
consumidores (implicito o valor de raridade).
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2.3 As Tendéncias Ciclicas

Existe uma crenca natural de que os acontecimentos da vida vao e voltam.
Essa crenca é popularmente resumida no argumento de que “o mundo da voltas”,
expresso também em outros ditos equivalentes. Intui-se que toda crenca tem seu fundo
de verdade, mesmo que seja pela interpretacdo dos fatos originais feita por aqueles
gue a moldaram e propagam. Mesmo que empirico, este conceito provém da natureza
humana e, por isso, é passivel de andlise cientifica. Pode-se especular que valores e
relacdes sociais - principalmente as relagbes econémicas - sdo temporais e, sobretudo,
ciclicas em sua esséncia, porém, ndo se concretizam pela mondétona repeticdo dos
fatos. Nao obstante o vetor tecnoldgico e as possibilidades de rupturas das tendéncias
hegemoénicas induzidas por novas macro-circunstancias adicionam 0 movimento
translacional no desenvolvimento da sociedade. Sendo assim, o0 objetivo do presente
estudo é oferecer um arcabouco tedrico a fim de que essa hipétese possa ter suporte

académico para as conjecturas do modelo dedutivo em desenvolvimento.

2.3.1 Contexto: Um breve resumo dos “Ciclos Sistémicos de Acumulacao”

Segundo ARRIGHI (1996, p. 1):

a histéria do capitalismo esta atravessando um momento
decisivo, mas essa situagdo ndo é tdo sem precedentes quanto poderia
parecer a primeira vista. Longos periodos de crise, reestruturacdo e
reorganizacdo — ou seja, de mudancas com descontinuidade — tém sido
muito mais tipicas da histéria da economia capitalista mundial do que os
breves momentos de expansdo generalizada por uma via de
desenvolvimento definida.
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Centrando a analise nas redes de producéo, comércio e poder dos ultimos 400
anos, esse autor (op.cit) verificou que Génova® (século XV ao inicio do XVII), Holanda
(a partir de Génova até o final do século XVIII), Inglaterra (suplantando a Holanda até o
inicio do século XX) e EUA (presentemente) comandaram a economia mundial,
conforme a época analisada. Em cada um desses casos, fases de expansdo material
sucederam aexpansao financeira, o que definiu os “Ciclos Sistémicos de Acumulagao”.
Nessa linha de observacgédo, todo ciclo sisttmico de acumulagdo, quando entra no
processo de expansdo financeira, é o indicio da fase de maturacdo e, também, a
indicacdo do deslocamento do comando da economia mundial na direcdo de um novo

centro hegemaonico.

O conceito de “centro hegembnico” aqui apropriado difere da tonica restrita de
“dominacao” pura e simples. Pode-se resumi-lo como o poder ampliado pelo exercicio
da “lideranca intelectual e moral” (GRAMSCI apud ARRIGHI, op.cit), nesse caso,

condensado nas rela¢cdes econdmicas do capitalismo.

Segundo a teoria dos ciclos sistémicos de acumulacao, a ruptura se da quando

ocorre uma nova internalizagéo de custos na logica econdmica da iniciativa capitalista.

A substituicdo das cidades-estados italianas pelas Provincias Unidas
Holandesa na hegemonia mundial durante o século XVII se deve ao fato de que a
dltima internalizou os custos de protecdo. Essa “protecdo” se deveu a maior
habilidade da gestdo do Estado - tornando-o0 menos absoluto e naturalmente apto para
identificar e solucionar os problemas em torno dos quais campeava a luta européia

pelo poder - mas, principalmente, amaior capacidade bélica da oligarquia holandesa

® No contexto amplo, representando as “quatro grandes” cidades-estado: Veneza, Florenca,
Génova e Mildo.
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do que a veneziana, iniciada quando o principe de Orange - Mauricio de Nassau -

redescobriu e aprimorou as técnicas militares romanas. (ARRIGHI,op.cit)

Apesar do redirecionamento do centro hegemoénico, os holandeses jamais
efetivamente governaram o sistema que haviam criado - Sistema de Vestfalia® - em
funcdo das guerras anglo-holandesas. Quando a Gra-Bretanha venceu a Guerra dos
Sete Anos (1756-1763), estava encerrada a luta com a Franca pela supremacia bélica.
Contudo o Reino Unido s6 se tornou hegemoénico quando liderou uma vasta alianca de
forcas, primordialmente dinasticas, na luta contra as violagdes dos direitos absolutos
de governo e da propriedade e liberdade do comércio dos ndo combatentes
subjugados— principios do Sistema de Vestfalia —principalmente, nas batalhas
napolebnicas. Logo, o Reino Unido passou a liderar o sistema interestatal, mas com
uma tdnica adaptada & novas realidades almejadas pela oligarquia holandesa.

(ARRIGHI,0p.cit)

O novo sistema foi intitulado, posteriormente, como “imperialismo do livre
comércio”. O rompimento do principio do Sistema de Vestfélia deveu-se ao fato de que
as leis que vigoravam dentro e entre as nacdes estavam, a partir de entdo, sujeitas a
autoridade superior de uma nova entidade: um mercado mundial regido por suas
proprias ‘“leis”, supostamente com propriedades implicitas de maximizacdo do

desenvolvimento.

No entanto o que diferenciou o ciclo sistémico de acumulacdo britanico do

holandés foi a internalizacéo dos custos de producdo, cuja expressao principal foi o

industrialismo, através de um reenquadramento das estruturas organizacionais do

imperialismo ibérico e do capitalismo financeiro cosmopolita genovés. (ARRIGHI,op.cit)
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Na passagem para o0 quarto e presente ciclo de acumulacdo, pdéde-se melhor
verificar o conceito da expansao financeira em detrimento da expansdo material como

primeiro indicador de mudanca. ARRIGHI (op.cit, p. 260) afirma:

A tensdo entre as tendéncias cooperativas e competitivas no
processo de formagdo do mercado mundial precederam em muito o
surgimento da industria moderna (...) Desde o fim da Idade Média,
percebe-se10 a expansdo material da economia mundial capitalista,
em que prevaleceram as tendéncias de cooperacdo, e de fase de
expansao financeira, em que prevaleceram as tendéncias
competitivas.

No inicio do século XX, verifica-se a “racionalidade pecuniaria” das empresas

britAnicas, em detrimento da “racionalidade tecnoldgica” das empresas alemas.

Com a eclosdo da Primeira Guerra Mundial, as economias européias,
naturalmente debilitadas (Inglaterra, Alemanha e Franca) poderiam justificar a
mudanca do centro hegemoénico da Inglaterra para os EUA e ndo para a Alemanha.
Todavia, mesmo que ndo ocorresse o advento daquela guerra, a Alemanha, apesar
dos indicios de deslocamento da Inglaterra do centro hegemonico, ndo conseguiria
suplantar os EUA. Além da diversidade espacial e, por conseguinte, de recursos
naturais e de mercados, a internalizacdo do custo de transacédo foi o diferencial em
relagdo ao terceiro ciclo de acumulagéo. A integracdo vertical das organizacdes
americanas implicou no que outrora se designava “economia da velocidade”. Nessa
hipétese, o aumento das informagdes sobre os custos das atividades intermediarias,
agora integradas, conjugado com o0s ganhos de escala resultavam em maior
velocidade para o crescimento e acumulagdo (CHANDLER apud ARRIGHI, 1996).

Cria-se um ciclo virtuoso para reducédo de custos nas atividades intermediérias por

° Basearam-se no principio de que nenhuma autoridade operaria acima do sistema interestatal
(ARRIGHI, 1996).
1% Grifo do autor.
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meio da reducdo da assimetria de informacBes e dos custos unitarios através das

economias de escalas obtidas.

2.3.2 Do mercado competitivo ou “anarquico” ao planejamento capitalista ou “conluio”

Como foi visto, o processo de evolucdo da economia mundial capitalista foi
ditado, conforme a época, por centros hegembnicos que se sucederam com
caracteristicas definidas. Todavia, ao observar as circunstancias dos ultimos 400 anos,
deve-se vislumbrar que essa evolugdo nédo progrediu de modo linear, mas através de
uma alternancia de tipos opostos de estruturas organizacionais, em que se percebe
gue a forma de corporacfes surgiu, desapareceu e retornou. Esse processo, definido
como “tendéncia ciclica econbmica”, € equivalente a definichio do “movimento
pendular” de Pirenne, que resume a observacdo reconhecendo uma *“regularidade
surpreendente” na alternancia de fases de “liberdade econémica” e fases de “regulacéo
econdmica”’ (PIRENNE apud ARRIGHI, op.cit), vista como a intervencao do Estado na

atividade econbmica.

O préprio mercado livre, ou mercado competitivo, é ciclico quando visto por
pensadores marxistas, dadas as teorias do capitalismo “organizado” e “desorganizado”.
Conforme o capital vai se materializando, percebe-se a progressiva substituicdo da
“anarquia” tipica da regulacdo mercantil pelo planejamento capitalista centralizado,
como se fosse parte do processo natural de maturacdo. Sendo isso verdade, a
hipétese de auto-regulacéo e estabilidade do mercado no longo prazo nao se dé pelo
efeito benéfico da concorréncia (fase anarquica), mas pela tendéncia de concentracéo

econdmica, ou conluio, ou planejamento capitalista.
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Vista pela teoria classica, a intensificacdo das pressdes competitivas inerentes
aos processos de formagédo do mercado estava comprimindo os lucros para baixo, isto
€, para um nivel meramente “toleravel”. Todavia ha de se convir que a expectativa de
um lucro apenas “aceitavel” no longo prazo ndo € estimulante para a postura
capitalista. Logo, utilizando uma méaxima da area de cenarios prospectivos - “a melhor
maneira de se preparar para o futuro € fazendo-0” -, uma forma pragmatica para se
evitar que o lucro seja meramente “toleravel” no mercado competitivo de longo prazo €

substituir o préprio mercado.

GALBRAITH apud ARRIGHI (op.cit, p. 297) afirma:

Substituir 0 mercado, fixando os pregcos - bem como as
quantidades a serem vendidas e compradas por esses pregos - €
essencial ao planejamento industrial e pode ocorrer de trés maneiras:
pelo ‘controle’, pela ‘suspenséo’ e pela ‘superacdo’ do mercado”.

O mercado esta sob “controle” quando uma grande parcela dele assume, entre
fornecedores e/ou clientes, uma postura extremamente cooperativa, apesar de manter-
se intacto o processo de compra e venda. A “suspensdo” do mercado ocorre quando
as incertezas inerentes a ele sédo eliminadas pela existéncia de uma matriz contratual
de longo prazo entre os agentes, através da qual sdo definidos precos e quantidades.

Por fim, mas ndo menos importante, o mercado é “superado” pela integracéo vertical

das atividades produtivas.

Cabe salientar que a teoria da regulacdo econbmica busca a manutencédo dos
mercados competitivos combatendo as chamadas “imperfei¢bes”, que estdo, em Ultima
andlise, condensadas no conceito de substituicdo do mercado cujas formas, como é
natural, ndo sdo mutuamente excludentes e s&o aplicadas convenientemente,

conforme o planejamento do capitalismo. O objetivo € que ndo sejam detectadas pelos
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instrumentos de defesa da concorréncia e atinjam a meta de substituir o mercado, a fim

de rechacar o lucro “toleravel”.

Em resumo, o chamado lucro “aceitavel” ou lucro econdmico nulo no longo
prazo, em uma economia de mercado, é fato. Contudo o “aceitavel” € definido pela
Otica do ofertante ou do conluio, ou pela resultante do planejamento do capitalismo, e

nao pelo mercado, pois 0 mesmo foi, ou esta em vias de substituicdo.

2.3.3 Tendéncias ciclicas e sistemas econdmicos sob a 6tica do caos

Ruelle (1993, p. 115) esclarece:

A teoria habitual do caos trata de evolugBes temporais recorrentes,
ou seja, onde o0 sistema retorna incansavelmente a estados préximos ja
visitados no passado. Este ‘eterno retorno’ em geral s6 se apresenta em
sistemas moderadamente complexos. A evolugdo histérica dos sistemas
muito complexos é, pelo contrario, tipicamente de sentido Unico: a histéria
nao se repete.

Nesses sistemas muito complexos e sem recorréncia, ocorre geralmente a
dependéncia hipersensivel das condicdes iniciais™'. Entretanto coloca-se o problema
de aferir se esta € limitada por mecanismos reguladores ou se provoca efeitos
importantes a longo prazo. Todavia Ruelle (op.cit) argumenta que, mesmo que 0O
sistema apresente o fendmeno de dependéncia hipersensivel das condi¢des iniciais,
iSso ndo implica, necessariamente, que conjecturar a respeito do futuro desse sistema

nao seja exequivel. Nessa oOtica, consegue, qualitativamente, sustentar de forma

11 . . L1 .

Ocorre quando uma mudanga marginal no estado do sistema em analise, no instante zero,
produz altera¢des posteriores que crescem exponencialmente no tempo, ou seja, uma diminuta
causa induz grandes efeitos a posteriori (RUELLE, op.cit).
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razoavel a hipétese de que o sistema econdmico tem caracteristicas cadticas™ e de

impreditibilidade.

A hip6tese baseia-se em analisar condicionantes do desenvolvimento
econdmico de acordo com as idéias dos sistemas dindmicos. O objeto especifico da
andlise é verificar a performance de uma dada economia regional conforme diversos
estagios de desenvolvimento tecnoldgico. Para tal empreitada, o respectivo analogo
utilizado € um sistema fisico dissipativo submetido a diversos niveis de forgas
exteriores. A andlise discorre considerando esse sistema como um fluido viscoso com
aguecimento na base, enquanto o nivel das forcas externas € o proprio nivel de

aguecimento.

O raciocinio é relativamente simples. Uma camada de fluido estaria préxima ao
estagio estacionario se submetida a um baixo nivel de aquecimento, da mesma forma
gue uma economia encontra-se estagnada se a composi¢do de suas atividades tiver
baixa intensidade tecnoldgica. Analogamente, considerando niveis mais elevados de
desenvolvimento tecnoldgico, ou de aguecimento, ocorrerdo oscilacdes periodicas e
turbulentas, ou seja, com variacdes irregulares e uma dependéncia hipersensivel das
condic¢es iniciais, tanto do fluido, quanto do nivel de desenvolvimento econdmico.
Esse paralelo de consequéncias é validado pela teoria dos ciclos econdémicos, mais

especificamente pela Teoria da Inovacéo de Schumpeter'®.

12 Independente das préaticas de negociagbes comumente utilizadas nas bolsas de valores.

Pela teoria, as explicagbes do ciclo de desenvolvimento econdmico provém dos efeitos
repentinos da atividade de investimentos em inovagdo através dos quais passa a economia
capitalista. Gradativamente, a expansao econOmica transforma-se em uma espécie de
recessdo, amedida que o impacto das inadaptacdes e desajustamentos, que foram instalados
no sistema durante o proprio processo da atividade relacionada ainovacgdo, torna-se relevante
(SHAPIRO, 1976). Visto por outra forma, apds um processo de implementagéo e investimentos
para inovacdo tecnoldgica, passa-se a contracdo de novos investimentos enquanto o0s
anteriores estdo em processo de amortizagdo e depreciacéo.
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Todavia, segundo Ruelle (op.cit), apesar de qualitativamente sustentavel, a
andlise quantitativa € fragil, pois o fato de os ciclos e outras flutuagdes da economia
ocorrerem sobre um fundo geralmente de crescimento implica na evolugéo histérica de
sentido Unico, que ndo pode ser desconsiderada. Acontecimentos exteriores,
economicamente designados como “choques” ndo podem ser desprezados. Em suma,

simplesmente ndo ocorre a repeticdo monétona dos mesmos fendbmenos histoéricos.

Assim, sob o contexto qualitativo, Ruelle (op.cit) argumenta que, da mesma
maneira que em certas situacdes dinamicas da fisica, atos de legislacdo e de
regulacéo do mercado que tém por objetivo eliminar imperfeicées, buscando condi¢des
para equilibrio dele podem induzir a oscilagcbes violentas e imprevisiveis,

possivelmente de efeito contraditorio.

Isso posto, pode-se desenvolver a hipétese de que as imprevisibilidades do
sistema econdmico, referentes & condi¢gbes satisfatérias do mercado competitivo,
sofrem influéncia das “imperfeicbes de mercado” que induzem o0s agentes a
conduzirem suas decisdes de forma irracional, como por exemplo, influenciadas pelos
efeitos imitacdo e esnobacdo'®. Cabe ressaltar que, quanto maior o nivel de
concentracdo de renda em uma dada economia, mais devastadoras serdo as

consequéncias sociais dessas anomalias de mercado.

Além de fazer essas reflexdes sobre sistemas econdmicos vislumbrados ou

modelados por sistemas cadticos, Ruelle (op.cit) discorre sobre as evolucdes

14 Cabe salientar que existem tipos de Externalidades: quando a demanda exercida por um
individuo influencia a demanda de outros individuos, o Estado ndo deve intervir, pois o custo da
ineficiéncia originado nao se reflete na sociedade compulsoriamente, mas de forma individual e
por opgdo; na pratica, manifesta-se pelo Efeito Imitacdo: nele, a curva de demanda é mais
elastica, ou seja, mesmo com o aumento das vendas, 0 preco cai menos, se comparado &
condicbes sem influéncia do efeito em questdo; e pelo Efeito Esnobacgdo: a quantidade de
mercadoria demandada por um tipo de consumidor cai em conseqiéncia do crescimento de
aquisicdes feitas por outros consumidores (implicito o valor de raridade).
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historicas. Como ja mencionado, o dominio natural de aplicacfes das idéias sobre o
caos é resultante das evolugbes temporais com “eterno retorno” em sistemas
moderadamente complexos. Caso contrario, em sistema de elevada complexidade, a
possibilidade do “eterno retorno” cede ao fendbmeno da irreversibilidade que, em
primeira andlise, abarca os acontecimentos histéricos. “Se observarmos o mundo
complicado que nos cerca, se estudarmos a evolu¢cdo da vida ou a histéria da
humanidade, ndo esperemos ver algum eterno retorno, pelo contrario, (...) segue um

desenvolvimento histérico de sentido Unico”. (RUELLE, op. cit, p. 123)

Todavia 0 mesmo Ruelle (op.cit., p. 124) incomoda-se com o fato de verificar
gue, mesmo gque os fatos individuais sejam diferentes, o aspecto conjunto aparenta

previsibilidade.

Podemos prever com seguranca que, sob certo clima, um
certo tipo de solo sera coberto por uma floresta de carvalhos, embora
desconhecamos onde ficard cada arvore. Em suma, existem muitos
mecanismos de regulagdo bioldgica, de convergéncia evolutiva e de
necessidade histérica que tendem a apagar as excentricidades
cometidas por nossa diabinha™™".

Com efeito, “talvez seja preferivel falar de determinismo histérico parcial,
pois certos acontecimentos fortuitos (...) ndo s&o apagados pela evolucao
subsequente, mas, pelo contrario, fixados, ao que parece, para sempre” (RUELLE, op.
cit, 124). Isso posto, pode-se especular que a parcialidade figuraria pelo
desenvolvimento tecnoldgico e suas consequéncias sociais e as probabilidades de
rupturas que permeiam a histéria criando novas macro-circunstancias, como

calamidades naturais, bem como o surgimento de personalidades extraordinérias, tais

15 - - N . ~ .
Metéafora utilizada pelo autor para descrever as conseqiiéncias que a dependéncia

hipersensivel das condi¢Bes iniciais possa originar no tempo.
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como Moisés, Confucio, Buda, Alexandre, Sdo Paulo, Maomé e outros (JAGUARIBE,

2000).

Mais uma véz pode-se observar a convergéncia de diversas ciéncias'® sobre as
tendéncias ciclicas das buscas sociais. Nao obstante, a composicdo ciclica ndo € a
mera repeticAo mondtona dos acontecimentos passados, mas a concepcao bésica, a

"’ Essa

onda fundamental do — termo comumente mal utilizado - “novo paradigma
norma, ndo desprovida de motivagéo, vincula-se aesséncia do homem, ou seja, a sua
eterna insatisfacéo de existéncia. “Nos modernos, nds semibarbaros. NGs sé atingimos
nossa bem-aventuranca quando estamos realmente em perigo. O Unico estimulo que

efetivamente nos comove ¢€ o infinito, o incomensuravel.” (NIETZSCHE apud BERMAN,

1999, p. 22).

Vencedores e perdedores, dominadores e escravizados, colonizadores e
colonizados, primeiro e terceiro mundo, industrializados e sub-industrializados,
desenvolvidos e em vias de desenvolvimento, liberalismo econbmico e
intervencionismo, expansao e retracdo econdmica, guerras, lutas de classes,
alternancias politicas no poder e etc. Todos ciclos hegeménicos, porém sob novos

termos, para que as condi¢des iniciais dos sistemas se mantenham perenes.

® Além das ciéncias econdmicas e politicas, comporiam outras ndo desenvolvidas neste
trabalho: as astron6micas, quando o eixo de inclinagdo da Terra completa um movimento de
rotacdo figurando um cone a cada 25.000 anos, e a propria hipétese de expanséo e retracdo do
universo; as gnosticas, que definem os ciclos de existéncia das racas nado-étnicas humanas; e
religiosas: “Vindes do p6 e ao pé voltareis”.

A conotacéo esté vinculada ao modismo do termo.
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2.4  Uma Critica Etica aos Dogmas do Mercado e aOpcéo Racional Coletiva

2.4.1 A observacdo normativa sobre as tentacdes do mercado

Essa critica parte do entendimento de que toda teoria é desenvolvida para
explicar fendbmenos em termos de um conjunto de regras basicas e premissas. Logo,
como por definicdo, nenhuma teoria, seja em qualquer ciéncia, é perfeitamente correta,
a mesma sera continuamente testada por meio de observacfes e, naturalmente, por
comparacdes, as quais subsidiam a presente critica. Em Ultima andlise, pretende-se
provocar a inclusdo da variavel cultural e ética para a aplicacéo dos “frios dogmas” da

teoria econémica.

Primeiramente, retornamos & observacdes obtidas nas reflexdes sobre os
primérdios do mercado. Constatou-se que, enquanto os compradores dominavam as
informacgdes relativas aos custos da mercadoria, o preco dela era designado como
“preco justo”. As variagOes dos precos eram consequéncias de for¢ga maior - como
guebras de safra - e a possibilidade de ganhos especulativos era remota. Todavia, a
medida que o mercado se expandia, tanto espacialmente (rompendo a esfera local),
guanto qualitativamente (maior complexidade das mercadorias), 0 preco justo foi
substituido pelo “preco de mercado”, que surgiu, em suma, em conseqiéncia da
reducéo do nivel de informacéo por parte dos compradores, ou seja, pelo aparecimento

da assimetria de informac&o no mercado.

Isso posto, percebe-se uma inconsisténcia da teoria econémica com o contexto
historico, pois o preco de mercado, nas condi¢cées do Otimo de Pareto, ndo coexiste
sob imperfeicdes de mercado, entre elas a assimetria de informacdes. Poeticamente, a

criatura renega o criador.
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Sob outro contexto, nota-se também que o pressuposto do equilibrio entre oferta
e demanda é incompativel, desde que expandidas as premissas da teoria econdmica.
Considerando a economia uma ciéncia social e, por isso, passivel de influéncia do
comportamento humano, percebe-se que a propria qualificacdo entre compradores e
vendedores ndo indica a mera fungdo exercida no mercado. Incorpora, na verdade,
diferentes caracteristicas sociais e individuais como aptiddes, ambicfes e, ao extremo,
a exacerbacgdo intelectual da lei natural do mais forte. Segundo SARKAR (apud
FONSECA, 1999), todas as sociedades humanas sempre foram estratificadas e o
estrato superior ou dominante sempre se dividiu em trés classes, que estdo presentes
em todas as civilizacdes, a saber: guerreiros, sacerdotes e mercadores. Segundo o
mesmo autor, elas correspondem & trés vocacdes basicas do espirito humano, ou
seja, a vocagao para agéo, para a meditacdo e para o relacionamento. Os guerreiros e
0s sacerdotes existiram em todas as sociedades desde o estagio tribal. Os mercadores
apareceram mais tarde, em um estagio mais avancado. Eles evoluiram dos
agricultores, dos pastores e dos artesdos. Os dois primeiros tenderiam ao consumo
perdulario, enquanto os mercadores tenderiam para um perfil mais cumulativo. Em
dltima analise, a terceira vocacao béasica detém mais aptidées relacionadas a pratica
mercantil e, consequentemente, exibe uma posicdo mais favoravel que as duas
primeiras. Ou seja, as condi¢cdes assimeétricas iniciais estao intrinsecamente vinculadas

& vocacdes humanas.

A simetria entre os agentes, mas principalmente a racionalidade dos agentes,
como advoga a teoria econdmica, é extremamente questionavel. SINGER (1999, p.

49) afirma :

Sempre que o expediente dos mercados financeiros se encerra e
os resultados do dia sado divulgados pela midia, as cifras sao
acompanhadas por uma explicacdo mais ou menos lacdnica das ‘causas’
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dos comportamentos do ‘mercado’... As opinides que se atribuem ao
‘mercado’ curiosamente coincidem com o0s preconceitos da ortodoxia
neoclassica. Cria-se assim um circulo vicioso: os neoclassicos partem do
pressuposto de que os agentes econdmicos sdo racionais e dispdem de
todas as informacdes para poder tomar sempre as melhores decisdes,
estas consideradas ‘otimizadoras’. Por isso, eles consideram o0s
resultados dos mecanismos de mercado como sendo sempre 0S
melhores e se opdem que agentes ‘de fora' (leia-se: governo) interfiram
neles. Portanto, aplicam-se as teorias neoclassicas para ‘explicar o
comportamento do ‘mercado’, qualquer que ele seja. E assim, fica
demonstrado que o ‘mercado’ é racional e que a teoria neoclassica é
verdadeira... Na realidade, ninguém sabe o que passa pela cabec¢a do
‘mercado’. Mas, sua irracionalidade fica cada vez mais evidente.

O pressuposto de existir um numero suficiente de vendedores, de tal forma que
nenhum possa impor o preco é uma mitigacdo do efeito de concentragdo, mas nao
garante que o preco de equilibrio do mercado néo seja influenciado pela assimetria de
informagdes. Com efeito, quanto mais heterogénea for a sociedade, principalmente o
grupo de compradores, presume-se maior a assimetria de informacdo e, por
conseguinte, mais imperfeito serd o mercado. Por exemplo, o do Brasil € um terreno
fértil para desenvolvimento dessa anomalia, isto €, um mercado quantitativamente

representativo, mas qualitativamente assimétrico. Segundo Jaguaribe (2000, p. 30):

(...) Mais complexos s@o os problemas, de carater sdcio-politico,
que decorrem da conversdo de uma sociedade de massas em uma
democracia de massas antes de a maioria da populacdo haver alcancado
condi¢cbes educacionais e sdcio-econdmicas que habilitem a um
satisfatério exercicio da cidadania. (..) A condicdo de absoluta
deseducacdo dos migrantes rurais, entretanto, dificultou extremamente
sua incorporacdo aos setores modernos da economia do pais, levando
cerca de 25 % da PEA a resvalar para atividades de um terciario urbano
marginal, em que se perpetuam as condi¢des de ignorancia e miséria.

A teoria microecondmica sustenta que o mercado competitivo, sem intervengao,
é eficiente, pois maximiza o excedente do consumidor e do produtor. Todavia, quanto
mais concentrada a distribuicdo de renda no mercado comprador, quanto mais

degradada for a condicéo social dos componentes do grupo comprador, menos eficaz
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serd 0 mercado competitivo para garantir o bem-estar da sociedade. Percebe-se,
também, que a maximizacdo dos excedentes do consumidor e do produtor se da pelo
volume total de renda. A ponderacdo média da concentracdo de renda, em virtude da
grande diferenca entre a quantidade de produtores e de consumidores, ndo €
considerada na abrangéncia da analise microeconémica. Sendo assim, a maximizacéo

ética do bem-estar social ndo estara garantida.
FURTADO afirma (1999, p. 80):

Minha conviccédo é que uma economia subdesenvolvida como a do Brasil
necessita de um planejamento. Uma economia rica, com uma sociedade mais
homogénea no que tange arenda individual, como a da Suica, talvez néo
precise de planejamento global, pois as situagfes se acomodam e 0 mercado
resolve o essencial. Mas, numa economia como a brasileira, que tem um
imenso atraso acumulado, desequilibrios regionais e setoriais e um potencial
enorme de recursos nado utilizados, abandonar a idéia de planejamento é
renunciar aidéia de ter governo efetivo.

Com efeito, conjeturar que o Mercado va substituir o Estado em sua funcédo de
mudanca das estruturas econémicas e sociais ndo se sustenta pela exclusdo da
variavel ética. Além disso, com a crescente complexidade, caracteristica do mundo
contemporaneo, evidencia-se que o mercado por si sO ndo tenha capacidade de
regular problemas tdo complexos como aqueles que decorrem das crises econdmicas™
e dos problemas sociais. Segundo Jaguaribe (2000, p. 58), “Tudo isso ultrapassa
completamente a iniciativa privada. Sdo fenbmenos que s6 podem ser regulados pelo

governo”.

Numa visdo algébrica, as relagcbes entre oferta e procura dificilmente
convergiriam, ou seja, remotamente tendem ao preco de equilibrio do mercado. Mas,

mesmo considerando a hipétese de convergéncia, isso ndo sera obtido sem um longo

42



processo oscilatério entre fases de escassez e de excedentes, 0 que ocasiona ora
desperdicios, ora custos sociais. O que ha de racional nisso? Entre o “inferno” do
processo de convergéncia e o “céu” do equilibrio de mercado no longo prazo, o custo
real sobre a sociedade, principalmente os marginalizados do mercado, € maior do que

a ressonancia de sete trombetas.

Todavia, o planejamento - queiramos ou nao - foi a grande invencdo do
capitalismo moderno (FURTADO, op.cit). Em dltima andlise, € uma técnica
fundamental para a agéo racional do coletivo, minimizando as decisdes individuais as
guais objetivam apenas a meta de maximizacgao financeira, sem nenhum compromisso

de mudancas estruturais.

A logica do planejamento busca, por assim dizer, minimizar a fase de
desperdicios e atingir, o0 mais rapido possivel, o ponto de equilibrio. Ao invés de,
literalmente, dar voltas em torno do ponto de equilibrio, o planejamento visa uma linha

reta, um corte, ou seja, uma ruptura de tendéncia.

s

Entretanto o planejamento interpretado pela légica de mercado é a prépria
intervencdo governamental que exclui a possibilidade da existéncia do equilibrio de
mercado eficiente. Mesmo que verdade, percebe-se uma arrogancia perversa das leis
de mercado consoante com as conjecturas de Malthus (HUGON, 1966), ou seja, a
guestdo ética ndo existe nesse ambito. Esse contexto € brilhantemente ilustrado por
BUARQUE (1995, p. 23):

Tive a curiosidade, juntamente, com meus alunos do Departamento de
Economia da UnB, de folhear todos os livros para ver onde aparecia a palavra
fome. Ela ndo aparece. O que aparece € a palavra demanda que serve para

explicar a fome de quem tem dinheiro no bolso, mas néo serve para explicar
a fome de quem n&o tem dinheiro no bolso. Por qué? Porque os livros foram

18 . ~ . . . .
A crise de depressdao da economia americana, em 1930, globalizou-se e repercutiu

severamente sobre as sociedades modernas.
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feitos onde as pessoas tém dinheiro no bolso, onde a demanda de alimentos
€ igual afome. Nao é o caso do Brasil.

Historicamente, a idéia de que o planejamento é uma técnica que permite
elevar o nivel de racionalidade das decisdes econbmicas, tanto nas empresas como
em uma sociedade organizada politicamente, difundiu-se amplamente a partir da
Segunda Guerra Mundial. Era facil perceber que a reconstrucdo de um sistema
econdmico requeria técnicas complementares de coordenacdo de decisbes com
projecado no tempo e fora do alcance dos sistemas mercantis. A reflexdo sobre esse
tema abriu caminho para a idéia de que a superacdo do subdesenvolvimento, que
também requer transformacdes estruturais por questdes éticas e humanitarias, nao

deve aguardar o prometido equilibrio do mercado.

Os franceses diziam que o planejamento era necessario para
resolver os problemas causados pelas destruicbes de guerra. Eu
acrescentava dizendo que o subdesenvolvimento era uma espécie de
devastacdo. Portanto, para supera-lo, necessita-se de planejamento. O
mercado sozinho ndo pode resolver o problema. (FURTADO, op.cit., p. 78).

Cabe salientar que o planejamento ndo deve destruir as raizes da criatividade,
sob pena de se voltarem contra ele, implicando no retorno & condi¢bes anteriores,
como observado nas tendéncias ciclicas de desenvolvimento ou movimentos
pendulares preconizado por Perinne (ARRIGHI, 1996). Existe o risco, pois planejar
impor uma racionalidade que sera assumida por todos. Seja qual for seu nivel de
desenvolvimento, uma sociedade s6 se transforma se tiver capacidade para
improvisar, inovar, enfrentar seus problemas de maneira mais préatica possivel, mas

numa perspectiva racional (FURTADO, op.cit.).
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2.4.2 Opcao pela racionalidade coletiva

O nivel de desenvolvimento de uma nacdo esta condicionado aos seguintes
fatores: dinamismo e proficiéncia dos agentes produtivos, sejam eles publicos ou
privados; eficiéncia na utilizacdo dos fatores de producao, definidos pela triade terra-
trabalho-capital; quantidade e qualidade desses recursos. Logo, o subdesenvolvimento
— visto por essa 6tica econdbmica — qualifica-se pela pouca disponibilidade de capital,
pela baixa eficiéncia na utilizacdo dos fatores de producdo, dados o reduzido
componente tecnoldgico e a baixa qualificacdo da farta mao-de-obra, e pela debilidade

dos agentes produtivos (HOLANDA, 1974).

Nota-se claramente que a maior parte do subdesenvolvimento esta relacionada
com a falta de acesso a educacdo de qualidade. Nesse estagio, obter-se-4 o
aprimoramento tecnoldgico, a melhor qualificacdo da méo-de-obra e a base para o
rompimento da debilidade dos agentes produtivos locais, através da selecdo, por
mérito, das elites dirigentes. Todavia, sob a iminéncia desse Ultimo risco, naturalmente,
nao existiria interesse da atual elite dominante em ofertar uma educacgdo de

qualidade®.

A questdo do capital € mais complexa, pois a teoria deixa implicitamente
transparecer que o capital ja estava disponivel nos paises desenvolvidos, da mesma
forma que os recursos minerais, ou como se fosse uma “lei natural”. Existe uma
sombra sobre a formagdo do capital. Segundo Hubbermann (1957), o capital

acumulado nos atuais paises desenvolvidos seria resultante da exploracdo das

19 AN e “ x
Nota-se a persisténcia cultural verificada pelo uso do termo “gasto com educac&o”, por

grande parte dos gestores politicos da educagdo nacional.
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colénias e da exploracdo do trabalho, noutras palavras, por questdes naturais da “Lei
do mais forte”. Considerando a hipétese de que o Homem tem a capacidade de romper
a “Lei das Selvas” por ser racional, o capital também podera ser obtido de forma
racional através do Planejamento. Em ultima analise, busca-se conciliar o dinamismo
da livre empresa com a racionalidade do planejamento e, a0 mesmo tempo, evitar 0s
desperdicios sociais da producdo capitalista — considerando aspectos de custos
ambientais e sociais nao internalizados —, bem como a burocratizagdo e a lentidao de

certos aspectos da intervencao direta do Estado no processo produtivo.

Segundo Newman apud Holanda (1974, p. 36), “Planejar é decidir
antecipadamente o que deve ser feito, ou seja, um plano é uma linha de acédo
preestabelecida. “Segundo Woiler & Mathias (1994, p. 23): “Planejamento é o processo
de tomada de decisdes interdependentes, decisdes estas que procuram conduzir a

empresa para uma situagao futura desejada”.

Isso posto, tanto em uma visdo mais conceitual, quanto no contexto mais
operacional, o processo de planejamento necessita de um diagnéstico, ou seja, de
elucidar as atuais condicdes e suas causas para que se possa elaborar um prognéstico

gue concatene 0s objetivos a serem alcancgados.

N&o obstante, o processo de planejamento procura estabelecer uma relacéo
entre o passado e o presente, identificando as caracteristicas sociais, econémicas e
tecnolégicas que determinam o atual contexto. Mediante essa base de informacdes,
pode-se qualificar as alteracdes necessarias para tracar um futuro diferente das
tendéncias dos fatos passados. Nota-se que, se as conseqiéncias dos fatos passados

implicassem em condi¢des de desenvolvimento satisfatorias, ndo existiriam motivos de
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se planejar uma modificacdo estrutural, isto é, de se buscar a ruptura da tendéncia

passada.

Além disso, numa 6ética mais moderna de planejamento, deve-se: antecipar
solugcdes para problemas previsiveis; especificar medidas de politica econdmica
necessarias para remover obstaculos que possam cercear a operacionalizacdo do
planejamento; e considerar a hipotese de ocorrerem fortes mudancas estruturais
externas, qualificadas com base em estudos de cenarios prospectivos para que se
possa definir acdes alternativas para melhor adaptagéo ao novo contexto (HOLANDA,

op.cit.).

A necessidade do planejamento econémico, principalmente nos paises em
desenvolvimento, é notéria e justificada por fatores relevantes, a saber (HOLANDA,

op,cit):

» Conscientizacdo de que a economia de mercado, através do sistema de preco, é
incapaz de provocar as transformacgfes estruturais para que essas economias
ingressem em um estagio superior de crescimento sustentavel, promovendo, em

ultima instancia, a melhoria da qualidade de vida;

> Verificacdo da debilidade do setor empresarial privado na expansdo em areas da
atividade econdmica, principalmente infra-estrutura, onde os beneficios sociais séo

itens fundamentais para a viabilidade dos projetos; e

» Condicdes histéricas e institucionais bastante diferentes daquelas que
proporcionaram o desenvolvimento dos paises da Europa Ocidental e da América

do Norte.
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Inicialmente poderia parecer que as justificativas citadas estariam
correlacionadas ao contexto histérico da época em que foram conjugadas,
representando uma “fotografia” daquela realidade. Todavia, apés décadas, séo claros

os indicadores que demonstram a lucidez das justificativas.

Em pequenos mercados, como no caso de paises em desenvolvimento se
comparados aos desenvolvidos, as imperfeicdes como oligopdlios e praticas de conluio
séo, naturalmente, mais expressivas. Argumenta-se que um Estado regulador forte,
capaz de coibir tais praticas, e a abertura do comércio - aumentando, assim, o nimero
de agentes - reduziriam tais imperfeicdes. Todavia ndo se pode garantir que a
experiéncia internacional dos paises desenvolvidos seja aplicada com sucesso nos
paises em desenvolvimento, onde imperam condi¢des complemente adversas. Além
disso, existem varios exemplos em que o discurso de aplicacdo aos paises em
desenvolvimento difere, e muito, das praticas adotas pelos proponentes (MORAIS,
2001 LAMPREIA, 2000 e MDIC, 1999). Considerando a prépria natureza da
classificacdo entre paises desenvolvidos e paises em desenvolvimento, torna-se
inconsistente utilizar a mesma formula de desenvolvimento em ambos, isto é, a

suposta economia de mercado.

A reflexdo sobre o desenvolvimento econdmico tem se concentrado no estudo
do processo acumulativo das forgas produtivas validadas conforme a performance de
indicadores quantitativos selecionados, que representam o processo historico de
difusédo do desenvolvimento industrial, ou seja, o que se convencionou chamar de

padrdes de modernidade. Sob este contexto,

48



(...) o papel da criatividade®® no desenvolvimento ha perdido nitidez, bem
como toda relacdo entre a acumulacdo e os valores que presidem a vida social.
Essa simplificacdo oculta a existéncia de modos de desenvolvimento
hegemonicos que monopolizam a inventividade dos fins em beneficio de certos
paises. (FURTADO, 2000, p. 45).

Como exemplo, citamos os efeitos perversos que paises de desenvolvimento
retardado sofrem conforme a orientacdo da tecnologia que sdo levados a utilizar. A
adocdo do modelo de crescimento econémico dependente de pacotes tecnologicos
externos inibe a exploracdo das potencialidades proprias e, consequientemente, de um
desenvolvimento s6cio-econdmico integrado & caracteristicas ambientais, objetivando
um desenvolvimento sustentavel e soberano. Em Ultima andlise, o modelo de
dependéncia tecnoldgica € um modelo suicida que entrega ao controle de forcas

externas a estrutura produtiva nacional (VASCONCELLOS & VIDAL, 1998).

A hipotese de que o livre comércio entre as nagBes desenvolvidas e em
desenvolvimento traz beneficios para ambos € questionavel. Mesmo considerando
uma paridade tecnolégica da industria local perante a internacional, dificiimente a
primeira seria competitiva, dadas as destoantes economias de escala, conforme os
mercados atendidos. Cabe ainda ressaltar que, nos setores onde 0s paises em
desenvolvimento teriam condi¢cBes competitivas, principalmente na agroindustria e nas
industrias de base, os paises proponentes do livre mercado acenam com praticas

protecionistas (MORAIS, 2001; LAMPREIA, 2000 e MDIC, 1999).

2 “Ora, o progresso técnico é fruto da criatividade humana, da faculdade do homem para
inovar. Portanto o que cria 0 desenvolvimento é essa faculdade que possibilita o avanco da
racionalidade no comportamento. E nesse sentido que a idéia de desenvolvimento se liga
intimamente a de eficiéncia, de maior racionalidade no comportamento humano, sendo a
técnica um simples complemento dos meios naturais de que dispde o homem para agir...
Contudo parece nao haver davida de que, nos ultimos dois séculos, a criatividade humana tem
sido principalmente canalizada para a inovacao técnica.” (FURTADO, 2000, p.43).
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Os objetivos de um plano de desenvolvimento correspondem a uma sintese da
filosofia de planejamento, indicando qualitativamente os fins Ultimos a que deve estar
subordinada toda a politica do Governo nos campos social e econdémico. Para tanto, €
necessario que esse plano explicite, em termos quantitativos, as metas a serem

alcancadas a fim de atenderem aos propdsitos nele apontados.

Os instrumentos de politica econdmica utilizados pelos governos para alcancar
0s objetivos de planejamento podem ser classificados em: diretos — aqueles que
implicam no controle de quantidades, seja mediante a producéo direta ou pela fixagcao
de quotas de racionamento de uso de determinados insumos ; e indiretos, ou seja, 0s
gue atuam no comportamento da oferta e demanda através de subsidios, impostos,

incentivos, etc.

No caso de atuacdo direta do Estado, esses instrumentos sdo focados nas
areas de infra-estrutura econdmica e social (como por exemplo, energia, transporte,
educacdo, saneamento e outros), pois tendem a criar as condi¢cdes favoraveis a

realizacdo de inversdes mais diretamente produtivas, por parte do setor privado.

A implantacdo desses servicos basicos geralmente estd a cargo do governo,
pois sdo intensivos em capital e de longo prazo de maturacdo, além de trazerem
consigo consideravel beneficio social ndo percebido pelas oticas privadas de

investimento (HOLANDA, 1974).

O planejamento econdmico pode assumir diferentes formas conforme o
contexto em que se insere, mas €, primordialmente, definido mediante a estrutura
econdmica e sécio-politica do pais. Resume-se em dois grandes conceitos, a saber:

planejamento normativo - aquele proveniente das economias planificadas, originado

nos paises socialistas, onde o Estado é preponderantemente o agente ativo de
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implementacdo do Plano e os mecanismos de mercado sdo substituidos por
complexos instrumentos de regulamentacdo direta; planejamento indicativo -
relacionado aos sistemas econdmicos mistos, ou seja, empresas publicas e privadas
atuando de forma complementar, conforme suas respectivas especialidades e

vocacoes.

Existem, ainda, outras insercdes como: 0 nivel de agregacao - de variaveis
macroecondmicas até as analises insumo-produto; a area de influéncia - nacional,
regional, etc.; e o periodo de planejamento — longo, médio e curto prazo, ou seja,

acima de 15 anos, entre 4 e 8 anos e menor que 2 anos, respectivamente.

2.4.3 A Racionalidade “Coletiva” Implementada no Brasil

Apesar dos conceitos e objetivos da otica de planejamento, pode-se questionar
os resultados praticos da politica de planejamento implementada no Brasil. A antitese
seria acreditar que a aplicagdo natural das condicbes de mercado solucionaria as
pendéncias deixadas pela politica de planejamento. Apesar dos avancos industriais
obtidos pelos paises da América Latina, com especial atencdo ao Brasil, o grau de
subdesenvolvimento centrado nas questdes sociais nao foi rompido. Pode-se, entéo,
pressupor que o planejamento nacional ndo foi operacionalizado por completo, pois
avancou apenas na base produtiva. Além disso, trata-se de um avango parcialmente
viciado que s6 se mantém com a mesma politica de fomento industrial até entéo
aplicada. O desenvolvimento alcancado ndo se tornou auto-sustentavel, pois o elo
principal, isto €, o fator humano n&o foi devidamente, na melhor analise, fomentado e,

consequentemente, o conjunto de pessoas excluidas do modelo econémico foi
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ampliado. Em uma visdo mais restrita, verificam-se avancos do “direito do consumidor”,
mas, se o individuo estiver fora da casta consumidora, a garantia de seus direitos

torna-se, por assim dizer, teorica.

Segundo Buargue (2000), o exposto foi resultado da alucinacdo social da
“Grande Mentira”, onde, em nome do “desenvolvimento”, a massa trabalhadora
expandiu a renda nacional acreditando na promessa da distribuicdo futura. Nossa
insercao internacional se baseou em um conjunto perverso de méo-de-obra barata e
excedente de recursos naturais. Continuar a acreditar que a riqueza erradicara a
pobreza faz com que a tragédia social brasileira continue, além de manter a verdadeira
possibilidade de erradicacdo em um cristal opaco. A pobreza so se erradica, em médio
prazo, com a ruptura do atual modelo, invertendo a Unica e exclusiva prioridade de
infra-estrutura produtiva pela “infra-estrutura humana”. A ruptura desse ciclo vicioso se
dar4d com investimentos na educacdo de qualidade universal para a massa de
excluidos pelo atual modelo, bem como com o fomento para produzirem aquilo de que
eles mesmos precisam para sair da pobreza, ao invés da postura paternalista do

assistencialismo vicioso e anacronico.

A revisdo proposta é fundamentada pela inser¢éo da variavel ética no contexto

econdmico. Fazendo uso da tese de Buarque (1995, p.19):

A revolucdo das prioridades visa estudar como passar de uma
modernidade técnica para uma “modernidade ética’. Entendendo a primeira
como uma modernidade que se identifica conforme o meio que usa, e a
segunda com os objetivos aos quais se propdem. Essa ruptura de contexto ou
continuidade deve estar calcada sobre os erros que o Brasil cometeu para
construir a lamentavel condicdo social atual. O comumente uso do termo “crise
econbmica” possibilita a conjectura que sdo apenas alguns detalhes que estédo
errados no processo de desenvolvimento subjugando a real necessidade de
mudanca estrutural. A opcdo ou definicdo das prioridades nacionais foi
equivocada, o que cristalizou uma estrutura soécio-econdmica deformada.
Assim, “tragédia” seria o adjetivo que melhor o representa
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Segundo o0 mesmo autor (op. cit.), sdo dez os erros ou, digamos, pecados
capitais no modelo de desenvolvimento nacional. Contudo ele deixa claro que, em
ultima analise, todas as prioridades contidas nos planos nacionais foram alcancadas. A
educacdo e o avango social ndo se realizaram, simplesmente porque ndo eram
prioridades, pois a concepg¢do de desenvolvimento econdémico se confundia com
crescimento econbmico e naturalmente, por uma visao liberal de mercado, traria
solugdo aos problemas sociais. Dentre os dez erros, destacam-se, além da opcao
intrinseca de “desenvolvimento” econdmico que dependia da concentracao de renda, o
grande equivoco de formar uma geracao inteira de pensadores voltados para observar
a sociedade apenas como um fenébmeno econdmico. Além disso, continua ele,
“importamos uma visao de que a explicacéo dos fendmenos sociais decorre apenas de
entender ao invés de apreciar o processo social” . E conclui: “(...) esta falta de sentido
ético do fendmeno social serviu para legitimar todos os equivocos, por exemplo,
deseja-se entender a oferta e a demanda de alimentos e ndo apreciar uma sociedade
onde haja fome”. Cabe ressaltar que essa critica supera a viséo capitalista. Segundo o
autor, a maior parte das visdes socialistas do problema brasileiro também incorreram
nesse equivoco tedrico. Viram, e véem, 0 processo social como algo a ser apenas
captado como na fisica, e ndo, apreciado como nas artes. “Nao inventamos uma

ciéncia social que fosse capaz de ter contetdo ético”.

Isso posto, percebe-se uma “encruzilhada” ou “armadilha” pela opcdo do
desenvolvimento nacional. Atualmente, abdica-se de um instrumento de planejamento
de enfoque indicativo por uma ética de livre mercado, mas, lamentavelmente, sob a
crenga de que traria maior eficiéncia econdémica e mais beneficios para a sociedade.
Na verdade, vislumbra-se uma “nova grande mentira”, pois a variavel ética — que é

condicao sine qua non para viabilizar a ruptura das estruturas patrimonialistas — néo
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faz parte, como se buscou demonstrar, do contexto da aplicacdo das condi¢cdes de

mercado.

Entretanto a variavel ética é possivel de internalizacdo sob o contexto da 6tica
de planejamento. Com a insercdo dessa variavel no contexto econémico, focando
principalmente o investimento educacional no sentido mais amplo - ndo sé na
gualificacdo de mao-de-obra, mas também na formacdo da cidadania - a
reestruturacdo patrimonial e de renda passam a uma questao meramente temporal, ao
invés de utdpica nas condi¢cdes politicas e econdmicas vigentes. Por fim, a
sustentabilidade da base produtiva e, principalmente, da base humana estaria
garantida e distante das condi¢des de dilapidacdo em que se encontra, pois 0 bem-

estar social, hoje, € o conceito mais utépico da teoria econémica.

2.4.4 As Tendéncias Ciclicas Vislumbradas sob o Novo Modelo do Setor Elétrico

Com a descri¢édo dos ciclos de acumulacéo sistémica, mas principalmente com
a base tedrica dos movimentos pendulares das estruturas organizacionais definidos
por Pirenne, argumenta-se que a hipétese do livre mercado de energia no Brasil
também sofrera a tendéncia para retornar ao modelo de planejamento otimizado e
determinativo ou, mais provavelmente, a algum modelo misto em que 0s principios de
planejamento sejam operacionalizados. Cabe salientar que o conceito € ciclico, mas a
forma de aplicacdo do modelo ndo necessariamente. Tende a ser mais complexa,

porém com o intuito de ser mais eficiente.

Essa hipotese justifica-se ndo sé pelos antecedentes historicos, mas também

pela continua verificacdo de que o mercado livre competitivo ndo garante o mercado
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6timo em areas onde se necessita do planejamento de longo prazo e de carater
cooperativo. Noutras palavras, verifica-se, lamentavelmente, que o 6timo individual ndo

garante o 6timo coletivo.

O primeiro indicador pbde ser observado pela mudanga, pelo menos na
intencdo, da matriz energética brasileira, de expandir a oferta de energia elétrica de
origem hidraulica em detrimento da expanséo térmica, principalmente por gas natural —
predominantemente importado. Os instrumentos de avaliagdo técnico-econdmica
baseados nos métodos do fluxo de caixa descontado indicavam como mais atrativa, ao
capital privado, a expansao por usinas térmicas de ciclo combinado. Entretanto, sob a
Otica de planejamento sistémico, questdes que atualmente sdo consideradas como
fatos que deslocaram a atratividade da expansao termoelétrica - risco cambial, precos
do petréleo e, ainda, questdes ambientais - seriam facilmente internalizadas nas
analises de sensibilidade e de cenérios prospectivos, como realmente foram, quando

da proposta desta tese (inicio de 1998) e que serdo desenvolvidas no capitulo IV.

Atualmente, como consequéncia da falta de planejamento sistémico, observa-
se 0 descompasso entre a crescente demanda e a oferta disponivel. Verifica-se que os
agentes privados buscam substituir o mercado pela “suspenséo” descrita no item 2.3.2,
ou seja, a expansao da oferta de energia esta condicionada acelebracéo de “contratos
de longo prazo”, comumente chamados de “Power Purchase Agreement”. Todavia
nota-se que a postura do capital privado € a de que ndo haja risco algum sobre os
investimentos, pois questbes como a garantia de repasse imediato das variagcdes
cambiais e do prec¢o do gas & tarifas — leia-se consumidores finais — sdo consideradas
impeditivas da implementagéo dos projetos, apesar do benéfico Plano Emergencial de
Incentivos & Termoelétricas, criado pelo governo federal, em 1999, para alavancar o0s

projetos. Em ultima andlise, a principal diferenca entre a expansdo do setor pela
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estrutura estatal e aquela a ser empreendida pela estrutura privada € a taxa de
desconto utilizada para viabilizar os empreendimentos, enquanto o efeito da
concorréncia como reducao de precos aos usuarios finais ficou apenas na crenca. Com
efeito, 0 mercado consumidor pagara caro pela falta de planejamento sistémico ou pela

aplicacdo do planejamento do capitalismo.

Percebe-se, nessas condi¢cdes, que um ambiente propicio para a guinada de
politica vem se tornando evidente. A mudanga da politica de liberalizacdo do mercado
de combustiveis vem fortalecer a hipotese de que a Petrobras seja o instrumento de
aplicacdo da politica governamental para a expansdo da oferta de energia elétrica
através do aproveitamento do potencial de cogeracdo de energia em suas refinarias
(COIMBRA e SCHUFFNER, 2001b). Nota-se também que, no debate em torno do
novo modelo de privatizagado do setor elétrico, principalmente no de oferta de energia
elétrica — uma das areas consideradas aptas ao mercado concorrencial —, a tentativa
do Estado de manter o poder de decisao final € um outro sinalizador da guinada, ou

simplesmente a verificacdo do movimento pendular de Pirenne.

Durante o ano de 2001, aconteceram diversos fatos que fortaleceram a
hipétese de verificacdo das tendéncias ciclicas no setor elétrico. Os questionamentos e
temores sobre a garantia da expansdo da oferta pela ética privada e a regulagéo
meramente burocratica do mercado — leia-se por atuacédo das Agéncias Reguladoras -

demonstraram-se pertinentes.

O racionamento de energia elétrica nas regibes sudeste e nordeste,
institucionalizado na medida proviséria n 2.148-1/01 , bem como a criacdo da Camara
de Gestéo da Crise de Energia Elétrica podem ser considerados a materializacdo dos

temores. Argumentos como “O culpado foi Sdo Pedro” — apesar da blasfémia - foram
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desmistificados, pois 0s reservatérios estavam sistematicamente em processo de
deplecionamento (GCE, 2001b). Hipoteses de regulamentacdo pela metade néo
tinham sustentacdo de fato, na verdade, apenas justificativas dogmaticas. Krugman
(2001c, p. A11), ao analisar a crise de energia elétrica no Estado da Califérnia - EUA —

argumenta:

Segundo o que parece estar virando sabedoria convencional, burocratas
impediram que o Estado tivesse uma desregulamentagéo real, criando, em
seu lugar o pior dos mundos. E uma visdo consoladora: permite que 0s
verdadeiros crentes na infalibilidade de mercados livres se agarrem asua fé e
também que as autoridades desregulamentadoras de outros Estados
continuem afirmando que isso ndo pode acontecer ali. (...) Bem, néo foi assim
gue aconteceu. Os defensores da desregulamentagdo deviam parar de dar
desculpas e examinar seriamente o que saiu errado.

O problema foi fisico, ou seja, a expansao da oferta ndo foi significativa para
garantir o crescimento do consumo aos niveis adequados de confiabilidade. A
conclusédo da Comisséo de Analise do Sistema Hidrotérmico de Energia Elétrica foi
pragmatica ao relatar que o atraso de obras e o contingenciamento econémico de
novos projetos previstos para entrarem em operacdo nos Ultimos anos foram o0s

responsaveis pela crise no abastecimento de energia elétrica (GCE, 2001).

Posteriores argumentos em prol das regras de mercado borbulharam sobre o
fato de aproximadamente 80% da geracéo ainda estar sob gestdo estatal e, por isso,
ndo haver a expanséo desejada. Tais argumentos rapidamente se desmancharam no
ar quando se verificou que essas estatais ndo tinham autonomia gerencial para
alavancar os projetos que fossem pertinentes, haja vista estarem incorporadas ao
Programa Nacional de Desestatizacdo (BRASIL, 1997b). Quando incorporadas ao
programa, dentre outras medidas gerenciais, as respectivas estratégias devem atender
plenamente aos objetivos do programa sob gestdo do Fundo Nacional de

Desestatizacdo (FND), administrado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Social -
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BNDES. Como o objetivo era a privatizacdo e a maximizacdo dos resultados
econdbmicos a serem repassados ao tesouro, os planos de investimento estavam sob
controle gestor do FND. Cabe salientar que, apesar de extremamente intervencionista,
esse procedimento, a rigor, € coerente e harmdénico com a premissa do modelo
segundo o qual a expansao da oferta deva se realizar pela iniciativa privada, ou seja,
pela l6gica do modelo, um novo empreendimento efetuado por empresas estatais é

uma oportunidade a menos de negocio para agentes privados.

Porém ndo se pode, de forma dogmatica, atribuir a responsabilidade do
desequilibrio setorial aos agentes privados. A taxa de cambio pressionou sobremaneira
0s custos das novas térmicas, bem como os precos do gas atrelados ao mercado
internacional do petréleo. O regulador ndo ajustou, de forma sincronizada e nem a
tempo, o valor normativo dos custos da energia livremente negociada aos novos
patamares de precos, hajam vista as ocorréncias anteriores. Além disso, as
distribuidoras ndo fecharam contratos de longo prazo — PPA — que viabilizassem as
usinas termoelétricas. Dados os atuais e elevados patamares de precos associados a
longevidade desses contratos, as concessiondrias de distribuigdo relutaram. O receio
originava-se do fato de que, mediante a gradual e progressiva liberagdo do mercado de
consumidores cativos, ndo teriam condicdes competitivas com novas ofertas de
energia elétrica que estariam se viabilizando, num segundo momento, sob um contexto
econdmico mais favoravel que o atual. Além disso, dado o horizonte de planejamento,
novas opc¢des tecnoldgicas de energia seriam factiveis, o que aumentaria o risco de

comprometimento em contratos de longo prazo.

Assim, a pergunta que ndo cala: Quem seria o culpado?. Em ultima andlise, a
guestao macro foi a op¢éo politica de declinar do racionalismo do planejamento em

prol da anarquia do mercado competitivo. Traduzindo os fatos anteriores, 0s
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acontecimentos sdo oriundos da aplicacdo das proprias condicdes de mercado. O
cambio flutua conforme as relacdes de oferta e procura, a politica do pre¢o do géas
segue a doutrina de mercado com sua respectiva liberalizagéo. O Valor Normativo®,
visto como um indicador do prego de expansao, ou seja, de longo prazo, realmente,
ndo pode acompanhar a formacao de custos conjunturais de curto prazo. O mercado
livre de consumidores de energia elétrica retira a ancora dos empreendimentos das
distribuidoras e, consequentemente, dos contratos de longo prazo. Em suma, as
resultantes individuais das principais variaveis que condicionaram a expansao da oferta
estavam sob regras de mercado, mas, por efeito perverso ou irénico, inviabilizaram o

objeto final.

Isso posto, percebem-se movimentos institucionais para a chamada
revitalizacdo do setor de energia elétrica, a fim de eliminar os entraves a sua
expansdo. Vislumbram-se, dentre outras: a reestruturagdo do Ministério das Minas e
Energia para fortalecer o planejamento do sistema e coordenar, de forma executiva, a
politica de fomento a expansdo de oferta por fontes alternativas e renovaveis; a
postergacdo das privatizacdes das geradoras estatais e, consegiuentemente, a
eliminacdo das amarras de investimentos impostas pelo PND; a dilatacdo da vigéncia
dos contratos iniciais a fim de minimizar o impacto tarifario sobre os consumidores
guando da liberalizacdo dessa energia; e por fim, a completa dissolu¢do do icone do

mercado livre, 0 MAE e sua substituicdo por uma autarquia executiva.

Percebem-se, nitidamente, acbes voltadas para o que chamamos de “regulacdo
operativa” do setor, ou seja, 0 planejamento da expansédo subjugando o sinal

econdbmico do MAE para sinalizar a oferta de forma eficiente e confiavel; a

%1 Resolucao, Aneel, n. 22/2001.
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operacionalizacdo do fomento direto & fontes alternativas como forma de internalizar
0os beneficios totais que elas geram sob a Otica de planejamento integrado de
recursos, ao invés de depender apenas dos sinais econdmicos do VN diferenciado por
fonte®; a oferta de grande porte ainda sob o direcionamento do Estado, ao optar por
postergar as privatizacdes e eliminar as amarras aexpansao dessas empresas; e por
fim, mas ndo menos importante, o desmoronamento do sofisma vendido na reforma do
setor elétrico segundo o qual a atividade competitiva na geracao traria ganhos para os
consumidores. Finalmente percebeu-se que, numa atividade de custos marginais
crescentes, o0 preco do mercado — que tende a ser Unico — € determinado pelo mais
ineficiente, ou melhor, pela nova energia que, nesse caso, € a mais cara. O choque
tarifario nada mais seria do que a quantificacdo do excedente do produtor, conforme
preconiza a eficiéncia econémica do mercado competitivo. Se este ndo € interessante
devido ao impacto sobre os consumidores, entdo a opg¢do do modelo até entdo
proposto também ndo €. Por mais irdnico ou previsivel que seja, o0 ciclo novamente

tende a se fechar, porém em uma velocidade surpreendente.

22 P P P . ~ P
Esses sinais demonstraram-se in6cuos aos seus ObjetIVOS, pois nao se teve noticias

significativas de contratos de fontes alternativas sob suas regras.
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PARTE |l — PLANO EXPERIMENTAL

O objetivo do Plano Experimental é complementar as conclusées obtidas no
Plano Tedrico, através da quantificacdo dos impactos sobre a modicidade tariféria,
oriundas da opgcdo de expansdo da oferta de energia elétrica sob condi¢cdes de

mercado, isolando os instrumentos de planejamento sistémico.

No desenvolvimento do modelo experimental, além da formulacdo do preco final
da energia elétrica, sera internalizado o encadeamento de conjecturas futuras sobre a
sua formagdo , através da elaboracdo dos cenarios prospectivos em trés fases, a

saber:

A primeira etapa consolida, através da analise comparativa, a tendéncia de
expansédo da base de geracdo de energia elétrica por fonte. Primeiramente, € efetuada
uma andlise por inspecdo dos custos de geracdo por fonte. Sdo elaboradas as
primeiras observacdes sobre a tendéncia de expansao do parque gerador. A principal
base de dados é o plano decenal de expansdo 2000-2009 (ELETROBRAS, 2000).
Todavia, sob a 6tica do novo modelo, o que determinard o real preco da energia a ser
ofertado é a combinacdo dos custos de geracdo com 0s respectivos custos de

transporte.

A determinacdo do custo de transporte foi definida pelo Orgdo Regulado do
Setor Elétrico Brasileiro conforme a aplicacdo de Metodologia Nodal, ou seja, cada
barra do sistema tem uma tarifa de uso. A tarifacdo € determinada conforme a matriz
de sensibilidade do fluxo de poténcia do sistema elétrico (ver anexo |) . Assim, o real
nivel de comparacéo de custos entre a geracao hidroelétrica e a geragdo térmica sera

efetuado pela quantificagéo e agregacéao de seus custos de geracao e de transporte.
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Cabe ressaltar que as andlises e conclusbes derivadas dos resultados
encontrados na primeira fase definem o cenario de referéncia ou base do setor elétrico
brasileiro. Nessa quantificacdo, o0s principais parametros macroeconémicos que
influenciam a formacdo do pregco — especificamente, taxa de cambio e pregos
internacionais do petréleo - estdo valorados aépoca do projeto Reseb, isto €, inicio de

1998.

A segunda etapa representa o resultado da andlise de atratividade dos
investimentos sob a oOtica de planejamento a custo minimo, em contraposicdo a
atratividade oriunda da andlise de mercado competitivo, isto é, os resultados
anteriores. A ferramenta utilizada para aprimorar o método de planejamento setorial,
como ja sinalizado no Plano 2015 (ELETROBRAS, 1993), foi a estruturacdo dos
cenarios prospectivos que vislumbram, no médio e longo prazo, os fatos que possam
influenciar sobremaneira os pregos da geracéo de energia elétrica. Através de métodos
guantitativos adequados, almeja-se internalizar tais sinalizacdes. Sao delimitados trés
principais “vetores”, ou parametros de sensibilidade oriundos das conjecturas das
andlises prospectivas. O primeiro, internaliza os efeitos de uma elevada variacdo da
taxa de cambio, fato que veio a ocorrer por ocasidao da mudanca na politica cambial
brasileira, no inicio de 1999. O segundo busca internalizar a variagéo do preco real do
gas natural em funcdo do preco internacional do petrdleo que, apesar de concorrente,
determina, de forma proporcional, o preco do primeiro. Por fim, o terceiro vislumbra a
possibilidade da operacionalizacdo de instrumentos financeiros equivalentes que
incorram na internalizacdo dos custos ambientais oriundos da emissao de didxido de
carbono (CO,) e seus reflexos nos custos de geracdo. Mediante a posse desses

dados, os custos de geracdo de energia elétrica por tecnologia serdo recalculados
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através de um dos métodos do fluxo de caixa descontado, para averiguar o possivel

grau de competitividade entre a expansao térmica e a hidroelétrica.

Por fim, sdo consolidados os cenarios — com os resultados das variacbes dos
vetores delineados - para reavaliar a decisédo de expansao do parque gerador nacional,
conforme as projecdes. Nota-se que, se os valores estimados indicarem que a decisédo
do cenério de referéncia (pela logica de mercado de curto prazo) seja questionavel,
isso implica em que a suposta regulacdo dos agentes de mercado ndo é condigédo
suficiente para garantir a melhor oferta de energia aos usuarios finais. Essa concepcao

final é apresentada, a seguir, na Figura Il.1.

Anélise competitiva

v v v v

Preco da energia Preco da energia Preco da energia Preco da energia
por fonte das UTE pelo das UTE pelo das UTE pelo
- Cenério Base - - Cenério Cambial - - Cenério Petroleo - - Cenério Ambiental
I [ [ I
v

Analisar o grau de
competitividade entre
as fontes

R$/MWh nos centros de
carga
UHE : UTE

Setores da economia que dependem

A expanséo das UHE esta de projecdes e andlises de médio e
comprometida pelas UTE, devido a longo prazo, ndo podem ser
maior atratividade econdmica pela vislumbrados apenas pela 6tica de

6tica do empreendedor privado. mercado. Ha a necessidade de

planejamento.

Figura Il.1 — Consolidacdo do modelo experimental

Cabe salientar que a modelagem de precificagdo desenvolvida é parcial no que

se refere aos ganhos energéticos operativos do sistema hidroenergético que nédo estéo
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guantificados. O tratamento dessa limitacgdo da modelagem, bem como as

consideragdes para as conclusdes sao apresentados no item 4.1.

Por fim, com o intuito de quantificar a ordem de grandeza dos impactos que o
tipo de expanséo da oferta de energia elétrica possa ocasionar sobre os consumidores
- objeto do capitulo V - serdo estimados seus efeitos sobre as revises tarifarias

periddicas das concessionarias de distribuicdo selecionadas.

Com o intuito de apresentar o contexto setorial, s&o brevemente descritas, no capitulo
lll, a formacdo do setor elétrico brasileiro, suas fases e a recente reforma institucional,

consolidada no Projeto Reestruturacéo do Setor Elétrico Brasileiro.
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i SETOR ELETRICO BRASILEIRO: SUA ESTRUTURACAO, SUAS FASES E TENDENCIAS

FUTURAS SOBRE A RECENTE REFORMA INSTITUCIONAL

O objetivo deste capitulo é efetuar uma breve revisdo da estrutura do setor
elétrico brasileiro, descrevendo os principais eventos que definiram ou moldaram suas
fases até o presente momento. Feito isso, sdo contextualizadas as conjecturas e as
perspectivas segundo as quais o0 setor elétrico podera se desenvolver, com base na
concepcgdo da recente reviséo institucional e econdmica concatenada no Projeto de

Reestruturacdo do Setor Elétrico Brasileiro — Projeto Reseb.

3.1 A Lembranca

3.1.1 A Formacdo (1" fase)

Consideram-se, hoje, como marcos iniciais do uso da eletricidade em escala
comercial: os servigos de Campos - RJ, por iniciativa da Camara Municipal, baseados
em uma usina térmica de 50 CV, em 1883, com 0 objetivo inicial de substituir a
iluminacdo publica a gas; e a usina hidroelétrica de Marmelos, com 200 kW,
inaugurada, em 1889, em Juiz de Fora - MG, por iniciativa do industrial Bernardo
Mascarenhas, com a finalidade de atender sua fabrica de tecidos durante o dia e de

iluminar logradouros publicos durante a noite. (LEITE, 1997)

Os servicos de eletricidade em toda a cadeia da industria, ou seja, desde a
geracdo até a distribuicdo, devido a inexisténcia de legislacdo especifica, eram

baseados apenas nos atos de concessao e no correspondente contrato entre o
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concessionario e o poder publico. Este poderia ser representado indistintamente pelo
governo federal ou pelos governos estaduais, dependendo da natureza e da
abrangéncia do objeto do contrato. Nesse contexto, na virada entre o penultimo e
altimo século, estavam em operacdo varias iniciativas privadas locais de geracéo de
energia elétrica, especialmente nos estados do Sudeste brasileiro. A maioria era
promovida por empresarios cujas atividades agricolas, comerciais, industriais e
financeiras estavam vinculadas & localidades a serem beneficiadas pela introducao
dos novos servigos. Surgiram também, nessa época, empresarios e promotores de
grandes negocios, vindos do exterior, que se interessavam em participar da
modernizacdo e industrializacdo da capital da Republica e da cidade de Sao Paulo.
Entre os interessados, encontravam-se alguns que, reunidos a partir de 1897, iriam dar
inicio ao empreendimento de maior relevancia no desenvolvimento — ndo s6 da oferta,
mas também dos servicos de uso final - da energia elétrica e da area a ser por ela
servida: a Light S&o Paulo e, posteriormente, a Light Rio. Questdo importante, em tais
contratos, era a necessidade de prever atualizacdes tarifarias face a continuada,
embora em geral modesta, desvalorizacdo da moeda nacional. Uma solucdo foi a
introducdo da “clausula ouro”, dada a relevancia para as empresas de capital
estrangeiro que necessitavam adquirir divisas para cobertura de encargos financeiros
externos e remessa de dividendos®. Por esse mecanismo, as tarifas eram definidas
parcialmente em papel-moeda e em ouro, que era atualizado pelo cambio médio

mensal. (LEITE, op. cit.)

2 Nota-se que, aépoca, a moeda americana ndo havia se “universalizado”, fato marcante apés
a Segunda Guerra Mundial (SINGER, 1999)
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3.1.2. A Embrionéria Politica Nacional de Energia Elétrica (2 fase)

Até a aprovacgdo, em 1934, do Codigo das Aguas, na base de contratos
especificos, os servicos de geracgdo, transmissdo e distribuicdo de energia elétrica
foram desenvolvidos sem relevante interferéncia do Estado. Eram organizados sob a
forma de sistemas independentes e isolados, atendendo preferencialmente & maiores
concentracdes urbanas (LEITE, op. cit.). O referido cddigo, além de regulamentar todos
0s aspectos envolvidos no uso dos cursos d’agua, tais como a propriedade e uso
comum pela Unido, estados e municipios e o principio de desapropriacdo, antevia o
importante papel destes na emergente industria da eletricidade, bem como a
necessidade de usar a regulamentagdo como caminho para a socializa¢do de seu uso

e propriedade. (RESENDE e ALQUERES, 1993)

Formado o Governo Provisorio (1930/1934) e consonante sua vocagédo politica,
foram suspensos todos os atos relativos aos aproveitamentos de quedas d’agua e
extinta a “clausula-ouro”, pois o instrumento que internalizava a desvalorizacdo da
moeda para as concessiondrias originava, também, suspeita de eventuais ganhos

indevidos (LEITE, 1997).

Dadas as condi¢bes iniciais, o Codigo das Aguas normatizou que os
aproveitamentos dependeriam de concessao ou autorizacdo do governo federal, mas
reconhecia os direitos de empresas estrangeiras em operagdo. Quanto ao regime
econbmico, foi adotado o principio do custo histérico (contabil), no qual se basearia o
calculo da tarifa. Esse principio, que sofreu vérias adaptagfes, vigorou por cerca de
sessenta anos, tendo sido legalmente revogado pela Lei n. 8631/93. Além do novo
arcabouco regulatorio a época, o desenvolvimento do setor elétrico deixou de

depender apenas dos instrumentos de mercado, ou seja, da acdo individual da
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iniciativa privada condicionada a atratividade sob sua Oética, e passou, ainda que
incipientemente, a ser planejado. Para isso, foi criado o Conselho Nacional de Aguas e

Energia Elétrica subordinado apresidéncia da republica.

Sob o efeito da mudanga do quadro institucional - o qual néo foi inume aos
diversos e longos questionamentos juridicos dos agentes do setor -, das dificuldades
de importacdo, durante a Il Guerra Mundial, de equipamentos para a expansao dos
servigos, 0os quais o parque industrial nacional n&do tinha condi¢gbes de substituir, e da

inflag&o resultante de economia de guerra, 0s servicos de eletricidade se deterioraram.

As tarifas ndo eram reajustadas havia tempo e estavam “corroidas” pelos efeitos
provocados pela inflacdo. A hip6tese de atualizacdo monetéria dos ativos para basear
0 céalculo da remuneracdo das empresas concessionarias ndo era cogitada. Com
efeito, a questao tarifaria deu origem adisputa permanente entre o poder concedente e
as concessionérias. Estavam em jogo ndo s6 questdes de principios quanto amelhor
forma de organizar os servigos de utilidade publica, mas também aspectos populistas,

agravados pelo predominio das empresas estrangeiras. (LEITE, 1997)

Sobre uma base tarifaria artificial, os recursos gerados pelas empresas eram
insuficientes, até mesmo, para devida manutencdo e operacdo dos sistemas e,
portanto, totalmente inadequados para sustentar o programa requerido de expansao
territorial dos servigcos (LEITE, op. cit.). Isso posto e sob a pressdo da crescente
demanda de energia, o Estado Novo, a partir de 1940, reviu posicdes, buscando criar
incentivos a expansao dos servigos. Todavia, como ndo ocorreram avancos efetivos
sobre a questao tarifaria, item basico para se buscar o equilibrio econédmico-financeiro -
condicdo sine qua non a manutencdo e a expansdo das atividades - 0s servigos

continuaram a se degradar. Essa tendéncia foi revista quando da instalacdo da
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Assembléia Constituinte de 1946, em que foram definidos novos rumos da

regulamentacao.

Nessa fase, com o0 governo sob a administracdo do General Eurico Gaspar
Dutra, o debate sobre a restruturagdo dos setores de infra-estruturas foi mais técnico
do que ideolégico, apesar de reduzida implementacdo fisica. Os principais
instrumentos organizados foram o Plano SALTE - saulde, alimentacdo, transporte e
energia — e a Missdo Abbink. Em ambos, a funcdo do Estado era complementar as
atividades delegadas ainiciativa privada. Entretanto, com o retorno de Getulio Vargas
ao poder, foi impossivel a execucdo das propostas almejadas no processo de
reordenacdo anterior. Inexequivel ndo s6 por questdes de consisténcia ideolégica —
apesar de retomar o carater intervencionista do Estado, o governo buscava também
atrair capital estrangeiro -, mas também pelos acontecimentos determinantes da
insustentavel governabilidade, que culminaram na tragédia do desaparecimento do

Presidente da Republica. (LEITE, op. cit.)

3.1.3 O Estado Empreendedor (3 fase)

Apesar da falta de referéncia clara e de instrumentos de acdo do poder central
até meados da década de 50, a atuacéo efetiva do Estado sobre o setor se deu na
esfera estadual®, haja vista o processo de debilidade pelo qual passavam as

empresas do setor privado, anteriormente mencionado.

24 Cabe salientar gue a primeira intervencdo direta do governo federal, apesar de isolada, no
setor de energia elétrica foi decidida no final do governo do presidente Getulio Vargas, com a
criagdo da Chesf — Companhia Hidroelétrica do Sao Francisco. Tratava-se, de fato, de gerar
energia para uma regiao que nao havia sido bem atendida pelas empresas locais. Nota-se que
o modelo de sustentacdo da Cia. era paternalista, ou seja, ofertar energia “barata” a regido
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Assim, em 1952, durante o governo de Juscelino Kubitschek e a partir dos
moldes institucionais propostos pelo ex-governador Milton Campos, eram constituidas
as Centrais Elétricas de Minas Gerais S.A, empresa de capital misto, tendo como
principal missdo garantir a infra-estrutura energética necesséaria para alavancar o

desenvolvimento industrial e econdmico do Estado de Minas Gerais.

No Rio Grande do Sul, foi estruturada a Comisséo Estadual de Energia Elétrica
— CEEE- sob o conceito de prestacdo de servico publico, com investimentos
sustentados pelo orcamento do préprio Estado. Diferente da opgdo mineira, a inser¢ao
no ambito da administracdo publica direta e a posterior relutancia em transforma-la em
empresa refletiam a concepcgéo de que os servicos de energia elétrica ndo pertenciam
& atividades economicamente produtivas e rentaveis. Nesse contexto, a CEEE
representava um peso consideravel para o orcamento estadual. Mesmo com 0 socorro
federal, que a transformou em empresa, permaneceu por longa data instavel

economicamente (LEITE, op. cit.).

Entretanto, a CEMIG, organizada como empresa produtora economicamente
autbnoma e capaz de gerar os recursos financeiros, viabilizou-se para dar sustentacéo
ao processo de crescimento continuado e promover o desenvolvimento industrial e
agro-industrial de Minas Gerais, atendendo, em suma, & expectativas e motivacdes de

sua criagdo. Segundo LEITE (op. cit., p. 96):

A manutencao intransigente desses principios consolidou a empresa.
Trata-se, sem duavida, da melhor histéria de sucesso de todas as
experiéncias de ambito estadual. Dela partiram, alids, elementos decisivos
para a constituicdo, em 1956, da Central Elétrica de Furnas que, por sua
vez, e durante muito tempo, representou o melhor exemplo de eficacia
possivel da acdo governamental como agente econdmico direto no campo
da energia.

desprovida de recurso. Logo, como néo tinha capacidade de auto-financiamento para futuras
expansdes, estas foram patrocinadas pelo or¢amento federal.

70



Independentemente dessas iniciativas, ocorriam dois processos distintos e

paralelos, no plano da politica nacional (LEITE, 1997):

> Persistia, na pratica, mesmo depois do Codigo de Aguas de 1934 e da Constituicio
de 1946, a indefinicho quanto & questdo central do regime econdmico das

empresas de energia elétrica.

» Iniciavam-se as tentativas do planejamento econémico nacional, nas quais se
evidenciava a escassez de energia e a contradicdo essencial entre a necessidade
de rapida expansao da capacidade produtiva e a dificuldade de assegurar o seu

financiamento.

Esses processos conflitantes evidenciam-se: na proposta que o Conselho
Nacional de Economia intitulava “Organizacdo dos Servicos e Diretrizes para o
Desenvolvimento da Eletrificacdo do Pais”, em 1952, que tinha por objetivo definir o
foco do planejamento; e no “Memdria Justificada do Plano Nacional de Eletrificacdo”,
organizado pela Assessoria Econdmica da Presidéncia, em 1954. O primeiro,
apresentado no principio do segundo governo Vargas, preservava a atuacdo
suplementar do Estado no setor. Para tanto, propunha mudancas no Caddigo das
Aguas, principalmente da base de célculo da tarifas, a fim de viabilizar a expans&o dos
sistemas conforme a atratividade privada. Além disso, era contrario ao planejamento
central, recomendando enfoque de ambito regional. Todavia apenas essa Ultima

recomendacao ecoou sobre o segundo documento, ja ao final do governo Vargas.

O relatério AEP destacava a inexisténcia de reservas de carvdo mineral de boa
gualidade, a pequena producéo de petréleo, os inconvenientes da utilizagao intensiva

de lenha, mas sinalizava para a opc¢ao pelo vasto potencial hidraulico do Brasil
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inaproveitado®. Segundo a AEP, apesar da vultosa imobilizac&o inicial de recursos,
bem como do longo tempo de capital investido, a exploracédo hidroelétrica apresentava
vantagens comparativas, hajam vista os baixos custos de operagdo, o reduzido
desgaste dos equipamentos e o0 processo de obsolescéncia demorado. Com efeito, 0
Estado deveria intervir de forma decisiva na geracéo e transmisséo de energia elétrica,
devido a necessidade de elevados investimentos iniciais na geracdo de energia de
origem hidraulica, a complexidade dos empreendimentos, mas principalmente &
experiéncias de paises mais desenvolvidos (Estados Unidos, Europa Ocidental), onde,
desde o nascedouro, a industria de eletricidade se estruturou e se desenvolveu com

atuacéo direta do Estado. (ELETROBRAS, 1988)

Todavia ndo se avancou na questao tarifaria. Apesar de se reconhecer que a
taxa de remuneragcdo permitida dificultava a expansdo do setor, a hipétese da
atualizacdo monetéria dos ativos estava descartada, ignorando-se a corroséo
inflacionaria do valor do patriménio do qual dependia a remuneracao legal de 10% a
época. Com efeito, as condi¢cbes de “justa remuneracdo do capital”, bem como da
possibilidade de novos investimentos tornavam-se remotas. A idéia que prevalecia era
a da possibilidade de “reavaliagdo” dos ativos, mas sujeita aos ajustes tributarios, pois
0 mero ajuste tarifario poderia pressionar a balanca de pagamentos, em virtude da
expansio da remessa de lucros num periodo de escassas divisas. (ELETROBRAS, op.

cit.)

Apesar da abrangéncia do Plano Nacional de Eletrificagéo, a questdo do
equilibrio econémico-financeiro das concessionarias fora negligenciada. Percebia-se

gue a iniciativa privada estaria sendo subjugada pela necessidade de instituicdo e

 Em 1954, a capacidade hidraulica instalada era de 2.173,2 MW, ou seja, 3,7 % da

capacidade instalada em 1999 (Eletrobras, 1988 e 2000).
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fortalecimento de empresas sob o controle estatal (LEITE, 1997). Depois de sustentar
gue os critérios de rentabilidade exigidos pelos investimentos da iniciativa privada e do
poder publico eram necessariamente distintos, o texto aplicava essa distingao para os
investimentos nas atividades de geracéo, sugerindo a expansdo da oferta de energia

elétrica pelo Estado. (ELETROBRAS, 1988)

O segmento de geracdo de energia elétrica, gargalo da crise®®, e de
investimentos mais elevados, exigira a intervencao direta do Estado. O segmento da
distribuicdo, no qual o capital fixo necessario era relativamente inferior e de menor
prazo de amortizacdo, seria alocado & empresas privadas. Contudo ndo estava
descartada a participacdo do poder publico na atividade de distribuicdo quando
necessario, da mesma forma que a iniciativa privada poderia atuar na geracéo de
eletricidade sempre que fosse atrativa sob sua otica. Em suma, o objetivo do Plano
Nacional de Eletrificacdo era cobrir o déficit de oferta de energia regularizando-a com a
demanda até 1965. Para tanto, além do incremento da capacidade de geracdo de
energia elétrica, previa-se a otimizacdo dos recursos energéticos através da
interligacdo dos sistemas existentes, unificando a freqiiéncia da corrente, bem como a

padronizacédo dos niveis de tensdo de transmisséo.

A criacdo das Centrais Elétricas Brasileiras S.A. — Eletrobras- estava
contemplada no Plano. Concebida como empresa publica de ambito nacional, seria o
ente de execucao e operacionalizacao do Plano. Contudo apenas se efetivaria no inicio

dos anos sessenta. (ELETROBRAS, op. cit.)

A reorientagdo politica foi exequivel quando Juscelino Kubitschek, em 1956, é

empossado presidente da Republica. Durante o seu governo, o capital externo foi

26 . A . . . . e ~ ~ . L.
Mera coincidéncia com os dias atuais ou mais uma verifica¢do das tendéncias ciclicas?

73



amplamente utilizado sendo um dos principais vetores de financiamento da
industrializagdo brasileira. A politica desenvolvimentista do novo governo era
gualificada pelo chamado “Plano de Metas”, com o lema “50 anos em 5”. O Plano de
Metas, em linhas gerais, desejava romper os pontos de estrangulamento da economia
brasileira mediante inversdes na infra-estrutura a cargo do Estado, onde ndo houvesse
interesse do capital privado. A execucao consistia em expandir a industria de base e de
bens de consumo duraveis, estimulando investimentos particulares, nacionais e
estrangeiros, de modo a criar condigbes econémicas, financeiras, sociais e politicas

favoraveis ao pleno desenvolvimento da livre iniciativa. (ELETROBRAS, 1988)

Os setores prioritarios do Plano de Metas foram: energia, transporte, industria
de base, alimentacdo e educacéo. Para se realizar as metas almejadas para o setor de
energia elétrica, principalmente para a expansao da oferta, quase 80 % do montante
de investimentos eram provenientes de recursos da Unido e dos estados. Eram
formados basicamente pelo Imposto Unico sobre Energia Elétrica e taxas estaduais de
eletrificacdo. A pequena parcela remanescente dos recursos foi de origem privada,
principalmente oriundos da Light e empresas do grupo Amforp (American & Foreign
Power)”’. Naquela época, pdde-se observar a hegemonia do ciclo do “Estado

Empreender”.

Os resultados alcancados pelo Plano de Metas no campo da energia elétrica,
apesar de aquém dos obtidos na construcdo de rodovias e na industria automobilistica,

foram extremamente satisfatorios. Além da forte expansdo hidroenergética,

" com sede nos Estados Unidos, o grupo inicia suas atividades no Brasil, a partir de 1927,
através da subsidiaria “Empresas Elétricas Brasileiras”, mais tarde designada Companhia
Auxiliar de Empresas Elétricas Brasileiras. O foco empresarial foi adquirir empresas instaladas
nos principais centros urbanos fora do dominio da LIGHT. Além de grande parte do interior de
Sdo Paulo, as aquisicBes compreenderam os servicos de Recife, Salvador, Natal, Maceid,
Vitoria, Niteroi-Petropolis, Belo Horizonte, Curitiba e Porto Alegre-Pelotas (Leite, 1997)".
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diversificou-se a matriz energética brasileira, iniciando-se o0 aproveitamento

termoelétrico oriundo do carvdo mineral no sul do pais. (ELETROBRAS, op. cit.)

Além disso, o periodo foi marcado pela intensificacdo do debate sobre os dois
pontos nevrélgicos para os rumos do setor: a questéo tarifaria e a dos espacos de
atuacdo das empresas publicas e das empresas privadas, principalmente as
estrangeiras. O governo advogava que a legislacdo entdo vigente, relativa &
concessdes de energia elétrica, desencorajava a iniciativa privada - questao de longa
data - e lembrava que as empresas publicas de energia encontravam-se no estagio
inicial de funcionamento e ndo seriam capazes de atender a todas as necessidades do
pais. Assim, a proposta de reforma da legislacdo setorial baseava-se na correcao
monetéria do custo histdrico do investimento em funcéo do poder de compra da moeda
nacional; na elevacdo de 10 % para 12 % ao ano a taxa de remuneragao; no
estabelecimento de um sistema de revisao tarifario mais flexivel; por fim, na definicdo
de novas condi¢cdes de caducidade, substituindo os confiscos de bens por multas.
Contudo a corrente nacionalista reiterou a necessidade de manutencédo do Cédigo de
Agua, indicou ao governo prestar assisténcia financeira & empresas nacionais,
através de fontes de financiamento com juros baixos, e estimular o desenvolvimento
das empresas de economia mista, a exemplo da CEMIG. Para tanto, deveria utilizar os
recursos do Fundo Federal de Eletrificacdo e dos fundos estaduais de nove unidades
da federacdo. Nesse contexto, a politica implementada pelo governo, associada aarea
de atuacao do capital privado e publico, foi a prépria configuracdo apresentada para o
setor no Plano Nacional de Eletrificacdo. Em outras palavras, caberia & empresas
publicas, federais e estaduais 0 comando da expansédo da capacidade instalada no
Brasil, ficando a cargo das concessiondrias particulares, estrangeiras e nacionais 0s

servicos de distribuicdo de energia elétrica. Essa divisdo de atribuicdes contribuiu
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decisivamente para a atenuacao das divergéncias entre o Estado e a iniciativa privada

(ELETROBRAS, 1988).

Durante o governo JK, houve um amplo debate sobre a institucionalizagdo da
Eletrobras, prevista, entdo, no antigo Plano Nacional de Eletrificacdo. Naquela época,
caberia aEletrobras a realizacdo de estudos e projetos, a construcdo e a operacao de
usinas, linhas de transmissao e redes de distribuicdo de energia elétrica, assim como a
implantacédo da industria pesada de material elétrico, em associacdo ou ndo com o
capital privado, nacional ou estrangeiro (ELETROBRAS, op. cit.). De um lado, as
concessionarias privadas brasileiras e estrangeiras, bem como outros segmentos
empresariais, refutavam a magnitude da intervencdo do Estado com a criacdo da
Eletrobras. Em contrapartida, o apoio de politicos, engenheiros, jornalistas, militares e
da opinido publica, de forma geral, endossavam as propostas da corrente nacionalista
embalados pela “consciéncia” formada sobre o monopdlio estatal do petrleo anos
antes. Assim, a Lei que autorizava a Unido a instituir a Eletrobras foi assinada por
Janio Quadros no inicio de seu mandato. Apesar de menos abrangente que a
proposta original, pois a formag¢do de uma industria estatal de material elétrico foi
excluida de suas atribuicbes, foi claramente de carater estatizante. Nota-se que,
diferentemente do projeto de lei de criacdo da Petrobras, a Eletrobras organizou-se por
subsidiarias regionais de geracdo de energia elétrica, consoante o planejamento
regionalizado proposto anteriormente pela CNE. (LEITE, 1997) Esse pode ser
considerado o marco da intervengéo do Estado, iniciada nos primeiros anos da década
de 50, tanto no planejamento quanto na execucdo das atividades de energia elétrica no

Brasil e que se tornou irreversivel.
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3.2 A Conjectura

3.2.1 A Eficiéncia Econémica pelas Condicdes de Mercado (4 fase)

No final da década de 80, fomentado pelo processo de democratizagao, apos
vinte anos de governos militares, era rico o debate sobre a reestruturagéo institucional
do pais nos mais diversos niveis. Assim, comeca a se fortalecer a idéia de privatizacédo
de servicos até entdo a cargo de empresas sob controle do Estado. Baseava-se no
fundamento ideoldgico de reduzir a presenca do Estado como agente econémico
direto, e no pragmaético, decorrente da elevada interferéncia politica na administracéo
das empresas publicas, do elevado indice de impunidade sobre as a¢gfes obscuras
dessas administracdes que, em grande parte, resultaram na incapacidade de os

governos promoverem 0S recursos para os investimentos necessarios.

Leite (1997, p. 324) afirma:

A ‘faléncia’ do Estado levou também a uma atitude pragmatica de
reducdo de suas responsabilidades financeiras. A insuficiéncia e a ma
qualidade dos servicos basicos essenciais, pelos quais o Estado é
responsavel, como educacao e saude, estavam a requerer maior atencdo. A
saida pareceu configurar-se na retirada do Estado de atividades produtivas
gue poderiam ser realizadas pelas empresas privadas. Estavam elas ainda
sendo crescentemente influenciadas, de forma negativa, pela ingeréncia
politica na respectiva administracdo. A onda de neo-liberalismo econdmico
gue surgiu em grande parte das nacdes, com as quais o Brasil tem estreitas
relacdes intelectuais, veio somar-se & razdes pragmaticas no langcamento de
amplo movimento de desestatizacdo, ou privatizacdo de empreendimentos
sob controle direto dos governos federal e estaduais.

Segundo Bresser (1995), a crise do Estado que explodiu nos anos 80 levou ao
ressurgimento das propostas do liberalismo, muito mais pelos argumentos da
Academia (leia-se intelectuais) do que pelo clamor da classe politica. Porém poucos
politicos, devido ao maior senso de realidade que os intelectuais, apostaram nas

propostas do “Estado Minimo”. Com efeito, a idéia cai em ostracismo ja no inicio dos
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anos 90. Como a crise do Estado era fato, a necessidade de mudanca lapidou as
propostas de reconstruir o Estado ao invés de destrui-lo. Em grandes linhas, a reforma
do Estado preconizada por Bresser calcava-se: na redefinicdo do tamanho do Estado,
ou melhor, na sua reducgéo através do processo de privatizacdo de empresas publicas,
terceirizaces e delegacdes de atividades consideradas nao classicas; na reducdo da
interferéncia do Estado sobre as atividades econdmicas, apostando na eficiéncia dos
instrumentos de mercado e atuando apenas através de regulacdo reativa, ou seja,
atuando apenas quando verificadas praticas ndo competitivas dos agentes de
mercado; na alteracdo da estrutura de governanca do Estado, atuando na base
administrativa, bem como na redefinicdo do escopo de atuacdo menos paternalista e
mais pragmatica; e, por fim, no aumento da capacidade de governabilidade pela
reforma politico-partidaria, a fim de oferecer mais estabilidade ao modelo misto

(presidencialismo-“crongressismo™®

) implementado na constituicdo de 1988. Mediante
essas premissas, Bresser (1995) argumenta que a reforma do Estado resultara em
cidaddos menos protegidos ou tutelados, porém mais livres. Cidaddos talvez mais
individualistas - porque mais conscientes dos seus direitos individuais -, porém

solidarios, em virtude do maior nivel de cidadania®.

Consoante com o contexto de adequacao do Estado, o processo de reformas
do setor elétrico iniciou-se com 0s marcos regulatérios institucionalizados na Lei
8.631/93. Extinguiu-se a remuneracao garantida sobre o custo do servico, bem como a

equalizacdo tarifaria®®; promoveu-se o encontro de contas do setor, ou seja, 0

?® JAGUARIBE, 2000.
? Todavia, segundo Jaguaribe (2000), a conversdo de uma sociedade de massas em uma
democracia de massas antes que a maioria da populacdo tivesse alcancado condigbes
educacionais e s6cio-econdmicas que a habilitassem a um satisfatério exercicio da cidadania é
a causa fundamental do atual desajuste sdcio-politico pelo qual passa o Brasil.

Os argumentos eram que esses instrumentos induziam a ineficiéncia econbémica, ao
desestimularem o aumento da produtividade e incentivarem a elevacdo dos custos de setoriais.
Além disso, advogava-se que a equalizagdo tarifaria ndo era mais necessaria para promover a
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encerramento da Conta de Resultados a Compensar gracas aos recursos do Tesouro
Nacional; e criaram-se as condicdes de contratagdo obrigatéria, os chamados
contratos de suprimento entre geradores e distribuidores, para estancar o processo de

inadimpléncia generalizado que havia no setor aépoca.

Essas reordenacdes politicas e econdmicas criaram um ambiente favoravel
para implementar acbes mais consistentes com a proposta dominante de reforma do
Estado. Através da Lei n. 9074/95, foram legalizadas as condicbes de efetiva
participacdo privada na expansdo dos sistemas de oferta de energia — Produtores
Independentes de Eletricidade — e iniciou-se 0 processo de competicdo no setor, com a
criacéo da figura do “Consumidor Livre”. Consoante o modelo de reforma do Estado, foi
criada a Agéncia Nacional de Energia Elétrica, uma autarquia federal com
independéncia orcamentéria e institucional do poder executivo - substituindo o antigo
DNAEE - com a misséo de representar o Poder Concedente (a Uniéo) a fim de garantir
as condicdes e o equilibrio do mercado de energia, bem como a qualidade do servico

prestado.

O desenho final do novo modelo é implementado pela Lei 9.648/98, que foi
balizada tecnicamente pela concepcéo e pelas recomendagdes do chamado “Projeto
de Reforma do Setor Elétrico Brasileiro - RESEB”. Esse projeto foi o resultado de,
aproximadamente, dois anos de intensos trabalhos regados por calorosos debates. Era
coordenado pelo Ministério de Minas e Energia, mas operacionalizado pelos
consultores do consoércio Coopers & Lybrand contratados para tal, contando com a

posterior participacdo de diversos técnicos do setor elétrico. A base conceitual

justica social, pois 0s custos regionais dos servigcos de distribuicdo tendiam a similaridade.
Contudo, para compensar a diferenca dos custos entre geracao térmica e hidraulica, foi criada a
Conta de Combustiveis — CCC para ratear, por todo o mercado brasileiro, os respectivos custos
adicionais. Por fim, houve a percepcao de que precos diferenciados por empresas criariam
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consistia em identificar, dentro da estrutura até entdo verticalizada da industria de
energia elétrica, quais atividades eram realmente monopdlio natural - no caso,
distribuicdo e transmissao - e quais eram as atividades que podiam atuar sob ambiente
competitivo — geracdo e comercializagdo. Isso posto, o arranjo institucional do setor
almejava criar condicdes claras de regulacdo do monopdlio para garantir qualidade e
custo justo pelo servico prestado e fomentar um ambiente favoravel para a expanséo

da oferta pela 6tica privada, mas garantindo condi¢6es legitimas de competitividade.

Entre os principais atos, instituiu-se o Mercado Atacadista de Energia para
realizar as transacdes de compra e venda de energia elétrica no sistema interligado
entre os agentes participantes. Dentre eles, os distribuidores e geradores que, a partir
de um determinado porte, tém participacdo compulsoria, bem como comercializadores
e consumidores finais, resguardadas as condigbes do Acordo de Mercado a ser
celebrado entre os agentes participantes. As atividades de coordenagéo e controle dos
despachos das usinas e da operacdo dos sistemas interligados passaram dos antigos
grupos colegiados (Grupo Coordenado da Operacdo dos Sistemas Interligados
S/SE/CO e da Comissédo de Coordenacgdo da Operacgéo dos Sistemas Norte/Nordeste)
para a responsabilidade do Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), entidade
privada composta por representantes dos diversos agentes do setor, consumidores e
do poder concedente. Nota-se que a operacdo do sistema elétrico continuara sendo
determinada pelas condicdes de otimizacdo do sistema hidroenergético, independente
das condigcOes e transagdes comerciais entre vendedores (geradores) e compradores
(distribuidores, usuarios e comercializadores). Em ultima andlise, os contratos de

compra e venda de energia elétrica sdo instrumentos meramente financeiros e

incentivos competitivos entre as mesmas e sinais econdmicos aos usuarios para alocacao
espacial de cargas. (PIRES & PICCININI, 1998).
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independentes da entrega fisica, pois a entrega da energia é “assegurada” pelo

sistema interligado, pelo menos em condi¢cdes normais de operacao.

A fim de garantir a competicdo eficiente, os “Contratos de Suprimento” s&o
substituidos pelos chamados “Contratos Iniciais” de energia entre geradores e
distribuidores, que segregam os custos de energia elétrica dos custos do servico de
transmissdo. Nao houve negociacéo de preco e de quantidade na formulacédo desses
contratos, pois mantiveram-se 0sS mesmos custos e montantes fisicos estimados dos
contratos de suprimento. A partir de 2003, os montantes seréo reduzidos em 25 % ao
ano até que, em 2006, estejam completamente extintos. Assim, aqueles volumes de
energia “liberados” serdo entdo negociados em condicdes livres entre os respectivos
agentes. Como medida de precaugéo, hajam vista os elevados riscos de oscilagdes do
preco da energia no mercado de curto prazo, as distribuidoras terdo que ter, no
minimo, 85% de seus respectivos mercados de venda lastreados por “Contratos
Bilaterais de Longo Prazo” (no minimo dois anos) com unidades geradoras. Por outro
lado, em casos de excesso de oferta, garante-se o fluxo de caixa “minimo” das préprias
unidades geradoras. Cabe ainda ressaltar que o referido ato prevé a extingdo dos
instrumentos de autofinanciamento do setor elétrico, como a Reserva Global de
Reverséo e dos subsidios da Conta de Consumo de Combustiveis - CCC, pois sao
considerados instrumentos incompativeis com o modelo de expansdo sob a ética

competitiva.

Paralelamente ao processo de reforma comercial do setor, a meta de reducéo
da participacado do Estado nas atividades foi operacionalizada através do Programa
Nacional de Desestatizacéo, coordenado pelo BNDES. Atualmente, aproximadamente
80% da distribuicdo e 20% da geracdo de energia elétrica pertencem a iniciativa

privada. O objetivo é 100% em todas as atividades (IPEA, 2001).
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3.2.2 Projeto Reestruturacdo do Setor Elétrico Brasileiro

Em meados de 1996, o Ministério de Minas e Energia e a Eletrobras
contrataram um consorcio internacional - Coopers & Lybrand - para realizar um estudo
abrangente sobre a reforma do setor elétrico, intitulado “Projeto de Reestruturacéo do
Setor Elétrico Brasileiro”, comumente conhecido como Projeto RESEB. O objetivo
dessa reforma era permitir ao Governo concentrar-se sobre suas funcgdes de
elaboracdo de politicas energéticas e de regulamentacdo do setor, propiciando a
transferéncia da responsabilidade da operacdo e do investimento ao setor privado. O

estudo englobou quatro areas genéricas, a saber (COOPERS & LYBRAND, 1997):

O Novo Arranjo Comercial para o Setor: compreendendo a compra e venda
de energia no atacado, 0 acesso & redes de transmissao e de distribuicdo e os
mecanismos para assegurar planejamento e expansao do setor, especialmente

no que se refere ao aproveitamento 6timo de novos potenciais hidrelétricos.

Arcabouco Legal e Regulamentar: necessario para permitir a reforma do
setor, inclusive 0s ajustes ao quadro juridico e regulamentar existente referente
a concessodes, regulamentagcdo econ6mica de monopodlios naturais,
regulamentacdo para facilitar a concorréncia e padrdes técnicos e de

atendimento ao cliente.

Mudancas Institucionais: necessarias no governo e no setor para
complementar os arranjos comerciais e o quadro regulamentar proposto. Essas
mudancgas incluem uma revisdo do foco de responsabilidades ao nivel do

Ministério; o estabelecimento de um Orgdo Regulador independente que
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fiscalize os servicos regulados e promova um ambiente positivo para estimular
a competicdo onde for possivel e economicamente vantajosa; a revisdo do

papel da Eletrobras; mudanca estrutural das empresas do setor.

Questbes Econdmico-financeiras do Setor: analise sobre mecanismos de
financiamento do setor, alocacdo de riscos e nivel de retorno das diversas

atividades.

O novo modelo do setor elétrico brasileiro rompeu com o conceito de monopolio
em toda a cadeia da industria da energia elétrica. Apenas serdo mantidos o0s
chamados monopdlios naturais, ou seja, situacdo em que a operacao de apenas uma

empresa traz mais eficiéncia econdbmica do que a existéncia de concorréncia.

Academicamente, o monopdlio natural ocorre quando o custo marginal de
producdo é sempre decrescente conforme o crescimento da escala de producéo, ou
seja, a “Lei dos Rendimentos Decrescente” ndo se aplica ao monopolio natural
(PINDYCK e RUBINFELD, 1994). Esse fendbmeno verifica-se nas chamadas “industrias
de rede”, como por exemplo, distribuicdo de energia elétrica, gas canalizado,
saneamento basico, telefonia fixa e outros. Noutras palavras, o ente fisico do sistema
de rede é que determina o monopdlio natural. Por outro lado, os custos marginais de
producdo de energia elétrica sdo crescentes no tempo (ELETROBRAS, 1999). Logo, a
atividade de producédo de energia ndo se enquadra como monopodlio natural e,
consequentemente, deveria ser regida sob as condi¢des de mercado competitivo. Isso
posto, verifica-se que o0s servicos de transmissédo e distribuicdo de energia elétrica,
dado o ente fisico dos sistemas de rede, sdo monopdlios naturais, enquanto o produto,
isto é, a energia elétrica esta atrelada aatividade competitiva em sua producéo e, por

analogia, em sua venda.
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Assim, o setor elétrico, que era estruturado verticalmente como monopdlio
natural em geracao (G), transmissao (T) e distribuig&do (D), foi re-arranjado da seguinte

forma (Tabela 3.1):

Sistema Nivel
Geragéo (G) Concorréncia
Transmisséao (T) Monopdlio
Distribui¢éo (D) Monopolio

Comercializacao (C) Concorréncia

Tabela 3.1 — Ambito econdmico das atividades

Observa-se que a atividade de comercializacdo - venda do produto - sempre
esteve embutida no sistema de distribuicdo. Nesse modelo, o sistema de distribuicdo é
entendido como apenas o sistema fisico de entrega da energia elétrica e, a rigor, a
diferenca entre as atividades de distribuicdo e as de transmissdo é dada apenas pelo

nivel de tenséo elétrica. A figura 3.1 ilustra esse conceito.
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Redes: Monopdlio Natural
(Servico Publico)

[ \

DISTRIBUICAO

GERACAO

COMERCIALIZACAO

Mercado Competitivo <l|:
(Produto)

Figura 3.1 — Estrutura do Novo Modelo Institucional do Setor Elétrico Brasileiro

Como pode ser visto na teoria microecondmica, em um mercado competitivo, a
regulamentacdo de precos sempre resulta em uma perda econOmica bruta para a
sociedade como um todo. Entretanto esse ndo € necessariamente o caso quando uma
empresa possui poder de monopolio. Logo, nas atividades de geracdo e
comercializacdo, ndo ha regulacdo de precos, ou seja, 0 mercado os ditara, enquanto
gue, nos monopodlios naturais de transmisséo e de distribuicdo, havera o controle em

prol de maior eficiéncia econémica dos agentes do mercado.

Conforme mencionado, nas propostas de mudancas institucionais, a
organizacdo do Orgdo Regulador independente, forte, que fiscalize os servicos
regulados e promova um ambiente positivo para estimular a competicdo onde for
possivel e vantajosa economicamente, € condicdo sine qua non para o0 sucesso do
novo modelo. Assim, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL - foi

estabelecida de maneira que assegure ser vista como autoridade reguladora imparcial
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e independente, capaz de lidar de maneira eficaz com as novas questdes decorrentes
da participagdo privada e da concorréncia. Devera, também, concentrar-se em seus
papéis centrais de regulamentacdo e fiscalizacdo e delegar responsabilidades

operacionais ou dela retirar-se.

Todavia, dadas as caracteristicas e especificidades do sistema elétrico
brasileiro, principalmente pela matriz de oferta preponderantemente hidrica, o0s
beneficios que a concorréncia comercial poderia ocasionar ndo conseguiriam suplantar
0s custos adicionais originados pela desotimizagdo da operagdo do sistema. Com
efeito, o despacho das usinas hidroelétricas n&o sera determinado de forma individual,
conforme a respectiva conveniéncia comercial, pois a localiza¢do e o dimensionamento
das usinas do parque hidroelétrico brasileiro foram condicionados pela otimizagcdo do
conjunto da bacia hidrica, a fim de garantir 0o custo minimo total, e ndo pelo
empreendimento em si. Assim, a cria¢cdo do Operador Nacional do Sistema garantira a
operacgdo 6tima do sistema hidroenergético, independente das transacdes comerciais
entre geradores e comercializadores ou, conforme o caso, usuarios finais. O lastro

comercial das usinas hidraulicas se dara pela energia “garantida”®*

que ela adiciona ao
sistema interligado, e néo, pelas condi¢cbes realizadas de despacho, as quais séo

determinadas pelo ONS.

Segundo a proposta da Coopers & Lybrand (1997), a caracteristica central do
novo modelo comercial é a criacdo do chamado Mercado de Atacado de Energia
(MAE), que substitui o atual sistema de precgos regulamentados de geracdo e contratos

de suprimento. Como o ONS opera o sistema buscando o custo total minimo, o

% Uma espécie de “Certificado” que sera dado pelo 6rgdo regulador, mediante os resultados
das aplicacbes de técnicas estocasticas relativas & expectativas de vazdo hidrica,
considerando-se as condi¢cdes dos aproveitamentos hidraulicos existentes na respectiva bacia,
a fim de almejar a geragdo minima “garantida” (estimativas probabilisticas) da usina em
questao.
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respectivo custo (R$/MWh) que determina as condi¢cdes de despacho da usinas para
obté-lo é o préprio custo marginal de curto prazo ou prego “spot”. Todavia, dado o
consideravel risco representado pela potencial volatilidade do preco “spot” no MAE, a
maior parte da comercializagéo da energia entre geradores e distribuidores de servico
publico se efetivarA mediante a celebracdo de contratos de longo prazo, em
guantidades e precos negociados pelos agentes, segundo a teoria econdmica,
convergindo para o custo marginal de expanséo, ou seja, 0 custo marginal de longo
prazo. Assim, somente fluxos de energia ndo contratados serdo contabilizados
diretamente no MAE e liquidados ao preco deste. Mas todos os fluxos de energia seréo
levados em consideracdo na determinacdo da programacdo ideal, no tratamento de
perdas e noutras func¢des relevantes segundo o despacho do ONS. A contabilizagdo de
energia no MAE devera envolver, portanto, os dados de medi¢édo para toda a energia

do sistema.

Apesar da expansdo da oferta de energia estar condicionada ao interesse
privado, ou seja, apesar da viabilidade individual do empreendimento, a capacidade de
desenvolvimento de planos de médio e longo prazo, para orientar os agentes do setor
e ilustrar o efeito de diferentes politicas energéticas devera ser mantida. Propde-se,
entdo, o designado “planejamento indicativo de longo prazo da expansdo”, que
identificara programas de investimento do sistema a custo minimo, inclusive projetos
hidrelétricos e termelétricos especificos necessarios sob uma gama de premissas e
cenarios. Cabe ressaltar que, sob a ética de mercado, esses “planos” séo estudos de
mera orientagéo, ndo havendo garantia, nem obrigacéo de serem realizados por quem

guer gue seja.

As informacfes das necessidades de transmissao de curto prazo (ou seja, de

até cinco anos) serdo identificadas pelo ONS, dadas as condi¢cbes operativas
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adequadas e as novas conexdes. Essas necessidades, no caso obras especificas,
seriam levadas a leildo publico pelo Regulador. Novamente, ndo ha garantia de

execucao.

A fase de transicdo entre as condi¢cbes reguladas para as condigbes de
mercado € iniciada pela celebracdo dos chamados Contratos Iniciais em substituicao
aos Contratos de Suprimentos firmados no ambito da Lei 8631/93 entre geradores e
distribuidores. Os Contratos Iniciais apenas segregaram 0S antigos custos de
suprimento nas parcelas relativas aenergia elétrica, atransmissao pela Rede Basica,
bem como & de conexdo entre o sistema de distribuicdo e a Rede Basica. Diferente
do periodo proposto pela Coopers & Lybrand (1997), a Lei 9684/98 — instrumento legal
de implantagdo do novo modelo setorial — disciplina um periodo de transicdo dos
Contratos Iniciais até 2006. Os volumes para os anos de 1999, 2000 e 2001 foram
definidos conforme o plano de operagéo do extinto GCOI e CCON; os volumes do ano
de 2002 séo iguais aos de 2001 e, a partir de 2003, incide a reducéo anual de 25% dos
volumes de 2002 até sua completa extingdo até 2006. A figura 3.2, a seguir, ilustra a

respectiva fase®:

¥ Nota-se gue a usina de ltaipu, dado o tratado internacional entre Brasil e Paraguai, ndo faz
parte dessa transicdo.
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Contratos Regulados X Condi¢c6es de Mercado

Condicdes de
Mercado

Contratos
Iniciais

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Figura 3.2 — llustracao do Processo de Transi¢éo dos Volumes de Energia Elétrica no

Ambito dos Contratos Iniciais para o0 Ambito dos Contratos Livremente Negociados

Com o intuito de estimular a concorréncia e minimizar os efeitos da
concentracao de mercado, regulamentaram-se o limite maximo de geracao pela propria
distribuidora em 30% do mercado atendido, bem como os limites de concentragao de
mercado nacional e regional para distribuidoras/comercializadoras e geradoras

(ANEEL, 2001c).

Como mencionado anteriormente, no modelo vertical anterior, toda a cadeia da
indastria  de energia elétrica era vista como um monopodlio natural e,
consequentemente, a atividade econdmica seria fortemente regulada, pelo menos em
tese. Assim, era garantida ou regulada uma remuneracdo entre 10 e 12 % sobre os
ativos investidos no setor. Essas condicBes, em Ultima andlise, caracterizavam a
regulacéo pelo “custo do servigo”. A regulacdo por incentivo, operacionalizada pelo

Price-Cap (preco teto) é baseada no conceito de eficiéncia econdmica seletiva®.

33 . ~ R . ~ - .
As dimensdes de Eficiéncia Econbémica podem ser condensadas em: Produtiva (ganhos
operacionais); Distributiva (eliminar rendas monopolisticas e ganhos excedentes temporarios);
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Consonante com esse conceito, a partir da publicacdo da Lei n. 8631/93, os
contratos de concessdo das empresas de distribuicdo de energia elétrica definem que
a receita anual é segregada em despesas gerenciaveis e ndo-gerenciaveis. As
despesas ndo-gerenciaveis sdo definidas como a compra de energia - no &mbito dos
contratos de suprimento - para atendimento ao mercado cativo®, encargos setoriais
(RGR, CCC e, quando for o caso, CFURH) e tributos. A diferenca entre a receita e as
despesas ndo-gerenciaveis determina a despesa sob administragdo da concessionaria,
ou seja, pessoal, material, servigos de terceiros, depreciagdo, remuneracao dos ativos
e etc. Pelo contrato de concesséo, € garantido o repasse integral das variacoes dos
custos nado-gerenciaveis & tarifas de fornecimento, enquanto os custos gerenciaveis
sao atualizados anualmente por um indexador (no caso o IGP-M), a fim de manter a

receita real da atividade de distribuicéo.

Assim, todo o ganho de produtividade obtido é apropriado pela distribuidora até
a data de revisao tarifaria, data em que sera avaliado o nivel de receita verificado em
relacdo & reais condicdes de receita para manutencdo das operacdes da atividade de
distribuicio® , bem com a incidéncia do “indice-X". Esse indicador ser4 mensurado
buscando-se minimizar os efeitos de sobre-lucro que possam ocorrer entre os periodos
de revisdo tarifaria, ocasionados por elevados e continuos ganhos de produtividade da
concessionaria. Algebricamente, esse indice é subtraido do indice de variacdo da
inflacdo que corrige anualmente os custos gerencidveis. Em dltima analise, esse
indicador busca repartir, de forma continua, com os usuarios do monopdlio, os ganhos

de produtividade obtidos pela concessionaria. Cabe salientar que esse indice foi

Alocativa (expansédo da renda gerada como um todo para a sociedade, mas sem perceber a
distribuicdo da mesma no tecido social); e Seletiva (internaliza a ineficiéncia distributiva de curto
prazo para.alavancar maio.r eficiér_mia produtiva e aloc.ati.va no médio prazo); . .

Consumidores de energia elétrica que ndo tém o direito de escolher o respectivo supridor de
energia elétrica, isto €, os consumidores ndo contemplados na Lei 9.074/95.
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mantido igual a zero desde a data de privatizacdo das concessionarias até a data da
primeira revisao tarifaria, sob o argumento de que haveria a necessidade de sobre-
lucro para alavancar os elevados investimentos que deveriam ser concretizados, haja
vista o0 passivo de expansdo deixado pelas gestbes estatais. Note-se que a
distribuidora tera um grande incentivo para tornar-se eficiente o mais rapido possivel,
pois abarcaria maior beneficio com os ganhos de produtividade alcancados. Quanto
mais eficiente, maior sera o repasse de produtividade para os usuarios através dos

processos de revisao tarifaria.

Todavia, considerando-se a atividade de geragéo sob condicbes competitivas, a
garantia de repasse dos custos nao-gerenciaveis deve ser questionada. Com intuito de
minimizar a possibilidade de conluio entre geradores e distribuidores, repassando
precos elevados & tarifas de fornecimento, disciplinou-se critérios de repasse da
energia comprada, bem como uma politica de incentivos a fontes alternativas
(Resolugéo, Aneel, n. 233/99). Inicialmente, a Aneel determinou o chamado “Valor
Normativo” para cada tipo de fonte de energia. Esse valor € uma estimativa do custo
médio de geracdo de energia para cada fonte, considerando-se 0s custos de capital e

0s custos operacionais. A figura 3.3, a seguir, apresenta esses valores.

35 .. ~ . L, . . . .
A maioria dos contratos de concessdo assinados apés a Lei 8631/93 indica um periodo de 4
a 5 anos para os processos de revisao tarifaria.
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Valores Normativo de Repasse de Energia

Usina Fotovoltaica

Usina Edlica

UTE-Biomassa

PCH

UTE-Carvéao Nacional

UTE

UHE

0 50 100 150 200 250 300
R$/MWh

Figura 3.3 — Valor Normativo por Fonte de Energia Elétrica (1999)

Assim, a distribuidora sé podera repassar & tarifas de fornecimento um custo
proximo ao VN, independente do custo realmente verificado. Essa “proximidade” ao
valor normativo tem a conotagéo de 6nus, se o preco de compra for razoavelmente
superior ao VN, pois 0 concessionario nao podera repassa-lo integralmente, e de
bbénus, caso o preco de compra for inferior, pois 0 custo repassado sera superior ao
verificado, mas como € inferior ao VN, trara ganhos aos consumidores pela reducéo no

indice de reajuste tarifario.

O conceito é ilustrado na figura 3.4, considerando-se a fonte de energia de
origem competitiva (UTE e UHE). O eixo das abscissas indica o preco de compra (PB),
enguanto o eixo das ordenadas indica o preco de repasse & tarifa de fornecimento
(PCE). Nota-se que, a partir de um determinado valor do custo de compra de energia,

a curva perde a linearidade, ndo garantindo o repasse integral até o limite de 115% do
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VN da respectiva fonte. Em contrapartida, se o custo verificado decresce, o custo de
repasse & tarifas é superior ao verificado para bonificar o desempenho do
concessionario, pois os consumidores foram beneficiados com a compra de uma

energia inferior ao custo médio, fato que minimiza a presséo dos indices de reajuste

das tarifas.
PCE
PRECO DE REPASSE
85,00 r
80,00 i =
75,00
70,00
65,00 i
L —
60,00 ||||||| PBi
60,00 65,00 70,00 75,00 80,00 85,00 90,00 95,00 100,00

Figura 3.4 — Relacédo do preco de compra de energia livremente negociada com o limite

de repasse & tarifas de fornecimento de energia elétrica

Nesse contexto setorial, a implementacdo do livre acesso aos sistemas de
transmissdo e de distribuicio é um pré-requisito para o desenvolvimento da
concorréncia. Contudo o livre acesso ndo € apenas a regulacdo técnica dos

procedimentos para efetivar fisicamente as ligacbes & redes, mas principalmente o

componente econémico dos custos do uso desses monopolios, comumente
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conhecidos como “custos do pedagio”. Tanto a regulacdo técnica, quanto a econémica
pertencem ao Poder Concedente. A regulacdo econbmica atraveés da regulacdo de
precos ou tarifas se dara, em ultima andlise, pela definicdo das receitas permitidas de
distribuicAo e de transmissdo. Essas receitas s&o definidas pelo montante de
remuneracao dos ativos — entendendo-os como investimentos e capital de giro - a uma
dada taxa de retorno adequada ao risco, considerando-se também a garantia de
cobertura dos custos de operagdo e manutencdo dos respectivos sistemas. Percebe-
se, naturalmente, que o debate sera focado tanto na “justa” remuneracéo dos ativos,
dados os riscos dessas atividades, como no patamar de custos de O&M aceitaveis de

repasse aos usuarios.

Apesar de anteriormente ter sido mencionado que a transmissdo e a
distribuicdo de energia teoricamente diferem apenas pelo nivel de tenséo elétrica, a
figura juridica da concessdo desses monopdlios também é diferente. No caso da
atividade de distribuicdo de energia elétrica, a concesséo € dada por area geografica,
enquanto que a transmissdo de energia é dada por ativo, isto é, por linha de
transmissdo e equipamentos auxiliares. Em Ultima andlise, a diferenca de tensao
elétrica e a forma juridica da concessao sdo consequéncias da escala de quantidade
de usuérios e os respectivos portes individuais. Dai decorre que a regulacdo
econbmica desses dois monopodlios é diferente. Na distribuicdo, como descrita
anteriormente, através dos periodicos processos de revisao tarifaria e metas de
produtividade do indice-X, almeja-se levar a sociedade os beneficios da definicdo do
monopolio natural, ou seja, custos marginais e medios decrescentes com a escala.

Contudo a concessdo de uma linha de transmissdo individual ndo garante
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necessariamente os beneficios do monopdlio natural®®

. Os ganhos seriam garantidos
no conjunto das linhas, ou seja, pela rede ou pelo sistema de transmissdo. Com efeito,
ndo se pode obter os ganhos de produtividade, pelo menos de mesma magnitude,
equivalentes aos de um sistema para a operacdo de um ativo especifico. Conjecturar
ganhos tecnoldgicos expressivos para reducdo de custos seria por demais elucubracéo
empirica seria, paradoxalmente, altamente arriscado numa atividade de baixo risco.
Como, por conceito, ndo ha competicdo num mercado de monopdlio natural, os
beneficios da competicdo poderiam se internalizar pela busca ou pela posse do
mercado de monopdlio natural atraves de um “leilao” para explorad-lo — no caso, um
leildo para se construir a linha de transmisséo. Esses argumentos dao sustentabilidade
achamada “Concorréncia de Demsetz” (JOHNSON et al., 1996). Assim, a proposta da
Coopers & Lybrand para se expandir a transmissdo baseia-se nesse principio.
Expanséo com investimentos superiores a um dado patamar seria objeto de leilao
promovido pela Aneel, conforme solicitacdo do ONS. Obras com investimentos

inferiores ao patamar poderiam fazer parte de contratos aditivos entre a Aneel e as

concessionarias de transmissao interessadas.

Tao importante quanto o livre acesso e o nivel de receita, as tarifas pelo uso
dos sistemas de transmiss&o e de distribuicdo®” deverao ser estruturadas de maneira a
dar os sinais econdémicos apropriados, especialmente em relacdo aos impactos dos
custos de transmissdo para a conexdo de novos geradores em diferentes pontos da

rede. Os encargos separados serdo aplicados ageracao e acarga e refletirdo o custo

% como por exemplo, linhas de transmisséo para otimiza¢do hidroenergética ou de melhoria de
confiabilidade e estabilidade operativas.

37 biferente da recomendacdo do consultor, a definicdo para transmisséo e distribuicdo baseou-
se ndo apenas em nivel de tensdo, mas também no papel exercido. Todos os ativos em
tensbes de 230 kV ou superiores devem ser tratados como ativos de transmissdo, e nas
tens@es inferiores, devem ser tratados como ativos de distribuicdo, exceto quando a fungéo
exercida seja de transmissdo de energia.
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imposto ao sistema de transmissao pelo uso incremental em diferentes localidades.

Os proprietarios de cada uma das partes da rede de transmissao firmaréo
Contratos de Prestacdo de Servicos de Transmissdo (CPSTs) com o Operador
Nacional do Sistema (ONS), transferindo a responsabilidade sobre o controle
operacional da capacidade de transmissdo a este, em troca de pagamentos
regulamentados que se relacionam adisponibilidade. Cabe relembrar que o despacho
de energia coordenado pelo ONS segue os parametros técnicos de otimizacao
energética de todo o sistema. O arranjo estrutural € exemplificado na figura 3.5, a

sequir:

Sistemade
Distribuicéao

Rede Basica

Figura 3.5 — Esquema comercial de livre acesso & redes elétricas

Os usuérios da rede - geradores, empresas de distribuicdo/comercializacdo de
energia elétrica (D/C) e consumidores livres - firmardo um Contrato de Uso do Sistema
de Transmissdo (CUST) com o ONS, que Ihes dara direito de usar a rede em troca do

pagamento da tarifa publicada. Firmardo, ainda, um Contrato de Conexdo a

96



Transmissdo (CCT) com o proprietario da rede em questéo, tendo o ONS como parte
interveniente; o ONS arrecadara ou gerenciara a receita dos encargos pelo uso do
sistema e pagara ou distribuird a cada proprietario da rede de transmissdo a quantia
acordada. Ou seja, a empresa proprietaria da rede de transmissdo praticamente aluga

seus ativos para a operacdo do sistema, tendo ela uma receita fixa, que é a propria

receita permitida. As relacdes contratuais sdo consolidadas no quadro 3.1, a seguir:

Caso Contrato Partes Fatura
Uso do Sistemade Usuério - TransCo. contra Usudrio;
Transmissdo ONS - ONS (pelo servigo)
TransCo. (Interveniente)
1
Conexao ao Sistema Usuério - TransCo. contra Usuario
deTransmisséo TransCo.
ONS (interveniente)
Uso do Sistemae Usuério - Distribuidoracontra Usuério
2 Conex&oa Distribuidora - distribuigéo
Distribui¢éo - rede bésica

Usodo Sistema de
Transmissio

Usuério (Gerador)
ONS
TransCo. (Interveniente)

TransCo. contra Gerador;
- ONS (pelo servigo)

Uso do Sistemae
Conexdo a
Distribui¢do

Usuério (Gerador)
Distribuidora

- Distribuidora contra Gerador;

Quadro 3.1 — Relagcbes comerciais entre usuarios,

redes elétricas

operadores e proprietarios das

A metodologia proposta para o estabelecimento dos encargos de transmisséo é

uma versao do custo marginal de longo prazo em que 0s encargos sdo baseados nos

custos dos novos investimentos necessarios para atender o uso incremental da rede.

A Rede Baésica, definida na Resolucdo, ANEEL, n. 245/98, é constituida por

todas as linhas de transmissdo em tensdes de 230 kV ou superiores e subestacdes
que contenham equipamentos em tensdo de 230 kV ou superior, integrantes de

concessOes de servigos publicos de energia elétrica. As instala¢cdes de transmissao de
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uso exclusivo ndo serdo incluidas entre os ativos da Rede Basica. Na composicéo da
Rede Bésica, poderdo ser incluidas instalagdes em tensdes inferiores a 230 kV, desde
gue interliguem areas do Mercado Atacadista de Energia Elétrica - MAE e, em casos
excepcionais, as instalacdes consideradas relevantes para a operagcdo da Rede

Basica.

A Tarifa do Uso do Sistema de Transmissdo — TUST, também chamada Tarifa
Nodal, € calculada por barra do sistema, independentemente das transagfes de
energia contratadas, como era no modelo do extinto Sistema Nacional de Transmisséo
de Energia Elétrica - SINTREL (Ver, também, Portaria n. 459/97). A metodologia de
célculo das Tarifas Nodais é denominada “Precificacdo Relativa aos Custos de
Investimentos”, sendo considerada uma aproximagéo dos Custos Marginais de Longo
Prazo. Ao calcular o encargo de uso do sistema de transmisséo, qualquer agente so
precisa considerar a TUST de geracdo da barra conectada como a capacidade de
injecéo de poténcia, ou a TUST de carga, para consumidor, com a respectiva demanda

de poténcia solicitada do sistema elétrico.

As tarifas de uso dos sistemas elétricos devem refletir os custos acarretados
por cada agente na expansao da rede, levando-os a tomar decisbes de investimento
gue coincidam com as da expansdo a custo minimo. O objetivo da Precificacdo
Relativa aos Custos de Investimento — Metodologia Nodal — € criar sinais econémicos
para que geradores e cargas se aloquem espacialmente de forma otimizada, isto €,

buscando a minimizagédo dos custos de investimento na expansao da transmissao.

Os encargos derivados dessa maneira enviardo importantes sinais de
localizacéo referentes aos custos de conexao em diferentes pontos da rede - o que &

essencial se 0 planejamento da expansdo deixar de ser determinativo. Assim, a
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geracdo conectada ou que se deseje conectar em pontos da rede que tenham
restricdes ainjecdo de energia pagara mais do que unidades geradoras conectadas ou
gue desejem se conectar em pontos com restricbes ao fornecimento de energia e vice-

versa, no que se refere écarga.

Os geradores pagardo encargos de uso do sistema de transmissdo com base
na disponibilidade liquida de injecdo de poténcia. A carga pagara o uso do sistema de
transmissdo com base na solicitagdo maxima durante periodos de pico do sistema de

transmissao.

O acesso livre e ndo discriminatorio & redes € tdo importante para a
distribuicdo quanto para a transmissdo. Porém ndo se justifica proporcionar sinais de
localizacdo ou tarifa nodais para orientar aqueles que desejem usar a rede de
distribuicdo. A preocupacéao principal é a de que as relagdes de tarifas entre niveis de
tenséo reflitam os custos subjacentes. Em decorréncia, a administracdo da politica
tarifaria para os encargos de distribuicdo é mais simples do que a recomendada para a

transmissao.

As principais recomendacdes quanto ametodologia séo:

a abordagem basica para a derivacédo de encargos de uso do sistema, de modo
gue cada nivel de tenséo de distribuicdo atribua um custo incremental de longo
prazo, com base em um modelo de rede projetado para refletir as

caracteristicas do sistema de cada uma das concessionarias de distribuicao;

0s encargos devem ser ajustados para recuperar a receita permitida conforme a

regulamentacéo econdmica;
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0s encargos de distribuicdo devem ser publicados e aplicados ao uso do

sistema, em periodos de sobrecarga maxima;

encargos separados serdo criados para ativos de conex&o, que sdo os de uso
especifico de cargas individuais ou geradores ligados a distribuicdo, a menos

gue tenham sido financiados pelo usuério em questao;

0S encargos seréo aplicados de maneira idéntica a todos os comercializadores,
inclusive a area de comercializagdo da empresa de D/C detentora da

concessao geografica.

Comercializadores concorrentes que desejem utilizar a rede de distribuicdo
deverdo firmar um Contrato de Uso do Sistema de Distribuicdo com a concessionaria

local ou “hospedeira”.

Por fim, para garantir livre acesso & redes, é importante ndo apenas que se
tenham os encargos publicados, mas também que os procedimentos sejam claros e
transparentes, para aprovacao de novas conexfes, ou seja, que a regulacado técnica

seja bem definida e sem margens para tratamento diferenciado aos usuarios da rede.
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v PLANEJAMENTO PRIVADO VERSUS PLANEJAMENTO SISTEMICO

Foi decorrido no capitulo Il que, na medida em que o mercado livre vai se
materializando, percebe-se a progressiva substituicdo da fase competitiva ou anarquica
pela fase planejada, como se tratasse do préprio processo natural de maturacao.
Assim, a hipétese de estabilizagdo do mercado ndo se da pela resultante da
concorréncia, mas pela tendéncia de concentracdo econdémica. Em suma, o prego de

equilibrio do mercado em longo prazo €, na verdade, o preco planejado do ofertante.

Neste contexto, o objetivo deste capitulo é quantificar a prospectiva do preco de
energia elétrica oriundo da expansdo da oferta, conforme as regras de mercado
preconizadas no projeto Re-seb - em detrimento da expansdo condicionada pela
racionalidade sistémica do custo minimo - inspecionando-se, assim, a viabilidade da

modicidade tarifaria.

Para tanto, serdo apresentados, pela 6tica privada®, os principais atrativos da
opcao de investimento no parque gerador térmico, em detrimento daqueles da opcao
hidroelétrica. Em contrapartida, serdo considerados o0s requisitos para a otimizagéo da
operacao dos sistemas elétricos e resgatados os preceitos do planejamento sistémico

no Brasil, consolidados nas diretrizes do Plano 2015%.

% Além disso, descreve-se a metodologia desenvolvida para precificacdo da oferta de energia,
bem como os resultados obtidos pela aplicacdo desta sobre os empreendimentos definidos no
plano decenal de expansdo (ELETROBRAS, 2000). Cabe salientar que os parametros
macroecondmicos utilizados reportam-se a época da institucionalizacdo da reforma do setor
elétrico brasileiro, ou seja, inicio de 1998. Em dUltima analise, replicam as condi¢bes de
investimentos no momento em que as regras de planejamento sdo abandonadas e substituidas
g)gelps sinais percebidos pela l6gica de mercado.

Ultimo plano setorial de longo prazo desenvolvido no ambito da Eletrobras e que antecedeu o
Projeto Re-Seb (ELETROBRAS, 1993).
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4.1 Questdes Qualitativas

4.1.1 Caracteristicas de Atratividade pela Otica Privada

Segundo LEITE (1997, p. 287), de modo geral, “(...) 0 novo quadro institucional
veio favorecer novas oportunidades para projetos de usinas térmicas, principalmente

de produtores independentes.”

No modelo de planejamento determinativo, sendo as Estatais as principais
empreendedoras, a remuneracdo do capital proprio garantido pelo custo do servico
situava-se entre 10% e 12% ao ano. Logo, as comparacdes entre as fontes de oferta
de energia se faziam na base de taxa de remuneracdo dos ativos de 10% ao ano.
Todavia, nas condi¢gbes atuais, especula-se a necessidade de uma remuneracdo do
capital proprio entre 15% e 18% ao ano para que o empreendimento seja atrativo no
mercado de capitais. Com efeito, a modificacdo tende para a atratividade das usinas

termoelétricas de menor investimento e mais rapida construcao (LEITE, 1997).

O menor tempo de maturacdo, bem como o menor aporte de capital dos
empreendimentos em termoelétricas - comparadas & hidroelétricas - sdo de extrema
importancia para a iniciativa privada e, consequentemente, de maior atratividade. O
endividamento de grandes proporcoes, verificado pela analise dos demonstrativos
financeiros da empresa, cria um efeito negativo sobre a credibilidade desta empresa
junto a0 mercado (IUDICIBUS & MARION, 2000). Quanto maior o nivel de
endividamento, maior sera o risco aos credores, 0 que se traduz no aumento da taxa
de juros (ou prémio) que esta empresa precisara oferecer ao mercado para obter

capital para os respectivos investimentos. Este aumento ira implicar, naturalmente, no
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incremento do custo de capital da empresa que, por sua vez, diminui a atratividade dos

empreendimentos, tornando-a menos competitiva no mercado.

Na pratica, a maioria das empresas apresenta estrutura de capital mista, com
patriménio e endividamento (GITMAN, 1994). Assim, sao feitos ajustes para criar um
custo médio ponderado de capital que reflita as propor¢cdes de capital préprio e
endividamento e o retorno apropriado sobre ambos. Dado que os pagamentos de
dividas podem ser lancados contra impostos da pessoa juridica, o custo médio

ponderado do capital € normalmente expresso pela equacao (4.1):

CMCP:k@@—E——+kd%Lfﬂx—£l—— (4.1)
(D+E) (D +E)

Onde:

Ke - retorno apropriado sobre o patrimdnio ou custo do capital préprio

Kd - custo do endividamento ou custo do capital de terceiros

T - aliquota do imposto de pessoa juridica

E - volume de capital préprio utilizado

D - volume de recursos de terceiros utilizado

O custo do capital de terceiros € basicamente determinado pela média
ponderada dos encargos de dividas, conforme o saldo que a empresa tenha em
carteira. Para determinar o custo do capital proprio, normalmente utilizam-se dois
métodos para estimativa da taxa apropriada de retorno sobre o patriménio (GITMAN,

1994):

(i) o modelo de Capital Asset Princing Model (CAPM);
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(i) o modelo de crescimento de dividendos (DGM™).

Todavia, o CAPM ¢é o mais empregado e academicamente mais aceito dentre
as duas abordagens. Foi objeto de testes exaustivos, & vezes questionaveis, mas se
mantém como a abordagem mais popular para a estimativa de taxas de retorno
apropriadas (COOPERS & LYBRAND, 1997). Em termos gerais, sujeito a certas
premissas, 0 CAPM determina a taxa de retorno apropriada sobre um bem de capital

de acordo com a equacao (4.2):

R.=R +bXR, - R/) (4.2)
Onde:
Rt - taxa de retorno prevista “livre de riscos” - freqlientemente considerada como a taxa real de

retorno em titulos do Governo;

Rm - taxa prevista de retorno de “mercado” - a taxa de retorno sobre uma carteira de ativos que

represente todas as oportunidades de investimento do mercado em questao; e

K - indicador de risco do ativo em relacéo ao risco do mercado. Es pecificamente, 3 é a covariancia

entre o retorno do ativo e o retorno do mercado, dividida pela variancia do retorno do mercado.

Cabe salientar que o custo de capital proprio €, em condicbes normais de
operacao financeira, superior ao custo de capital de terceiros. Pela estrutura contabil

oficial, as dividas e financiamentos comp&em o exigivel de longo prazo (exceto em

9 0 modelo de crescimento de dividendos (DGM) é uma analise muito mais simples baseada
na premissa menos plausivel de que os dividendos pagos aos acionistas crescerao a uma taxa
real constante (nos mercados livres, gerentes financeiros procuram proporcionar dividendos de
crescimento estavel para sinalizar a saude financeira das empresas). Partindo desta premissa,
a férmula abaixo liga o retorno sobre o patriménio a razdo de preco/lucro e a taxa de
crescimento dos dividendos.

P/E =1/(ke - g)

Onde:

P/E é a raz&o prego/lucro;

ke é o retorno sobre o patriménio; e
g € a taxa de crescimento dos dividendos.
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casos de empréstimos para capital de giro), enquanto o capital proprio compde o
patriménio, ou seja, ndo exigivel durante vida da empresa (IUDICIBUS & MARION,
2000). Como o patrimbnio tem a ultima prioridade de pagamento em condi¢cdes de
insolvéncia da empresa, o0 mesmo é mais “arriscado” e, por isso, “exige” uma taxa de

remuneragao superior.

4.1.2 Otica de Planejamento Sistémico

Consoante com 0 exposto no item 2.4.2, o planejamento sistémico do setor
elétrico deve ser coerente com o planejamento global da economia, em funcédo da
essencialidade sécio-econdmica da energia elétrica. Assim, o planejamento sistémico
deve ser elaborado de forma a implementar as diretrizes globais da economia do Pais,
oferecendo ao consumidor de energia elétrica um servico com qualidade adequada e

baixo custo (ELETROBRAS, 1993).

4.1.2.1 - Premissas Econdmicas

Pela teoria microeconémica da producdo, a maximizacdo do beneficio para a
empresa se da quando o custo marginal de producéo iguala-se ao preco de mercado.
Ao romper esta relacé@o, a decisdo de aumento da producdo para atender ademanda

crescente se fara pela expansao fisica da capacidade de producao.

No primeiro caso, vislumbra-se o custo marginal de curto prazo, ou seja, 0

atendimento da demanda com a mesma capacidade existente, enquanto a expansao

105



fisica do sistema classifica a analise de longo prazo. No caso do setor elétrico, no
escopo de curto prazo ou de operacgao, o acréscimo de carga pode ser suprido através
da diminui¢édo do vertimento das usinas hidricas, da maior geracao das usinas térmicas
e pelo aumento do risco de déficit esperado. Por analogia, na 6tica de longo prazo ou
de expansédo, o atendimento ao crescimento da carga se da pela incorporacdo ao
sistema de uma nova usina geradora, que devera ser, por racionalidade, a mais

econdmica disponivel para a expansao.

Isto exposto, fica subentendido que o critério em que se baseia a expansao e a
operacdo dos sistemas elétricos € o de atender aos requisitos de mercado a custo

minimo, desde que assegurem uma qualidade de servico satisfatdria aos usuarios.

Assim, conclui-se que a condicdo conceitual 6tima de minimizacdo do custo
total da expansao do parque gerador pode ser determinada pela igualdade, a cada

instante, entre o custo marginal de operagéo e o custo marginal de expanséo.

4.1.2.2 - Consideracbes sobre o Planejamento da Expansdo da Oferta de Energia
Elétrica

A expansao de sistemas termoelétricos baseia-se, principalmente, no
estabelecimento de um nivel de confiabilidade para o atendimento da demanda
maxima futura, enquanto que a expansdo de sistemas hidroelétricos é baseada na
capacidade de atendimento ao mercado de energia futuro, conforme um critério

normativo de garantia de suprimento.

A principal diferenca reside no fato de que a variavel de dimensionamento de

sistemas termoelétricos € a demanda, pois a capacidade nominal de geracdo é

106



considerada suficiente para o atendimento aos requisitos de energia, haja vista ndo
haver limitacbes da quantidade de combustivel disponivel. Todavia, a disponibilidade
de geracao em sistemas hidroelétricos depende das afluéncias futuras, sobre as quais
tem-se um elevado grau de incerteza. Essa avaliagdo envolve algumas hipoteses
sobre cenarios hidrologicos futuros para se estimar a garantia de suprimento de

energia. De acordo com Fortunato et. al. (1990, p. 72):

No planejamento da expansdo de sistemas hidrotérmicos séo
conjugadas as caracteristicas dos planejamentos de ambos os sistemas, ou
seja, a garantia da energia para atendimento ao mercado e a
disponibilidade de poténcia para suportar satisfatoriamente a demanda
maxima futura sdo contempladas nos estudos de expansao.

Até 1986, o suprimento de energia foi oriundo da aplicacdo de critérios
deterministicos que nao levavam em conta, de forma explicita, a natureza aleatéria dos
fatores que o afetam®’. O principal destes fatores, a incerteza da afluéncia futura, era
modelado pela hipétese da repeticdo de vazbes como aquelas historicamente
registradas. Assim, a "energia firme" da unidade geradora era definida pela sua
contribuicdo de energia ao sistema, quando da ocorréncia do periodo critico do
mesmo. Ou seja, periodo de vazdes histéricas em que o armazenamento de energia
do sistema parte de seu nivel maximo ao seu nivel minimo, sem a ocorréncia de
déficits de suprimento. Sob este conceito, a complementacdo térmica acrescenta a

“energia firme” do sistema um montante equivalente a poténcia maxima continua

“L Atualmente, o critério de “energia firme” foi subjugado pelo de “energia garantida” ou
probabilistica. Parte do pressuposto de que o histérico de vazBes naturais é, em termos
estatisticos, uma amostra do processo estocastico de geracdes de vazdes da natureza. Logo, é
possivel, por algoritmos adequados, gerar séries sintéticas de vazdes provaveis vinculadas &
caracteristicas reais das vazdes verificadas na natureza. Neste caso, o sistema é dimensionado
para atender o mercado sob um dado nivel de risco de déficit aceitavel. O risco anual é obtido
pela relacdo entre a quantidade de séries sintéticas que ocasionam déficit e o nimero de séries
- em média 2000 — sintetizadas (ELETROBRAS, 1993).
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disponivel em suas respectivas plantas. A representacdo da complementacéao térmica,

no critério deterministico, pode ser ilustrada conforme a figura 4.1.

Figura 4.1 — Representacdo do acréscimo de energia firme pela complementagéo
térmica
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Fonte: Fortunato et. al (1990).

Sob estes aspectos, a expansdo no sistema hidrotérmico baseia-se na
incorporacdo ao sistema gerador existente de novas unidades geradoras dos
diferentes tipos, levando-se em conta suas caracteristicas técnicas e econdmicas. A
ordenacdo das alternativas de expansao futura € usualmente baseada nos indices

custo/beneficio das novas usinas.

Os custos considerados sdo referentes a investimentos, a operacdo e

manutencéo e a combustiveis no caso das termoelétricas*>. O beneficio é entendido

42 P . e ~ A .

A titulo de simplificagdo, foram suprimidos alguns componentes de custo, tais como 0s
investimentos de capacidade de poténcia de ponta, 0os respectivos custos operacionais, o custo
da transmissdo - atualmente, visto como tarifa de rede béasica, e o custo de investimento e
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como a propria energia produzida. Como os tipos de usinas tém vidas Uuteis
econdmicas diferentes, a relagédo custo/beneficio € expressa em custo anualizado por
energia anual produzida. Cabe ressaltar que, nos sistemas com usinas hidroelétricas, o
beneficio, ou melhor, a capacidade de producéo de energia esta associada ao critério
de garantia de suprimento, isto €, aenergia firme ou a energia garantida anual. O
indice custo/beneficio (ICB) de uma usina geradora pode ser decomposto nas

seguintes parcelas (equacao 4.3):

ICB=C, +C_,, +C¢ (4.3)
onde:
C - custo anual do investimento da usina ($/MWh)
C = | XFRC(n,i)
E xh
onde:

I - investimento total na usina ($)
FRC - fator de recuperacéo do capital

I - taxa de desconto anual (%)

n - vida Gtil da usina
E - energia agregada43 ao sistema (MWmed)
h - quantidade de horas anuais (8760 h)

Coem - Custo anual de operacédo e manutencgéo da usina ($/MWh)

_ CAOXP

Comn T e

manutencdo da conexdo da unidade geradora ao sistema de transmissdo. Nota-se que a
compensacao financeira por utilizacdo de recursos hidricos pode compor o custo operacional
das usinas hidroelétricas. Contudo, deve-se observar que a mesma é cobrada pela energia
efetivamente gerada no ano e ndo apenas sobre a garantida. Cabe, ainda, salientar que, neste
caso, o juro durante a construcdo comp®8e o préprio investimento.

No caso das usinas hidricas, € a propria energia garantida, enquanto que, para as usinas
térmicas, é a capacidade nominal operativa.
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onde:

CAO - despesa anual de operagdo e manutengao ($/MW)
P - poténcia instalada na usina (MW)
Cc - custo anual de combustivel da usina ($/MWh)
C. =CUT*h
onde:
CUT - custo unitario do combustivel ($/t ou $/m?)
h - consumo especifico médio da usina (tMWh ou m3/MWh)

Algebricamente, o ICB - que define a ordem de mérito, ou seja, a atratividade
econdmica das opc¢des de geracéo - € mensurado em R$/MWh, independentemente do
despacho real das usinas. Em Ultima andlise, é determinado pela energia "estavel"
agregada ao sistema. No caso das hidricas, essa energia "estavel" € mensurada pela
energia garantida, enquanto que, no caso das térmicas, a mesma é quantificada pela

capacidade operativa das plantas.

Vista sob a dtica normativa, a expansdo da capacidade de geragdo é
determinada pelas condic¢des criticas do sistema hidrotérmico, pois a energia de oferta
das usinas hidraulicas € a energia garantida estimada sob condi¢cBes hidricas
restritivas. Considerando o sistema nessas condigbes, as usinas térmicas séo

despachadas na totalidade.

Mediante estas andlises, pode-se concluir que, exclusivamente pela Gtica da
expansdo da oferta, as caracteristicas de despacho - flexivel ou inflexivel - das usinas
térmicas ndo alteram a ordem de mérito dos projetos. Esta constatacdo € de suma

importancia, pois pode ser associada a hipétese que sustenta a expansao da oferta
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nos moldes competitivos. O menor ICB é o que dita a maior atratividade do

empreendimento pela 6tica privada®.

Todavia, como mencionado anteriormente, o critério deterministico de garantia
de suprimento foi substituido, em 1986, pelo critério probabilistico (energia garantida),

haja vista as principais restricoes (FORNTUNATO et. al, 1990):

» osriscos de ndo atendimento do mercado futuro ndo eram quantificados;

» o registro das afluéncias passadas nao vislumbrava cenarios hidroldgicos factiveis e com a mesma

probabilidade de ocorréncia futura; e

» ahipétese de operagédo conjunta do sistema hidrotérmico que minimiza o custo total de operagédo nao

era incorporada.

Assim, a consideragdo no planejamento sistémico sobre esta Ultima limitacéo
do critério deterministico faz com que o critério probabilistico assegure o atendimento
ao mercado de energia elétrica, dentro de padrbes pré-estabelecidos de qualidade e a
minimo custo. Ou seja, 0 sistema estara otimizado quando o custo marginal de longo
prazo igualar-se ao custo marginal de curto prazo ou de operagcdo. Com efeito, €
necessario incorporar atomada de decisao de expanséo o sinal de operagéo étima do
sistema, isto é, a varidvel de despacho das usinas é relevante para a expansao a custo

minimo.

Por um conceito normativo, o primeiro estudo de expansdo que internaliza
apenas a variavel de longo prazo é conhecido como Estudos de Longo Prazo, dentro
de um periodo de até 30 anos. Considerando horizontes de planejamentos mais curtos,

0 nivel de detalhamento pode ser expandido. Nestes, os Estudos de Médio Prazo

a“ Quantificado no item 4.2.2.
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permitem que sejam internalizadas as condicdes operativas do sistema, de modo a
concatenar os custos marginais de expansao com os de operacao. Por fim, o terceiro
nivel temporal, que, por analogia, € conhecido como Estudos de Curto Prazo, busca
ajustar o programa de expanséo frente & variaveis conjunturais como, por exemplo,
variacbes do mercado de energia elétrica e atrasos no cronograma de obras.

(FORTUNATO et. al., 1990)

Em suma, os Estudos de Longo Prazo s&o caracterizados pela grande
guantidade de informacdes de pouca precisédo face ao natural nivel de incertezas das
variaveis béasicas e sdo fundamentalmente influenciados por condicionantes
estratégicos ligados a disponibilidade de recursos primarios e tecnoldgicos; nos
Estudos de Médio Prazo, satisfeitas as metas impostas pelo longo prazo, a condigédo
de economicidade (custo minimo) dos programas de expansédo é determinante; e, por
fim, nos Estudos de Curto Prazo, as restricbes fisico-financeiras e os fatores

conjunturais preponderam (ELETROBRAS, 1993).

Qualitativamente, o ponto de partida das simulacdes dos estudos de médio
prazo € a ordenacdo das usinas, elencadas por ordem crescente dos respectivos ICB
obtidos nos estudos de longo prazo, bem como a presente capacidade do sistema
gerador. O segundo procedimento, condicionado ao programa de expansao sinalizado
no longo prazo, é internalizar as variaveis associadas & interligagdes fisicas entre os
subsistemas, a fim de garantir o suprimento ao mercado estimado mediante os
padrbes pré-estabelecidos de confiabilidade. A verificagdo das condigbes de
atendimento ao mercado é efetuada através da simulacao da operacao do sistema e
da andlise de confiabilidade de ponta. Mediante estes resultados, pode-se alterar a

ordenacdo de obras, inicialmente sugeridas no Estudo de Longo Prazo, até que o
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mercado seja atendido dentro de niveis desejaveis de garantia e a custo minimo.

(FORTUNATO et. al., 1990)

Assim, a inflexibilidade da operagéo das UTE cria uma fungéo de truncamento
dentro do universo de possiveis estados de otimizac@o da operacdo. Com efeito, além
do sobreinvestimento na capacidade de geracdo de energia que pressionara as tarifas,
pode-se conjecturar 0 aumento da taxa de vertimento das usinas hidroelétricas, em

detrimento da continua queima de combustiveis das UTE de operacao inflexivel.

Isto exposto, pode-se concluir que a inflexibilidade dos despachos das usinas
termoelétricas interfere na operacdo Otima do sistema de oferta de energia elétrica, ou

seja, a expansdo sob a decis&o individual privada ndo garante o custo minimo®.

4.2 Impactos Quantitativos

421 Formacdo do Custo da Geracdo de Energia Elétrica

Os precos de geragdo de energia elétrica sdo definidos, neste estudo, pela
agregacdao dos custos de capital, de acordo com os quais o investimento é remunerado

por uma dada taxa minima de atratividade, com os custos variaveis.

Os custos de capital sédo determinados pela utilizacdo da metodologia do valor
presente liquido, através do fluxo de caixa descontado, aplicando-se valores médios -
conforme a literatura consultada - de taxa de desconto, de vida util e do tempo de

construcdo. Os custos varidveis para cada fonte, de forma similar, séo estimados

% Considerando as projecbes do Plano Decenal de Expanséo, o incremento de UTE inflexiveis
no sistema até 2008 podera elevar o custo de operacéo em até 70% (MOREIRA et. al., 2001).
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conforme a literatura técnica consultada e considerando-se apenas 0S mais
representativos na composigdo total, ou seja, os de operagdo e manutengédo (O&M),
além dos que sao previstos para o combustivel. Porém, considerando-se 0 novo
arcabouco regulatério do setor elétrico brasileiro — a partir do qual a estrutura até entéo
verticalizada foi desagregada em unidades de negdcios - sé&o incluidos os custos de
uso da rede elétrica naqueles que sao variaveis finais de geracdo. Os procedimentos
dessa internalizagdo, bem como da metodologia de precificagdo do uso da transmisséo

estdo detalhados no Anexo I.

4.2.1.1 - Custo de Capital

O custo de capital representa a receita necesséria para amortizar um dado
investimento no horizonte de planejamento desejado, garantindo a taxa minima de

atratividade sobre o capital imobilizado.

O método utilizado para determinacéo desses custos de capital € baseado no

Valor Presente Liquido que tem sua definicdo algébrica apresentada na Equacao 4.4:

VPL = - v+ 4 x {L+i)" (4.4)

t=1

onde:

Iv — investimento (R$);
% — o fluxo financeiro no ano t (R$);
i — taxa de desconto (% ao ano);

n — horizonte de planejamento ou vida util (anos)
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As principais premissas sao: o investimento é individualizado para cada unidade
geradora conforme os dados apresentados no Plano Decenal de Expansdo do Setor
Elétrico Brasileiro (ELETROBRAS, 2000); a taxa de desconto utilizada, ou seja, a taxa
minima de atratividade serd a calculada pela ANEEL (Aneel, 2001) como taxa de
retorno regulada do setor elétrico;*® o horizonte de planejamento em funcéo da vida

atil média do tipo de fonte geradora em questao.

Considerando um fluxo financeiro uniforme durante a vida util do projeto (xt =
cte.) e que ele sera remunerado pela taxa adequada, ou seja, que a taxa interna de

retorno foi idéntica ataxa minima de atratividade estipulada, vem (Equagéo 4.5):

(4.5)

Cabe salientar que o investimento total ndo ocorre integralmente no instante
zero. Leva-se em consideracdo o tempo médio de constru¢do da unidade geradora.
Para efeito de simulagdo, o investimento total é fracionado uniformemente conforme o
tempo médio de construcdo. Tal efeito é ilustrado no diagrama de Fluxo de Caixa, a

seguir (Figura 4.2):

% pode-se questionar a adocédo de uma taxa de retorno utilizada para valorar uma atividade
regulada — no caso de distribuicdo de energia - para empreendimentos ndo regulados como a
geracdo de energia elétrica. Porém, avaliando a metodologia utilizada pelo Regulador para
estimar a respectiva taxa - CMCP, bem como os parametros considerados para mensura-la,
pode-se argumentar que o respectivo valor estd hum patamar de operacdo do mercado e, por
isso, factivel de se utilizar na atividade de geracéo de energia elétrica.
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Figura 4.2 — Diagrama Fluxo de Caixa

onde:

tc — tempo médio de construgéo (anos);

Iv; - investimento total (Iv) dividido pelo tempo médio de construcgéo (tc), onde z =1, ..., tc (R$)

7

Com efeito, o investimento presente (lv) é “levado” ao seu respectivo valor
futuro (Iv) até o inicio da operacdo da usina, mediante a mesma taxa de desconto

utilizada (i). Ou seja, a equacéo (4.5) é transformada em (4.6):

X = _ (4.6)

onde:

tc
V' = & v, q{L+i)*"
t=1
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Por fim, é considerado um indice de dolarizacdo do investimento conforme o
tipo de tecnologia utilizada para a geragdo de energia elétrica. Esse indice € uma
consequéncia direta do nivel de importacdo de equipamentos do empreendimento.
Estdo consolidados, na Tabela 4.1, os indices adotados conforme a literatura

consultada:

Tabela 4.1 — Parametros fisicos e financeiros utilizados para determinar o custo de

capital

CcC Cv PCH UHE
Vida util Anos (n) 20 20 50 50
Construcéao Anos (tc) 2 2,5 2 4
Dolarizagao % 60%  20% 0% 0%

Fonte: Elaboracao propria, mediante dados oriundos de: Cecchi & Schechtman (1996);
Fortunato et.al. (1990); Santos (2000) e Say (198-).

Onde:

CC — usina termoelétrica de ciclo combinado utilizando gas natural como combustivel;
CV - usina termoelétrica de ciclo Rankine utilizando carvédo mineral nacional como combustivel,
PCH - pequena central hidroelétrica (Poténcia instalada até 30 MW); e

UHE — usina hidroelétrica de médio e grande porte (acima de 30 MW instalados).

4.2.1.2 - Custos Variaveis

Os custos variaveis das usinas sdo definidos, neste trabalho, como sendo:
custo de manutencdo e operacdo, custo do combustivel - para o caso das usinas
térmicas, custo de royalty pelo uso da agua - para as usinas hidricas, e custo de uso

da rede elétrica. Cabe salientar que as usinas enquadradas como Pequenas Centrais
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Hidroelétricas estdo isentas de recolhimento do royalty, ou melhor, da Compensacao
Financeira por Utilizagdo de Recursos Hidricos (CFURH) (BRASIL, 1997). Cabe ainda
ressaltar que, para efeito de simplificacdo do modelo de simulacdo de precos de

energia, os custos de CFURH serao tratados como custos de combustivel das UHE.

Mediante consulta a bibliografia especializada, o custo de O&M, por tipo de
usina, é consolidado®’ na Tabela 4.2, na forma de indicador binémio, ou seja, uma
parcela do mesmo é representada R$/kW.ano, enquanto a complementar, em
R$/MWh. Tal fato justifica-se pelas caracteristicas de custos fixos de algumas
despesas — méao-de-obra de operacdo - e de custos variaveis de outras despesas,
lubrificacdo, por exemplo, existentes nas atividades que compdem os chamados

custos de O&M.

Tabela 4.2 — Composi¢do dos custos de O&M por tecnologia de geracao elétrica

CC Cv PCH UHE
Oo&M R$/kW.ano 14,40 1530 6,63 3,31

R$/MWh 450 396 2,65 1,33

Fonte: Elaboragéo prépria mediante dados de Eletrobras (2000), Voith (1999) e Say (198-)

Dadas as tecnologias de conversao termoelétrica consideradas neste estudo, o
custo de combustivel das usinas térmicas de Ciclo Rankine ou Ciclo Vapor (CV) € o
preco médio do carvdo mineral nacional (Tabela 4.3), pois a localizacdo dessas
centrais térmicas é préxima & minas, o que possibilita desconsiderar os custos de

transporte. Entretanto o custo do combustivel das usinas térmicas de ciclo combinado
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(CC) é a composicdo do preco do gas natural e do respectivo transporte (gasoduto).
Nota-se que os valores foram atualizados conforme a Portaria Interministerial (MF e

MME) no. 176/01 e a Portaria, ANP, no. 101/01, respectivamente. (Tabela 4.4).

Tabela 4.3 — Preco médio do combustivel para UTE — ciclo vapor

Uso (UTE) EES kcal MW R$/t R$/MMBtu

(%)

Jorge Lacerda 40 4.500 832 79,43 4,45
P. Médici 52 3.300 446 19,81 151
Charqueadas 55 3.100 72 39,72 3,23
Figueira 20 6.000 20 92,99 3,91
Sé&o Jerénimo 42 4.200 17 48,59 2,92

Preco Médio Ponderado 341

Fonte: Elaboracao prépria mediante dados de Eletrobras (2001).

Tabela 4.4 - Preco médio do combustivel para UTE e da CFURH para UHE

CC Cv UHE

R$/MMBtu R$/MMBtu R$/MWh

Preco do Combustivel* (ou CFURH) 4,64 3,41 2,02
Pedagio (transporte) 0,75 - -
Preco Total do Combustivel 5,39 3,41 2,02

Fonte: Elaboragéo propria mediante dados de Brasil (2001, 1996 e 1991), ANP (2001) e ANEEL (2000).

* convertido em moeda nacional pela taxa de cambio de R$ 1,80 por US$ 1.00.

4" Cabe salientar que os custos de O&M das usinas hidraulicas foram atualizados para o ano de
2001 pelo Indice Geral de Precos da Fundacdo Getllio Vargas, enquanto os das usinas
térmicas foram convertidos em moeda nacional pela taxa de cadmbio de R$ 1,80 por US$. 1.00.
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Considerando o rendimento médio caracteristico da usina de ciclo combinado e
uma usina de ciclo vapor, tem-se o custo médio variavel de combustivel consolidado

na Tabela 4.5.

Tabela 4.5 — Custo final do preco do combustivel

Tedrico CC Ccv
MMBtu / MWh 0,293 0,1451 0,0967
Rendimento % 50% 33%
Custo R$/MWh 37,22 35,30

Fonte: Elaboracgédo prépria mediante dados de Say (198-).

Por fim, conforme os resultados das simula¢gBes obtidas no Anexo |, o custo

médio de uso da rede de transmissao de energia elétrica € consolidado na Tabela 4.6.

Tabela 4.6 — Custo de transmisséo de energia

Fonte Tarifa Média de Rede Basica (R$/kw)

UHE 1,029
UTE-CV 1,678
UTE-CC 1,121

Fonte: Elaboracao propria mediante dados apresentados no Anexo |
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4272 Determinacdo dos Precos de Geracao de Energia Elétrica

Mediante a posse dos métodos e dos coeficientes técnicos definidos nos itens
anteriores, passa-se afase de simulagdes. Apresenta-se como “Cendrio Base”, 0s
resultados das simulacbes de precificagdo de energia elétrica por tecnologia de
geracao selecionada, conforme as condicdes macroecondmicas relativas ao inicio de
1998, época compativel com a implementacdo da Reforma do Setor Elétrico Brasileiro.
Com efeito, considera-se a paridade cambial entre o dolar (US$) e o real (R$) e o
preco do gas natural estimado em funcédo do preco do petréleo internacional aépoca,
isto €, US$ 1.22 / MMBtu, quando o barril de petréleo estava na ordem de US$ 14.21
(ver Figura 4.7, p. 135). Cabe salientar que, apesar de ser teoricamente correto
considerar a influéncia da variacdo da taxa de cambio e do preco do petréleo sobre o
preco do carvdo mineral nacional, optou-se por ndo buscar essa quantificagdo neste
estudo. Justifica-se isso pela elevada “nacionalizagdo” dos custos de produgdo e
principalmente pelo fragil elo de elasticidade entre os precos desses energéticos, haja
vista que a substituicdo no uso desses, quando factivel, se d4 no longo prazo, dada a

necessidade de alteragéo do parque técnico.

Nota-se, ainda, que: todas as simula¢des para cada usina elétrica analisada
encontram-se no Anexo lll; a UTN de Angra lll e a UHE Belo Monte, apesar de
constarem do Plano Decenal de Expanséo, foram excluidas das simulacdes, por
distorcerem significativamente, dados os respectivos portes, os valores médios de

andlise do preco de energia.

Os resultados estéo consolidados na Figura 4.3, sob a forma de precos médios
proporcionais aenergia determinada pela energia “firme” das usinas hidrica e pelo fator

de capacidade das UTE (ELETROBRAS, 2000 e 1998).
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Figura 4.3 — Preco de geracao por fonte - Cenario Base

Preco de Geracgdo por Fonte
70,00
_—1
P
60,007 63,62 62,18 [
‘ 'l 58,92
50,000 | —>
/ 44,79
40,00
R$/MWh B —
30,00—/ 30,93
20,00—/
10,00—/
pod—_ - S J LJ7
MEDIA PCH UHE cc cv
Tipo de Usina

Fonte: Elaboracéo prépria.

A desagregacao do preco de geracdo por fonte nas respectivas componentes

de formacéo é consolidada na Figura 4.4.

Figura 4.4 — Componentes do prec¢o de geragao por fonte - Cenario Base

Formagéo do Preco da Energia

70,001

60,00

50,001

40,001

R$/MWh

30,001

20,00

10,001

0,001

PCH UHE cc cv

O Transporte 0,00 0,27 0,21 0,16
Oo&m 4,00 2,21 6,33 6,08
HE Combustivel 0,00 2,02 13,60 35,30
||:| Capital 59,62 57,68 10,79 17,38

Fonte: Elaboracao prépria.
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Pode-se observar que, sob as condi¢cdes do Cenario Base - 1998, os resultados
das simulagBes demonstram que a opcao pela expansdo termoelétrica por ciclo
combinado a gas natural tem menor custo médio de geracdo do que as opg¢bes da
expansdo hidroelétrica. Sob a dGtica do agente privado, a expansdo termoelétrica é
mais atrativa e competitiva do que a expansao hidroelétrica. Além disso, sem entrar no
mérito das questdes de perda da otimizacdo da operacdo do sistema hidrotérmico
brasileiro e seus custos, os resultados, entédo parciais, poderiam ser utilizados de forma
equivocada para sinalizar precos modicos aos consumidores e, consequentemente,
fortalecer as hipoteses de reforma institucional do setor elétrico brasileiro*. Porém,
mesmo que parciais, os resultados seriam questionaveis pela o6tica de planejamento
sisttmico. Conforme as indica¢cdes contidas no Plano 2015, paira sobre esses
resultados uma série de incertezas que deveriam ser consideradas no planejamento da

expanséo da geracao.

Pode-se extrair as seguintes observacdes do referido Plano (ELETROBRAS,

1993, p. 50):

As metodologias e critérios até aqui apresentados levam em
conta o carater aleatério das afluéncias e das paradas forgcadas das
maquinas. Existem, no entanto, outros tipos de incertezas que também
podem influenciar significativamente o Planejamento da Expansao, (...)
principalmente no que diz respeito & economicidade relativa dos diversos
projetos e ou fontes de geragdo. (...) As conclusdes obtidas dos estudos
ja realizados, os quais, conforme mencionado, consideram apenas um
tipo de incerteza, indicam a necessidade de uma revisdo na metodologia
e nos critérios utilizados para o Planejamento da Expansédo da Geragéo.

8 Cabe relembrar gue a perda da otimizacdo energética pela inflexibilidade de despachos das
UTE a gas natural emana, na verdade, da inflexibilidade dos contratos tipo ‘take-or-pay” de gas
natural. Pode-se conjeturar, entdo, que a flexibilidade no uso do gas pode trazer beneficios e
modicidade tarifaria para os usuarios. Contudo, este beneficio, nestas condi¢des, ndo pode ser
atribuido & condicdes de mercado competitivo, mas pela possibilidade da operagdo
eletroenergética otimizada, tdo almejada pela ética de planejamento.
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4.2.3 CENARIOS PROSPECTIVOS: uma ferramenta de mitigacio de incertezas

No item anterior, foi sinalizado - desconsiderando-se a otimizacdo operativa -
gue a opcdo pela expansao termoelétrica induziria amodicidade de precos de energia
aos consumidores. Todavia, sob uma otica de planejamento sistémico, poderiam ser
mensurados possiveis riscos dessas constatacfes, em ultima analise, deterministicas.
Assim, conforme as observacdes contidas no Plano 2015 sobre a internalizacdo de
incertezas no planejamento setorial, 0 objetivo deste item € apresentar e desenvolver
um método de prospeccao de cenarios como ferramenta de mitigacdo, ao menos em

parte*, dessas incertezas.

4.2.3.1 - Cenérios Prospectivos: A Arte da Previsao

O estudo da prospectiva confunde-se com a propria histéria da humanidade,
haja vista a preocupag¢éo do homem com o futuro. A futurologia pseudo-cientifica, isto
€, a mistica ciéncia da Astrologia, comecou ha cinco mil anos atras, na Babil6nia

(JAGUARIBE, 2000).

Segundo esse autor, uma prospectiva fundamentada em critérios cientificos
deve ter como base o entendimento do processo historico-social. O processo social

consiste, essencialmente, na combinacdo de fatores de ordem estrutural e de ordem

9 Dentre os principais tipos de incerteza mencionados no Plano 2015 (ELETROBRAS, 1993),
destacam-se: projecdes de demanda; evolucao do preco dos combustiveis; evolugédo da taxa de
desconto; prazos efetivos de construcdo dos projetos; e custos, restricdes e exigéncias sécio-
ambientais. Como podera ser observado no desenvolvimento deste item, busca-se internalizar
as incertezas quanto ao preco dos combustiveis e quanto & restricbes ambientais, bem como,
de forma indireta, os efeitos sobre a taxa de desconto resultantes da mudanca da politica
cambial adotada no Brasil.
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conjuntural. A combinacgdo aleatoria desses fatores e a liberdade humana diante dela,
tornam imprevisivel um dado futuro especifico. Todavia as tendéncias estruturais sao
basicamente previsiveis. O autor ilustra isso, lembrando que pode se prever, em
funcéo de dados apropriados, que uma determinada sociedade esteja no caminho do
seu desenvolvimento econémico ou, ao contrario, no caminho do declinio, ou que
esteja no caminho do aumento ou decréscimo da populacdo. Todavia cabe salientar
gue existe sempre presente a variavel de ruptura do paradigma vigente, tornando a

prospectiva tendencial, por mais paradoxal que seja, a mais provavel de ndo ocorrer.

Os cenarios surgiram apos a Segunda Guerra Mundial como método de
planejamento militar. Nos anos 70, atingiram uma nova dimens&o com os trabalhos de
Pierre Wack, entdo planejador no escritorio de Londres da Royal Dutch/Shell

(SCHWARTZ, 1995).

O objetivo era tentar descobrir acontecimentos que poderiam afetar os pregos
do petroleo, que mantinham-se razoavelmente estaveis desde o final da Segunda
Grande Guerra. Esse produto era, de fato, considerado uma commodity estratégica. Os
paises consumidores fariam o possivel para manter o preco baixo, visto que a
prosperidade de suas economias industrializadas dependia dele, pois era o energético

principal e sem substituto competitivo no curto prazo.

Todavia, a época, existiam varios acontecimentos significativos de cunho
subjetivo, mas pertinentes pelo bom senso, que poderiam sugerir turbuléncias na
suposta estabilidade. Os EUA estavam comecando a exaurir suas reservas de
petréleo®. Enquanto isso, a demanda norte-americana, bem como a dos paises

industrializados crescia em patamares elevados. A OPEP - Organizagcdo dos Paises
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Exportadores de Petrdleo - estava dando sinais de flexdo de seu poder de monopdlio e
forca politica. A maioria dos paises era islamica e estava bastante ressentida com o
apoio do Ocidente a Israel apés a guerra dos seis dias entre arabes e israelenses, em

1967.

Mediante esses sinais, Pierre e seu colega Ted Newland chegaram aconclusao
de que os arabes poderiam exigir precos mais altos para o petréleo. Apés uma fase
ardua de convencimento aos diretores da Shell, quando do advento da crise
energética, em 1973, apenas essa companhia, dentre as principais mundiais, estava
preparada e pode adaptar-se mais rapidamente ao novo contexto. Com efeito, de uma
das mais “fracas” das Sete Irmads®, a Shell tornou-se a segunda maior perdendo

apenas para Exxon. (SCHWARTZ, 1995)

Schwartz afirma (1995, p. 17): “Nas sociedades ocidentais, as pessoas S&ao
ostensivamente livres, mas sentem-se limitadas pela imprevisibilidade dos
acontecimentos”. Nessas condicfes, os Cenarios Prospectivos sdo uma ferramenta
gue busca reduzir a limitacdo quanto ao futuro, através da elaboracédo de previsbes
num mundo de vasta incerteza. Noutras palavras, a elaboragdo do cenario exige fazer

escolhas hoje com a percepcédo de como elas poderao se viabilizar.

Nesse contexto, Schwartz (op. cit, p. 18) define Cenario como “uma ferramenta
para ordenar a percepcao sobre ambientes alternativos futuros, nos quais as decisdes
pessoais podem ser cumpridas. Alternativamente: um conjunto de métodos

organizados para sonharmos sobre nosso futuro de maneira eficiente” e, por fim,

50 Atualmente, as reservas americanas sustentam o préprio consumo por apenas 4,4 anos (BP
apud BNDES, 1998).
> Sete maiores empresas globais de petrdleo.
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conclui: “Essa abordagem é mais uma maneira disciplinada de pensar do que uma

metodologia formal”.

Contudo, o autor, propde uma “forma” de metodologia, estruturada em etapas,
com o objetivo de disciplinar o pensamento para a elaboracdo dos cenérios. Cabe
salientar que este trabalho ser& elaborado prioritariamente sob essa 6ética, 0 que néo
implica em total adocao, haja vista a aplicabilidade e as especificidades dele. Assim,

conforme o exposto, adotaremos 0s seguintes parametros:

Questdao principal: identificar qual a influéncia da 6tica de mercado, em detrimento

da ¢6tica de planejamento, sobre a formacéo do preco da energia elétrica.

Principais for¢gas no ambiente local: considerando a expansdo da oferta de energia
elétrica por centrais termoelétricas de ciclo combinado, os custos de expansao
sofrerdo influéncia direta da taxa de cambio. Atualmente, o Brasil ndo dispbe de
capacidade fisica produtiva de turbinas e equipamentos auxiliares dessas unidades,

logo a expansao se dara por equipamentos importados.

Forcas motrizes: externamente, as principais forcas motrizes que podem elevar a
flutuacdo de precos estdo relacionadas ao custo do combustivel — gas natural —,
bem como ao aumento das restricdes de ordem ambiental, principalmente quanto &

emissdes de gases estufa.

Logica do cenario: A logica do cenario sobre preco futuro do energético sera
pautada pela andlise historica dos acontecimentos, inspirada nos argumentos
apresentados sobre as “tendéncias ciclicas”, mas também calcada em inspec¢des
guantitativas dos parametros que possam sustentar a hipotese ciclica. No caso,

conjecturar sobre o poder de mercado exercido pela OPEP, visto pela 6tica da teoria
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econdmica. Ndo se pode deixar de mencionar a coincidéncia ou, dependendo da

Otica, a ironia de se “cenarizar” a futura formagédo de preco do petroleo.

A légica do cenério ambiental é calcada nas discussdes da “Convencgéo-Quadro
das Nagbes Unidas sobre Mudangas do Clima”, mais especificamente sobre as
propostas apresentadas no Protocolo de Quioto, apesar das recentes dificuldades
para ratificar o Protocolo, pela postura do atual governo estadunidense. Todavia, é
preciso ter em mente o que afirma Jaguaribe (2000, p.80): “O futuro é sempre
especificamente imprevisivel (...) ndo somente por causa do imprevisivel impacto
das inovacgbes tecnologicas, mas principalmente, em fun¢cdo das profundas
mudancas culturais que estdo ocorrendo no ambito de sociedades consumistas de
massa, em detrimento de seus valores superiores®””. Essa sociedade, resultante da
sociedade tecnoldgica de massas, surgiu com a revolucdo industrial sendo
conduzida aexpanséo de suas necessidades cada vez mais distantes dos valores
humanisticos que se desenvolveram desde a Grécia até meados do século XIX no
movimento modernista (BERMAN, 1999). Nesse contexto, a questdo ambiental,
incluindo a propria condi¢cdo de existéncia, passa a ser secundaria na sociedade do
consumo imediato. Entretanto, de forma ludica, pode-se dizer que o designado
cenario tendencial é o que tem a maior chance de n&o ocorrer. A conjectura das
restricbes ambientais, que definem esse cenario, torna-se mais factivel no futuro
proximo, haja vista a hipétese desenvolvida das tendéncias ciclicas e inspiracées

das postulagdes de Jaguaribe (2000, 168):

A sociedade tecno-consumista conduz, por um lado, a perspectivas
alarmantes no que diz respeito ao futuro do homem e, por outro lado, abre

52

Esses valores comporiam o humanismo, entendido, em seu sentido mais amplo e

concomitantemente béasico, como um conjunto de atitudes e idéias que faz do homem e do
elemento humano o objeto principal de sua prépria acdo (JAGUARIBE, 2000).
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um espago, embora pareca se revestir de bem menor probabilidade de
efetiva ocorréncia, para a emergéncia de um novo humanismo, de
inspiracdo social e ecolégica. Uma primeira suposicdo € presentemente
inescapéavel: a de que as tendéncias alienantes que decorrem do corrente
acoplamento do processo econdmico-tecnolégico com um consumismo
intransitivo conduzem a formacdo do homem descartavel e, com ele, ao
colapso do futuro (...) Nada é mais importante, neste momento de transi¢éo
do século XX para o que esta para se iniciar, do que o reconhecimento de
gue esta seriamente ameacgada a condicdo humana, até o ponto de pér em
risco a prépria natureza humana. Um humanismo social-ecolégico pode
salvar a dignidade humana e ajustar o mundo econdmico-tecnolégico a
transcendéncia do homem.

Detalhamento dos cenarios: escopo do anexo Il .

Delimitacdo das implicacdes: ou seja mensurar as implicagbes sobre o preco da
energia elétrica produzida pelas centrais térmicas de ciclo combinado em relacéo &

das usinas hidroelétricas (objeto do capitulo V).

Assim, foram vislumbrados dois Cenarios Prospectivos quanto aos precos
futuros da energia elétrica no Brasil originada de centrais termoelétricas de ciclo
combinado ao uso do gas natural. O primeiro, quanto ao preco futuro do energético
primario e o segundo, quanto & restricdes ambientais sobre condicionantes
antropogénicas do aumento do efeito estufa. Cabe ressaltar que o desenvolvimento
completo da “l6gica do cenério” conforme os preceitos de Schwart esta consolidado no

Anexo |l.

4.2.3.2 — Quantificacdo e Impacto dos Cenérios Prospectivos Delineados

O escopo desse item € quantificar e internalizar as prospectivas desenvolvidas
anteriormente e observar os possiveis efeitos e variacdes sobre os precos da energia

elétrica conforme as opcdes tecnoldgicas enquadradas no item 4.2.1.
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Assim, os Cenarios Prospectivos qualificados aépoca do processo de reforma

do setor elétrico sao definidos e agrupados em:

Cenério de Variagdo Cambial, hajam vista o elevado nivel de itens importados
que compdem a usina térmica de ciclo combinado, bem como o custo do

combustivel que é parcialmente condicionado amoeda estadunidense;

Cenario Geo-Politico do Petroleo, dada sua elevada correlagdo com os precos
do gas natural, hajam vista as caracteristicas de viaveis “concorrentes

imediatos”; e

Cenario de Restricbes Ambientais, considerando-se as possiveis taxacdes e/ou

custos adicionais sobre emissdes de gases estufa, principalmente o CO,.

I Cenario de Variacdo Cambial

Em meados de 1994 foi lancado pelo Governo Brasileiro um plano econémico
conhecido como “Plano Real”. Esse plano teve o objetivo de alcancar a estabilidade
econdmica, reduzindo os galopantes indices de inflagdo. Sua base de sustentacéo foi a
vinculagdo com uma moeda estavel — no caso o Ddlar americano — também chamada
de “ancora cambial”. Com o decorrer do tempo, dada a inflagdo implicita acumulada, a
relacdo efetiva entre as moedas comegou a se distanciar. Com o cambio administrado
pelo governo, este 0 manteve o mais proximo possivel entre as moedas, contudo de
forma artificial. Com efeito, a medida que a administracdo cambial tornava a ancora
mais “corroida”’, tornavam-se mais frequentes os “rumores” sobre alguma alteracdo na

politica cambial. Declinando-se das prévias observacfes de analistas de mercado e de

politica monetaria, o proprio Banco Central do Brasil ndo pbde negligenciar essa
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tendéncia em meados de 1998 ao citar em seu relatorio politica monetaria (BCB,
1998): “A desvalorizagcdo mensal do real mostrou forte variagdo ao longo do trimestre
(...) a exacerbacdo dos animos pareceu decorrer, basicamente, de rumores sobre
quatro possiveis alternativas de politica cambial, que passaram a circular pelo mercado
(...) dentre elas® a mudanca na politica cambial, mediante a maxidesvalorizagéo e/ou

adocao do cambio flutuante”.

Assim, apds 0 que os técnicos da area econdmica intitularam de “ataques
especulativos” sobre as moedas de economias emergentes — entre elas, a brasileira —
a politica cambial foi modificada para preservar as reservas cambias brasileiras, as
quais se aproximavam de um montante que poderia indicar um possivel
descumprimento das obrigagbes financeiras externas, por absoluta falta de divisas
(SINGER, 1999). Com efeito, o cambio que & vésperas da mudanca da politica
cambial batia aos R$ 1,21 por US$ 1.00, saltou, em poucos dias, para a ordem de R$
2,00, chegando ao auge de R$ 2,20. Durante o ano de 2000, retrocedeu para um
patamar de R$ 1,80 por US$ 1.00. Recentemente, ao final do ano de 2001, a

referéncia cambial era da ordem de R$ 2,60 por US$ 1.00.

Isso posto, a primeira andlise de sensibilidade do preco médio de geracdo de
energia elétrica para cada usina prevista no Plano Decenal de Expansao é a que leva a

comparacao dos efeitos de trés niveis cambiais, a saber:

antes da mudanca da politica cambial: R$ 1,00 por US$ 1.00 (Cenéario Base™);

% Além das possibilidades da imposicdo de restricdes ao fluxo de capitais, da declaragéo
unilateral de moratdria e da passividade face ao processo eleitoral aépoca.(grifo do autor)

> Cabe salientar que o “caso base” reflete condi¢gfes do inicio de 1998. Além da paridade das
moedas, considera o pre¢o do gas natural em um patamar de US$ 1.22 por MMBtu conforme as
hipéteses apresentadas no item 4.2.2
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condicdes referenciadas no Plano Decenal de Expansdo 2000-2009: R$ 1,80

por US$ 1.00; e

perspectivas atuais: R$ 2,60 por US$ 1.00.

Os resultados estao consolidados na Figura 4.5, sob a forma de precos médios

proporcionais aenergia determinada pelo fator de capacidade de cada usina.

Preco de Geragéo por Fonte
70,00-
60,00- B
| |
50,001
40,00¢7| B B
R$/MWh || n
30,001
20,00¢7] | B
10,00¢7| N B
0’00- MEDIA PCH UHE CcC CcVv
|I:ICémbio_l,00 44,79 63,62 62,18 30,93 58,92
B Cambio 1,80 51,46 63,62 62,18 42,84 61,70
O Cambio_2,60 58,12 63,62 62,18 54,75 64,48
Tipo de Usina

Fonte: Elaboragéo prépria.

Figura 4.5 — Sensibilidade do preco de geracdo conforme a taxa cambial

A desagregacao do preco de geracdo por fonte nas respectivas componentes

de formacao é consolidada na Figura 4.6
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Formacéo do Preco da Energia
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Fonte: Elaboracéo propria.

Figura 4.6 — Componentes do preco de geracdo conforme a taxa cambial

ii. Cenério Geo-Politico do Petroleo

Considerando um mundo de economia globalizada, onde imperam os
postulados da economia de mercado, o0 protecionismo e as posturas “cartelizadoras” de
paises em desenvolvimento ndo fazem parte das conjecturas consideradas pertinentes
na ordem econdmica mundial. Nesse contexto, o petréleo ndo passa de uma
commodity de respeitado valor (PINDYCK e RUBINFELD, 1994). Todavia,

recentemente, pdde-se observar um processo diferente da “tendéncia”™

. Os precos do
petréleo internacional foram recuperados em curto periodo de tempo, através de uma

bem sucedida politica de quotas de producdo implementada pela — até entédo

55 . . - . .
Deve-se ter muito cuidado com o chamado cenéario tendencial, pois 0 mesmo tem elevada
probabilidade de nao vir a ocorrer.
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considerada no ostracismo - Organizacdo dos Paises Produtores de Petréleo, como

pode ser observado na Figura 4.7, a seguir.

Figura 4.7 — Recente ascenséo dos prec¢os do petréleo em paises selecionados

Custo Médio de Importacdo de Petrdleo de Paises
Selecionados (médias trimestrais)
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Fonte: Elaboracao prépria mediante os dados de IEA (2001)

Dentre as diversas consequéncias do aumento no preco do petréleo, a
correlacdo com o preco do gas natural € a mais relevante para este estudo.
Observando-se a evolucéo do preco internacional do petréleo, bem como a evolugéo
do preco do gas natural, pode-se concluir que o preco do segundo acompanha a

variagdo do primeiro com uma certa defasagem razoavelmente explicada pela

elasticidade cruzada (Figura 4.8).

134



Figura 4.8 — Perfil da variacéo dos precos do petroleo e do gas natural (2000=1)
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Fonte: Elaboracgédo prépria, mediante os dados de BP (2001).

Assim, as conjecturas sobre o preco do petréleo sdo base para as do preco do
gas natural. Independentemente disso, foi homologada — através da Portaria
Interministerial n. 3, de 17 de fevereiro de 2000 — a nova politica de precos do gas
natural para o mercado das concessionarias de distribuicdo. Em grandes linhas, o
preco final sera uma composicéo entre o custo do transporte (aproximadamente 15%
de participacdo do preco final) e o custo do combustivel, que é determinado por uma
ponderacdo de uma cesta de 6leos ajustados pela variacdo do cambio. Ou seja, o

preco do gas natural no mercado brasileiro estara condicionado ao preco do petréleo.

Normalmente as analises do mundo ocidental quanto a atual politica de
producéo da Opep podem se resumir em conclusées como, por exemplo, “Segurar a
producdo pode dar maus resultados para a Opep” (BusinessWeek, 2001, p. 11).

Replicam ndo apenas o racionalismo das caracteristicas econdmicas, mas também o
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dopante poderio do primeiro mundo. Os argumentos baseiam-se no fato de que a baixa
capacidade de produgdo mundial nos ultimos anos, aliada ao crescimento acelerado da
economia fortaleceram o poder do cartel da Opep trazendo bons resultados — precgos
do petréleo na ordem de US$ 30.00 o barril - da respectiva politica de cotas de
producdo. Essas andlises evocam as leis de mercado para justificar a posterior
“penalizacdo” dessa politica, ou seja, 0 ajuste da demanda ao novo patamar de preco e
a ampliacao da oferta de petréleo fora do grupamento da Opep lancardo os pregos do
petréleo para baixo. Segundo dados da Baker Hughes®®, existiam, em 2001, cerca de
2.300 plataformas de perfuragcdo em funcionamento no mundo, 60% a mais do que em
1999. Além disso, a retracdo da economia mundial pesaria mais rapidamente no ajuste
da demanda. Essas hipoteses balizam as conjecturas efetuadas pelo departamento de
energia dos EUA, segundo as quais o preco do barril de petréleo, para a préxima

década, estaria na ordem de US$ 22.00 (EIA, 2001).

Todavia existem indicios para um cenario diferente. Em primeiro lugar, como
podera ser visto no anexo Il, na histéria do petréleo, posturas prepotentes e arrogantes
levaram a “alucinacbes superiores”, inibindo a correta andlise do contexto da
geopolitica do petréleo e, conseqiientemente, das decisbes realizadas. O racionalismo
mercadolédgico do ocidente ndo se aplica — conforme os manuais de microeconomia -
inteiramente alégica do mundo arabe. Outras variaveis ndo muito “racionais” imperam
sobre as opcdes. Dentre as positivas, percebe-se um elevado nivel de cumplicidade e
cooperativismo desses paises em questdes de inser¢do no mundo “imperialista” de tal
forma que — com raras excecdes - a postura cartel é fortalecida. Vista pela teoria
econOmica, o poder de mercado do cartel é relacionado: acoergcdo dos agentes — 0

gue é verificado —, aconcentracdo que o cartel representa no mercado — producao e

% Companhia perfuradora de Houston, EUA
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reserva — e por fim, mas ndo menos importante, abaixa elasticidade preco-demanda
do produto. As atuais andlises “ocidentais” para justificar a préxima penalizacdo da
politica da Opep replicam as condi¢cbes observadas no “contra-choque do petroleo”.
Porém o atual contexto ndo € o mesmo. Na década de 70, as explosdes do preco do
petroleo ndo s6 modificaram a demanda no longo prazo, mas, concomitantemente,
expandiram as fronteiras de prospeccao de petroleo e viabilizaram novos energéticos —
viabilidade dos gasodutos, expansao da energia nuclear, desenvolvimento de fontes
renovaveis, etc. A composicao iterativa do ajuste da demanda pelo aumento da
eficiéncia no uso da energia e pela op¢éo de substituicdo energética criou as principais
condi¢cdes que induziram ao contra-choque do petrdleo uma década apds o primeiro
choque. No atual contexto, as andlises ocidentais dominantes ndo perceberam que a
politica de preco da Opep - que realmente provoca a expansao da oferta fora do cartel
- ndo viabiliza a expansé@o dos energéticos substitutos. Noutras palavras, as anélises
desenvolvidas ndo consideram o fato de que a linha dominante do Cartel, conduzida
pela Ardbia Saudita, baseia-se no conceito, depurado, lancado pelo xa Reza Pahlavi
em 1973 —, ou seja, que o preco do petrdleo deve ser concatenado pelo custo de
substituicdo. Além disso, ndo vislumbram que a expansédo da oferta do petréleo induz,
em Uultima andlise, a manutencdo do mercado consumidor. Dessa forma, a
possibilidade de elasticidade pre¢co-demanda no longo prazo € bastante reduzida, até
porqgue ndo ha ofertas de fontes alternativas para a substituicdo, pois ndo se
viabilizaram sem uma ruptura tecnolégica. Por fim, cabe ressaltar que as novas
fronteiras de prospeccao de petroleo foram viabilizadas ao pre¢o marginal, ou seja, aos

US$ 30.00 o barril.
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Assim, calcando-se nessas hipoteses, é factivel e mais facil advogar que a atual
politica da Opep serd bem sucedida no longo prazo, em detrimento das conjecturas

dos analistas ocidentais.

Além disso, considerando-se o aumento do poder do cartel da Opep nos
proximos anos, conforme a tendéncia de concentracdo das reservas disponiveis de

petréleo no globo (Tabela 4.7)*’, o preco do barril podera superar a referéncia anterior.

Tabela 4.7 — Evolugao da concentracdo de reservas de petréleo provadas (%)

1987 1997

Paises da OCDE 12,9 12,3 9,1 8,0
Paises da OPEP 65,7 69,8 74,6 76,4
Demais Paises 21,4 18,0 16,4 15,6

Fonte: Elaboracgéo propria, mediante dados de BP (2001 e 1998)

Nesse ambiente, considerando-se a data de referéncia do cenario base, o preco
do gés natural saltaria de US$ 1.22 / MMBtu (inicio de 1998) para US$ 2.60 / MMBtu
(ao final de 2000). Para efeito de simulacdo, optou-se pelo valor homologado na

Portaria Interministerial 176/01, isto é, US$ 2.58 / MMBtu.

A analise de sensibilidade, nesse caso, usa a mesma matriz de sensibilidade do
item 4.2.2, porém considerando o novo patamar do preco do gas nas condi¢Oes

vigentes.

>" Efetuando uma simples projecao econométrica utilizando a funcdo exponencial, apenas como
referéncia de grandeza, em 2010,a concentracdo da Opep seria de aproximadamente 81,3 %.
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Logo, o preco de geracdo termoelétrica torna-se menos competitivo se
comparado ao preco da geracao hidroelétrica, conforme pode ser visualizado na Figura
4.9. Cabe salientar que a taxa de cambio de R$ 1,54 por US$ 1.00 torna indiferente,
pela oOtica econbmica - a tomada de decisdo entre a expansdo térmica por ciclo
combinado ou hidroelétrica. Nota-se que, por causa do aumento do preco do petréleo

internacional, a opcao térmica perde, em média, 11% de atratividade.

Preco de Geracdo por Fonte

80,001 =
70,001
60,001
50,001
R$/MWh 40,001
30,001
20,001
10,00
0,007 MEDIA PCH UHE cc cv

|E| Cambio_1,00 50,00 63,62 62,18 40,31 58,92

[mcambio_1.80 | 6082 63,62 62,18 50,72 61,70
[2cambio_2.60 71,65 63,62 62,18 79,14 64,48

NSNS

Tipo de Usina

Fonte: Elaboragao prépria.

Figura 4.9 — Preco de geracao de energia elétrica conforme o aumento do preco do GN

A desagregacao do preco de geragao por fonte nas respectivas componentes

de formacao é consolidada na Figura 4.10.
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Fonte: Elaboracéo propria.

Figura 4.10 — Componentes do preco de geracdo conforme o atual patamar do preco
do GN

. Cenario de Restricbes Ambientais

Esse risco € quantificado pela possibilidade de que seja implementada, em
nivel internacional, a internalizacdo dos custos sociais relativos aos efeitos da emissao
de CO, — principal gas estufa de origem antropogénica. Cabe salientar que ainda existe
uma elevada controvérsia sobre o tipo de instrumento a ser aplicado para incentivar a
reducdo da emissao de gases estufa. Todavia, em Ultima andlise, qualquer das op¢des
consideradas implicara no aumento de custos para as atividades econdmicas

produtivas que emitam diéxido de carbono.

Assim, para efeito de implementacdo quantitativa dessa hipotese, foi

considerada a taxa ambiental sobre a emissédo do dioxido de carbono. Como podera
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ser visto no item 11.2.4, especula-se um indice de US$ 15.00 / tC. Com efeito, o custo
ambiental da emissao de carbono pelas usinas termoelétricas é condicionado pelas
caracteristicas quimicas da fonte primaria, bem como pelo coeficiente de rendimento
de conversao de cada tipo de tecnologia. Na Tabela 4.8, a seguir, € consolidado o
custo ambiental pela emissdo de dioxido de carbono na forma de custo variavel

conforme a tecnologia empregada.

Tabela 4.8 — Estimativa do custo ambiental pela emissao de dioxido de carbono

Tecnologia Ciclo combinado Ciclo Vapor
Combustivel Gas Natural Carvéo Mineral
Taxa de emisséo US$/tC 15.00

Ajuste molecular tC / tCO, 0,273

Coeficiente de emisséo tCO, / MWh 0,438 0,919
Custo ambiental US$ / MWh 0.90 1.88

Fonte: Elaboragéo propria, mediante dados de Rosa & Scherchtman (1996), Hinostroza & Guerra (1999) e
Say (198-)

Por fim, considerando-se a taxa sobre a emisséo de carbono e as condi¢des de
formacdo de preco do gas natural definidas no item (i), o preco de geracéo
termoelétrica torna-se menos atrativo se comparado ao de geracdo hidroelétrica, como

€ consolidado na Figura 4.11.

A desagregacao do preco de geracao por fonte nas respectivas componentes

de formacéo é consolidada na Figura 4.12.
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Fonte: Elaboragé&o prépria.

Figura 4.11 - Sensibilidade do preco de geracéo conforme o custo ambiental do CO,

Formacgédo do Preco da Energia
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Fonte: Elaboragao proépria.

Figura 4.12 — Componentes do prec¢o de geragéo conforme o custo ambiental do CO,
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iv. Andlise dos Resultados

Primeiramente, cabe salientar que a modelagem de precificacdo desenvolvida é
parcial, pois ndo internaliza os ganhos energéticos operativos do sistema
hidroenergético. A medida que entram em operacdo novas usinas hidroelétricas,
especialmente as que tenham reservatérios de acumulacéo, a energia garantida das
usinas a jusante tende a agregar o beneficio de regularizacdo da nova usina a
montante. Assim, deve-se observar que os resultados de precificagdo das UHE tendem
para o conservadorismo®. Dado que o investimento imobilizado ndo se altera e os
custos variaveis ja foram, como o préprio nome indica, mensurados na unidade
variavel, o numerador € estavel, mas com a expansdo do denominador — energia

assegurada —, o indicador preco das UHE tende a reduzir.

Mediante o escopo delimitado, os resultados dessa analise de sensibilidade -
apenas com os parametros internalizados - demonstraram o quanto variavel € o preco
da geracéo termoelétrica, principalmente da opcéo por ciclo combinado utilizando o
gas natural. Tal consequéncia esta em funcdo de sua elevada dependéncia de
equipamentos importados e do principal custo operacional, 0 gas natural. Noutras
palavras, o custo de capital esta condicionado ataxa de cambio, enquanto o custo
operacional correlaciona-se com a composicdo da taxa de cambio e o preco

internacional do petroleo.

Nota-se que, devido a mudanca da politica cambial, o custo de geracdo das

UTE-CC sofreu elevada variagdo. Consolida-se, na Figura 4.13, a taxa de cambio

58 -z [ : PN =
Fato desejavel e compensador qualitativo das incertezas quanto a mensuragcdo dos

investimentos das UHE. Porém cabe salientar que a incerteza pode ser para mais, 0 que
justifica a compensacdo, ou para menos, o que reduziria ainda mais o indicador-preco.
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aplicada para cada cenario vislumbrado que torna economicamente equivalente o

investimento entre usinas térmicas de ciclo combinado ou usinas UHE.

Ponto de Indiferenca entre UTE-CC e UHE

3,501

3,00

2,50

US$ / R$
1,50

1,00+

o
o
/

Base Petréleo Ambiental
Cenéarios

Fonte: Elaboracao prépria.

Figura 4.13 — Taxa de cambio que determina o ponto de indiferenca entre

investimentos em usinas hidroelétricas e usinas térmicas de ciclo combinado

Considerando as possibilidades de estabilizagdo ou, pelo menos, de menor
volatilidade da taxa de cAmbio na grandeza de US$ 2.00 por R$ 1,00 e a convergéncia
do preco do barril do petrdleo em US$ 28.00, observa-se que a decisdo por usinas
termoelétricas por ciclo combinado perde competitividade, em média, & hidroelétricas.
Uma comparacao entre seus respectivos pre¢os de geracdo, conforme as conjecturas

apresentadas, encontra-se na Figura 4.14, a seguir:
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Precos de Geracdo Comparados (UTECC X UHE)

1,50

1,35

1,257 1,27
1,01

1,00
0,96

CC /UHE 0,754

0.68

0,65
0,50

0,257

0,00—_

Base Petréleo Ambiental

[@cambio_1,00 B cambio_1,80 OCambio_2,60 |

Fonte: Elaboracao prépria.

Figura 4.14 — Precos relativos de geracao entre UHE e UTE-CC

Enfatizando as observacdes sobre o tipo de expansdo térmica, pode-se
perceber que a opgao por ciclo vapor utilizando carvao mineral € menos volatil do que
a opc¢ao por ciclo combinado a gas natural, no que tange ao preco final da energia. Tal
fato reflete a maior taxa de nacionalizacdo dos equipamentos utilizados e do préprio
combustivel, bem como da menor correlagdo dos precos do carvao nacional com o do
petroleo. Nota-se que o0 preco de geracdo pela opcgdo ciclo vapor, nas condicdes
mencionadas no paragrafo anterior, aproxima-se dos custos da opc¢do por ciclo
combinado utilizando-se gas natural (Figura 4.15). Cabe salientar que, nesta analise,
ndo foram internalizadas variaveis como, por exemplo, impacto na balanca de
pagamento pela importacdo de combustivel, nem os beneficios indiretos sobre a
economia nacional, ao adotar uma opcao que tenha maior independéncia tecnoldgica e

de energia primaria.
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Precos de Geragdo Comparados (CV X CC)

2,00

1,50 —/
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Fonte: Elaboragao prépria.

Figura 4.15 - Precos relativos de geragdo entre UTE-CV e UTE-CC

Em ultima analise, esses resultados quantificam as possiveis consequéncias a
gue os usuarios de energia elétrica estdo expostos, pela tomada de decisdo de
expanséo do parque gerador nacional baseado n&o no planejamento otimizado, mas

na o6tica de mercado de curto prazo.

Nota-se que a atual legislacdo do setor elétrico brasileiro vem sendo adaptada
para tornar o ambiente regulatério favoravel ao investimento privado e,
conseqguentemente, aexpansao termoelétrica. Dentre as principais op¢des em estudo
aépoca — no caso ja operacionalizado pela homologacao da Portaria Interministerial n.
176/2001 — ressalta-se o repasse dos aumentos do preco do gas natural e de qualquer
variacdo cambial & tarifas finais de fornecimento. Noutras palavras, praticamente todo
o risco da tomada de decisdo na expansao do sistema elétrico esta sendo repassado

ao consumidor final, sem que o0 mesmo tenha participacdo nessa decisao.
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\% IMPACTOS TARIFARIOS DA OPCAO TECNOLOGICA DE EXPANSAO DA OFERTA

DE ENERGIA ELETRICA

O objetivo deste capitulo € quantificar a ordem de grandeza dos impactos sobre
as tarifas de fornecimento que a expanséo da oferta de energia elétrica por usinas
termoelétricas de ciclo combinado possa ocasionar. Serdo brevemente revistas, a titulo
de contexto, as op¢des de politica de tarifa, bem como se fara um detalhamento da
atual opcao de regulacdo econémica utilizada no Brasil para as concessionarias de
distribuicdo. A quantificacdo se dara através de estimativas das revisbes tarifarias
periddicas de concessionarias de distribuicdo selecionadas, a fim de mensurar os
efeitos sobre os consumidores, dos novos patamares de precos de energia elétrica
ofertados nas condi¢des de mercado. Para tanto, ser&o utilizadas as estimativas sobre
cenarios de precos de geracdo dessas usinas consoante com as premissas do

Capitulo IV e tratados no Anexo VI.

5.1 Regulacdo Econdmica por Incentivos

Como visto anteriormente, a questdo tarifaria sempre foi ponto nevralgico em
toda a histéria do desenvolvimento ou da estagnacéo do setor elétrico. Foi observada a
derrocada do conceito de que o monopdlio natural se estendia por toda a cadeia da
industria de energia elétrica, entendido desde a geracédo até a distribuicdo aos usuarios
finais. Com efeito, a base conceitual, bem como os instrumentos da regulagéo

econOmica avangaram buscando coeréncia com a reformulacgdo estrutural do setor.
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Isso posto, o objetivo deste item é efetuar a revisdo dos principais conceitos de

regulacéo econdmica, bem como instrumentalizar a regula¢éo por incentivos.

5.1.1 Conceito, Objetivos e Instrumentos de Regulacdo Econdmica

- Contexto

Os servigos de utilidade publica sé&o tacitamente grupados pela necessidade de
acesso da populacdo aos respectivos servicos e pelo fato de que sua adequada infra-
estrutura e expansao sdo condicionantes do crescimento das mais diversas areas
produtivas, ou seja, da economia. Cabe salientar que a necessidade de acesso aos
servicos pela populacédo se da pela utilidade que esses proporcionam no cotidiano da
sociedade como, por exemplo, a facilidade de deslocamento por um sistema de
transporte eficiente, conforto pela disponibilidade de energia através de seus usos
finais, comunicacdo e etc. Esses servigcos ndo sdo condi¢cBes basicas de existéncia
como saude e alimentagdo, mas sé@o condi¢cbes basicas para a inser¢édo dos individuos

na sociedade. N&o ter acesso a esses servicos é estar amargem da sociedade.

O inicio da discussao tedrica a respeito das caracteristicas econémicas dos
servicos de utilidade puablica remonta & primeiras décadas do século XX,
principalmente nos EUA. Essencialmente, 0s conceitos de “interesse publico” inerentes
a essas atividades e a caracteristica econémica de “monopdlio natural” definiam as
atividades grupadas nos servicos de utlidade publica (JONHSON et. al.,, 1996).
Considerando-se que, economicamente, a atividade deveria ser exercida apenas por

um agente e que o respectivo servico era de baixa elasticidade preco-consumo™,

59 . ~ ~ . . . . ~
Elevadas variagbes de precos ndo implicam, necessariamente, em grandes variacbes da
demanda.
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fundamenta-se a necessidade de regulamentacdo da prestacdo dos respectivos
servigcos. Assim, a regulamentacao - tanto técnica, quanto econémica - exercida pelo
governo tinha como meta garantir a quantidade e a qualidade desses servicos a

sociedade, mas ao “prego justo”.

Segundo Jonhson (1996), a partir da década de 70, verifica-se uma progressiva
contestacdo dos argumentos gque sustentavam a necessidade de regulamentacao dos
servicos de utilidade publica. Essas teorias baseavam-se na hipdtese de que o
monopodlio natural ndo se verificava na pratica, pois se as empresas concessionarias
desses servicos exercessem o0 inerente “poder de monopolio”, incentivariam
economicamente a entrada de concorrentes no mercado acabando com o monopdlio.
Essa conjectura € a base fundamental da “Teoria dos Mercados Contestaveis” e
conclui que sob esse risco, as concessionarias seriam obrigadas a praticarem precos

proximos aos que se verificariam em condi¢des concorrenciais. Logo, seria dispenséavel

a regulamentacao governamental.

A critica de Demsetz parte da hipétese de que a auséncia de concorréncia
dentro do mercado operado em monopodlio natural ndo significa necessariamente a
exclusédo dos beneficios da concorréncia. Esse monopdlio poderia ser internalizado no
momento da conquista do mercado. Exemplificando, o governo delegard um servico de
utilidade publica para terceiros mediante a escolha da proposta ou ‘“leildo” que
contenha o menor custo do servico apresentado, desde que considere condi¢cdes de
gualidade equivalentes. Em outras palavras, a concorréncia ndo estaria no mercado,

mas se faria pelo mercado. (JONHSON et. al., 1996)
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Pela “Teoria da Regulamentacdo”, no caso extremo, a tendéncia € que o agente
regulador seria “capturado” por um dos grupos objeto da regulamentagédo -
naturalmente o grupo economicamente mais poderoso “seduziria” o regulador -
fazendo com que as normas e/ou a fiscalizagdo dos servicos atendessem aos
interesses dos agentes que “capturam” o regulador. Na versdo ndo muito extremada, a
captura se daria ndo sO por interesses financeiros, mas também por interesses
politicos. Questdes populistas poderiam influenciar a postura do regulador fazendo
gue existissem beneficios adicionais para os consumidores oriundos do excedente do
produtor. Contudo essa acgédo nao ficaria “impune”, pois comprometeria, no médio
prazo, a qualidade e a quantidade dos servicos prestados. Com efeito, a regulacao

seria redundante. (JONHSON et. al., 1996)

Contudo pode-se contra-argumentar afirmando-se que, na teoria dos mercados
contesntaveis, ndo se quantifica quao proximo dos pregos de mercado o monopolista
deveria operar. Considerando a condicdo de custos marginais decrescentes das
industrias de rede, a empresa poderia continuar a auferir ganhos extraordinarios sobre
0s consumidores, mas em um patamar que ainda ndo viabilizasse a entrada de um

novo agente no mercado.

Em dltima andlise, mas sem desmerecé-la®, a “critica ou concorréncia de
Demsetz” € o0 processo logico de selecdo dos pretendentes para o exercicio da
atividade econémica que esta sendo delegado pelo Poder Concedente. Sua vertente
em condi¢cdes de mercado € o proprio “leildo”, enquanto seu analogo, em condi¢des

regulamentadas, é denominado como ‘“licitagdo publica”. Atualmente, esse conceito é

% pois, depois de se matar a onc¢a, nédo falta quem cheire o couro. (Ditado dos antigos de Minas
Gerais).
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amplamente utilizado na expansao da transmissao de energia elétrica para a utilizacédo

de recursos hidricos para fins energéticos.

A Teoria da Regulamentagéo, na verdade, qualifica, nas condigbes de atuagéo
da intervencéo do Estado nas atividades econdmicas de monopdlios, um dos tipos de
“imperfeicbes de mercado” em ambientes competitivos. Por exemplo, a teoria da
captura dos mercados regulados é andloga a teoria do conluio em mercados
competitivos. Em dltima analise, a Teoria da Regulamentacdo demonstra a esséncia
humana negativa, ou seja, o ponto de equilibrio do mercado é a linha do horizonte. O
importante é tentar almejar o equilibrio pela menor distancia possivel, ajustando as
condicdes de percurso conforme as dificuldades a enfrentar. Todavia acreditar que
uma entidade metafisica poderia alcanca-lo por si, além das enormes e sofridas voltas
— fases de escassez e de excesso da convergéncia das leis do mercado - € também

achar o pote de ouro no final do arco-iris.

Assim, o0 que se tenta buscar atualmente € o equilibrio entre a necessidade de
regulamentagdo econdmica das atividades de monopolio natural e a insercdo das
variaveis e condi¢Bes naturais de incremento de produtividade e eficiéncia econémica

produtiva que sdo estimuladas, ao extremo, sob condi¢cdes de mercados competitivos.

- Custo do Servigo

Considerando as caracteristicas descritas sobre o servigo de utilidade publica, o
Estado deve primar pela universalizacdo desses servicos para a sociedade. Esse
servico pode ser oferecido diretamente pelo governo como servico publico ou por

concessao para que terceiros 0 exergam, através de empresas privadas.
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A intervencdo direta do governo em uma economia de mercado deve se
restringir aos servigcos que ndo sejam uma atividade econdmica produtiva - como por
exemplo, seguranca externa, justica, coleta de impostos, policiamento, etc. As
atividades de servico de utilidade publica que sejam uma atividade econdmica
produtiva devem ser prestadas por concessdo, pois tém condicbes de
autofinanciamento, desobrigando o erario publico. Nessas condicdes, deve-se buscar o
equilibrio entre o preco que possa tornar esse servico o mais acessivel possivel sem
torna-lo inviavel economicamente, ou melhor, mantendo-o como atividade econdmica

produtiva auto-sustentavel.

Assim, a regulamentacdo econdmica pelo chamado “custo do servico” € o
regime tradicionalmente utilizado quando o servi¢o de utilidade publica é exercido por
concessédo. Basicamente, faz com que 0 preco pelo seu uso possa cobrir 0S custos
operacionais, bem como garantir que os investimentos realizados para a correta
prestacdo dos servicos tenham uma taxa de retorno atrativa ao

investidor/concessionario.

Segundo Pires & Piccinini (1998), o principio do custo do servi¢o generalizou-se
a partir da experiéncia americana no final do século XIX. Nos outros paises, a pratica
era a intervencao direta do governo sobre as respectivas atividades ndo clamando,

assim, pela necessidade de regulacao.

Apesar de algebricamente simples, a estimacdo do correto custo do servico
dependia da determinagcdo da taxa de remuneracdo adequada, bem como da
mensuragdo da real base de remuneragdo a ser aplicada a ela. Economicamente, a
taxa de remuneracado deve ser determinada pelo custo de oportunidade em atividades

de riscos equivalentes, pois empiricamente "guanto maior o risco, maior devera ser o
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prémio aos que se aventuram, haja vista o potencial de perda’. Nos EUA, essa taxa é
negociada entre o regular e as concessionarias buscando-se adotar os principios de
“razoabilidade”. O processo € publico, normalmente, de longa duracdo (Pires &
Piccinini, 1998). No Brasil, como em outros paises com cultura juridica diferente, mas
principalmente pela tradicdo na operacdo dos monopdlios naturais, a taxa de

remuneracao era fixada por lei.

Considerando-se paises com historico inflacionario de maior magnitude, a
discussdo sobre a taxa de remuneragdo torna-se secundaria se comparada a
determinacdo da base de remuneracdo que sera aplicada ataxa. Nessas condicoes,
0s custos historicos ndo representam a real necessidade de remuneracao para garantir
as condi¢cOes ideais de manutencdo e expansdo dos servigos. No item 3.1, pode-se
verificar que a correta determinacédo dessa base sempre foi 0 ponto nevralgico de toda
discussao tarifaria desde a extin¢do da “clausula-ouro” no primeiro Governo de Vargas
e a operacionalizacéo do Caédigo da Agua até o fim da remuneragio garantida com a
publicacdo da Lei 8.631/93. Os argumentos baseavam-se no fato de que esses
instrumentos induziam aineficiéncia econémica por ndo desenvolverem nenhum tipo
de incentivo para o aumento da produtividade, resultando na elevagcdo dos custos
setoriais. Além disso, considerando-se uma razoavel assimetria de informacdes entre o
regulador e a concessionaria, a ultima poderia manipular os dados de forma a obter
lucros extraordinarios. Por fim, existiria a possibilidade de se considerar o efeito
"Averch-Jonhson", ou seja, considerando o custo de capital inferior, a taxa de
remuneragéo garantida, as empresas seriam estimuladas a “sobreinvestir” nos ativos
do sistema, pressionando a base de remuneracdo e implicando no uso perdulério do

pargue instalado (Pires & Piccinini,1998).
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- Precgo Teto

A regulagdo por incentivo, operacionalizada pelo instrumento do Price-Cap
(preco teto), é baseada no conceito de eficiéncia econémica seletiva. Foi originalmente
implementada na Inglaterra para a regulamentagédo do mercado cativo (transmisséo e

distribuicéo).

Nesse conceito, o equilibrio econdmico financeiro da concessionaria, a partir de
um nivel de receita inicial, adequando-se aprestacéo do servico aépoca, € mantido no
decorrer do tempo. Para tanto, deve-se repassar & tarifas finais dos usudrios as
variacdes dos custos sobre os quais a concessionaria de distribuicdo nao tem
administragéo, enquanto a parcela de receita relativa aos servigos que estejam sob sua
gestdo seja apenas atualizada nominalmente por um indice que reflita a inflacdo

monetaria.

A forma de operacionalizar essa premissa é segregar a receita da empresa em
duas partes. A primeira relativa aos custos ndo-gerenciaveis, ou seja, aqueles em que
a concessionaria ndo tem poder de negociacdo (compras de energia e encargos
setoriais), enquanto a parcela restante é relativa aos custos gerenciaveis pela
empresa, ou seja, mao-de-obra, servicos de terceiros, material, impostos, depreciacdo

e remuneracao adequada dos ativos investidos e do capital de giro.

Pelo marco regulamentar brasileiro, sendo uma concessionaria de distribuicao
de energia elétrica, Ihe € garantido o repasse de toda a variacdo dos custos nao-
gerenciaveis para as tarifas de fornecimento com periodicidade determinada, no caso
anual. A segunda parcela, os custos gerenciaveis, € atualizada nominalmente pela

aplicacéo do IGP-M do periodo, nos ultimos 12 meses.
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A variacao dos custos ndo gerenciaveis € auferida anualmente pela diferenca
entre as tarifas e encargos que vigoravam na data do reajuste anterior com os vigentes

na data do reajuste em processo.

Assim, o indice de Reajuste Tarifario - IRT, € o indice que atualiza a receita
anual para que se obtenha a igualdade com a composi¢cdo dos novos custos ndo
gerenciaveis e dos custos gerenciaveis atualizados pelo IGP-M. Esse conceito é

traduzido pela seguinte formula (Equacao 5.1):

_ CNG, +CG, XGPM
RA

IRT (5.1)

onde:

CNG; - custos ndo-gerenciaveis na data i;

CG; - custos gerenciaveis na data i;

R - receita de referéncia com nivel tarifario da data i;

i - P (data presente) e A (data anterior);

Ou seja, a equacdo (5.1) representa o conceito de garantia de repasse dos
custos e a atualizacdo nominal do lucro bruto da concessionaria (CG). Algebricamente,

€ traduzido pela equacéo 5.2:

R, XRT =R, (5.2)

Mas, pode ser desagregada conforme a equacgao (5.3)

R, XRT = CNG, +CG, (5.3)
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Como o "lucro bruto” € atualizado anualmente, vem (equacéo 5.4):

CG, =CG, ¥GPM (5.4)

Logo, aplicando (5.4) em (5.3), obtém-se (equacao 5.5):

R, ¥RT =CNG, +CG, X GPM (5.5)

Todavia, 0 modelo que permeia a atual regulagéo econdmica das atividades de
monopolio natural - entre elas a distribuicio de energia elétrica — baseia-se no

incentivo aeficiéncia e ndo mais no custo do servico da forma convencional.

Pode-se observar que o conceito anterior permite que todo o ganho de
produtividade, avanco tecnologico e outros sejam incorporados a remuneracdo da
concessionaria, diferente da concessdo de um monopdlio natural, em que a taxa de

retorno deve ser controlada ou regulada pelo Poder Concedente.

Assim, implementou-se 0 mecanismo de repasse desses ganhos de eficiéncia
para a sociedade como um todo, ou melhor, para os usuarios. O mecanismo, na
verdade, é o chamado processo de reviséo tarifaria periddica segundo o qual sera
avaliado o real custo do servigo e a estimativa de futuros ganhos de produtividade. O
chamado "Fator X" incide periodicamente sobre o calculo do reajuste tarifario conforme
0 contrato de concessao sendo determinado pelo érgao regulador. Teoricamente, ele
pode ser tanto negativo, quanto positivo. Um indice positivo indicaria que a
concessionaria necessitaria de incremento de receita a fim de fazer face ao nivel de
novos investimentos superior ao comumente realizado, como por exemplo, a
universalizacao dos servigos na area rural em curto prazo, conversao das redes aéreas
existentes para subterrdneas antes da depreciacdo das mesmas e outros. Todavia

espera-se que 0 primeiro seja negativo, hajam vista as expectativas de ganhos de
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eficiéncia verificadas nas concessionarias apos a privatizacdo. Nota-se que o Fator X
incide apenas sobre custos gerenciaveis, isto €, sobre o "lucro bruto" que, em ultima
andlise, é a atividade de servico publico de distribuicdo de energia elétrica. Sua

aplicacéo algébrica é consolidada na equagéo 5.6.

_CNG, +CG, {IGPM = X, )
R

IRT

(5.6)

onde

j - ano de incidéncia do Fator X

Estdo previstos, nos contratos de concessdo assinados apos a Lei 8631/93,
conforme a Lei 8987/95 - conhecida como lei das concessdes — 0 processo de revisdo
tarifaria extraordinaria e o processo de reviséo tarifaria periddica. A reviséo tarifaria
extraordinaria é ocasionada pela jurisprudéncia do cédigo juridico brasileiro. Garante a
concessionaria o repasse das variagdes dos custos ndo gerenciaveis antes da data de
reajuste prevista em contrato, desde que ameacem comprometer o equilibrio
econdmico-financeiro da concessédo. Garante ainda o repasse de novos impostos
sobre a receita ou a variacdo de suas respectivas aliquotas. Diferente da revisédo
extraordinaria, que é vinculada a chamada “parcela A da receita” ou simplesmente
“VPA”, a reviséo tarifaria periddica é um instrumento de ajuste da receita, que atua
sobre a “parcela B” ou “VPB”, isto €, a receita associada aos custos do servigco de
distribuicdo. Em ultima analise, a revisdo periddica € o processo no qual € verificado o
real custo do servico aépoca em que € analisado. Assim, quando ocorre — conforme
previsto no préprio contrato de concessédo de cada distribuidora —, quantifica-se a base

de remuneracdo, determina-se a taxa de remuneragdo adequada, bem como as
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avaliacdes dos custos operacionais, 0s quais nao tém a garantia de repasse integral.
Nesse caso, 0 6rgao regulador opera a chamada “regulacdo por comparacao”, isto €,
estabelecido um padrdo de custos entre grupamentos de concessionarias
equivalentes, o repasse dos custos operacionais de uma dada concessionaria seria
limitado, por exemplo, a uma banda em torno do padrdo do grupamento a que ela
pertence. A questdo nevralgica, nesse caso, € justamente grupar concessionarias
equivalentes em um pais marcado por significativas e complexas distor¢des regionais.
Independente do método utilizado pelo regulador, os resultados dariam margem a
extensas discussdes, principalmente por parte das concessionarias que teriam seus

custos operacionais superiores ao padrdo do seu respectivo grupamento.

No processo de revisdo periédica, também esta previsto o procedimento de
reenquadramento de receita entre 0s niveis de tensdo, ou simplesmente,
reestruturacao tarifaria. Mantendo-se o nivel de receita determinado pela concluséo do
processo de custo do servigo, a receita sera entdo distribuida entre os niveis de
tensdo, conforme os custos marginais da concessionaria e a responsabilidade desses
custos aos respectivos usuarios. Tarifas baseadas nos custos marginais sdo a garantia
de que se esta apresentando aos usudrios os sinais econdmicos corretos para a
otimizacdo de suas decisdes relativas ao uso e acesso aenergia elétrica, pois da teoria
econbmica sabe-se que, no mercado competitivo — condi¢éo tedrica de maximizacéo
das eficiéncias econémicas -, o nivel de producdo 6timo deve ser determinado quando
0 custo marginal iguala-se ao preco do mercado. Nesse caso, 0 preco oferecido ao

mercado comprador — tarifa — deve se igualar ao custo marginal do monopdlio natural.

A figura 5.1, a seguir, ilustra 0 conceito da regulacéo por incentivo atraves do
preco-teto. No instante, “0“ é determinado o nivel de receita necessario a fim de

garantir a remuneragéo adequada dos investimentos efetuados, bem como a expanséo
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dos servicos na qualidade desejada e disciplinada por regulamentacées especificas®.
A partir desse momento, esse nivel de receita € reajustado anualmente pelo indice de
inflacdo monetaria, a fim de que o valor real do instante inicial seja preservado. Esse
efeito pode ser verificado pela curva CSR — custo do servi¢co repassado — até a data “n”
que seria a data de revisdo tarifaria periodica®. A partir do momento inicial, a
concessionaria tem o “incentivo” para se tornar 0 mais eficiente possivel na prestacdo
fisica dos seus servicos, bem como para aumentar a produtividade, seja por alocacao

mais racional de seus recursos financeiros, seja, por ganhos tecnoldgicos

representados na evolugéo da curva CSV (custo do servico verificado).

s A
CSR
DRev
csv
CSR(X)
% A TR
0 n >

Figura 5.1 — llustracéo do processo de reviséo tarifaria

® Neste exemplo, considera-se que o custo do servigo € apenas relativo aparcela B da receita
da distribuidora, ou seja, aque esta vinculada aatividade de monopdlio, pois toda a parcela da
g(zeceita vinculada aos custos néo geren_ciéveis, isto e 0 VPA tem o repasse garan_ti.do. .

Neste exemplo, ainda, ndo se considera o crescimento do mercado, para facilitar o conceito
que se descreve.
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Assim, todo o ganho de produtividade obtido - ilustrado pelo aumento da taxa
de retorno (TR) - é apropriado pela distribuidora até a data de reviséo tarifaria, quando
sera avaliado o nivel de receita verificado, de acordo com as reais condi¢bes para
manutencdo das operacdes da atividade de distribuicdo®, bem como a incidéncia do
“indice-X". Esse indicador sera mensurado buscando-se minimizar os efeitos de sobre-
lucro que possam ocorrer entre os periodos de revisdo tarifaria ocasionados por
elevados e continuos ganhos de produtividade da concessionaria. Em Ultima analise,
esse indice busca repartir, de forma continua, com os usuarios do monopdlio, os
ganhos de produtividade obtidos pela concessionaria, conforme ilustrado no perfil da
curva CSR(X). Cabe relembrar que esse indice foi mantido igual a zero a partir da data
de privatizacdo, até a data da primeira revisdo tarifaria, sob o argumento de que
haveria a necessidade de se gerar um sobre-lucro para as concessionarias, a fim de se
fazer face aos elevados investimentos que deveriam ser concretizados, haja vista o
passivo de expansdo deixado pelas ex-estatais. Note-se que a distribuidora ter4 um
grande incentivo para tornar-se eficiente o mais rapido possivel, pois abarcaria maior
beneficio com os ganhos de produtividade alcangados e, quanto mais eficiente, maior
seria 0 repasse de produtividade para os usuarios através dos processos de revisdo

tarifaria.

63 .. ~ . L, . . . .
A maioria dos contratos de concessdo assinados apés a Lei 8631/93 indica um periodo de 4
a 5 anos para os processos de revisao tarifaria.
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5.1.2 A Qualificacdo dos Componentes da Revisdo Tarifaria Periddica

Atualmente, o Orgdo Regulador - ANEEL - vem divulgando que o processo de
revisdo tarifaria periédica® é composto pelo "reposicionamento tarifario" e pela
determinacdo do indice ou Fator-X (ANEEL, 2001b). O primeiro visa avaliar as
condicdes do equilibrio econdmico-financeiro da concessdo para a adequada
prestacdo do servico concedido. Fora das condi¢cBes de equilibrio, sera efetuado o
ajuste de receita através do nivel tarifario. O segundo é a quantificacdo da ferramenta
gue almeja repassar aos usuarios do servico de distribuicdo de energia elétrica parte
dos ganhos de produtividade estimados, que seriam alcancados pela empresa até a

data seguinte de revisao tarifaria periddica.

Praticamente, todos 0s processos de revisao tarifaria periddica serdo realizados
em 2003 e 2004, conforme previsto nos contratos de concesséo celebrados entre as
concessionarias e a Unido. Posteriormente, os processos se dardo a cada cinco ou
guatro anos, conforme o contrato de concessdo. Nota-se que o Fator-X, até a data da
primeira revisdo, foi definido como zero, hajam vista as perspectivas dos elevados
investimentos necessarios a recuperagdo dos sistemas elétricos que deveriam se

efetivar apds o processo de privatizacao.
- Conceito

O conceito de equilibrio econémico-financeiro da atividade regulada € definido
pela relagcdo unitaria entre a '"receita requerida” e a "receita verificada" da

concessionaria do respectivo servico. Entende-se como receita verificada aquela

64 .~ ces s L, L, a s ~
O processo de reviséo tarifaria periodica € coerente com o modelo econémico de regulagéo
por incentivos amelhoria da performance, comumente designado por regulacdo pelo prego-teto.
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auferida pela empresa na prestacdo de servico concedida para distribuicdo e
comercializacdo de energia elétrica num periodo de tempo - no caso, anual para
atenuar efeitos conjunturais de curto prazo e sazonalidades. A receita requerida é o
montante monetario anual necessario para fazer face & despesas operacionais, bem
como para remunerar os ativos disponibilizados a atividade, conforme uma taxa de
remuneracdo considerada "justa”, ou seja, atrativa pela 6tica da empresa e suportavel
para os usuarios do servico. E previsto, em todos os contratos de concessdo de
distribuicdo de energia elétrica, que parte dos resultados oriundos das atividades
consideradas extra-concessdo sera utilizada para a modicidade tarifaria. O conceito
gue permeia essa determinacdo € a obtencéo de, por exemplo, economias de escopo
obtidas quando se auferem receitas de aluguel dos postes da rede elétrica - os quais
estdo sendo remunerados pelas tarifas de fornecimento - para 0 uso concomitante de
rede de telefonia. Além dessas, as receitas nédo-operacionais® também s&o excluidas

do montante de Receita Requerida.

A razdo entre as receitas resulta no indice de Revisdo Tarifario. Caso seja
unitaria, a empresa encontra-se no ponto de equilibrio econémico-financeiro para

exercer corretamente a atividade concedida. Algebricamente, vem a equacao (5.7):

RR
IR,T=—-0 (5.7)
RV

onde
IRewT - indice de Revisdo Tarifario

RR

receita requerida anual (R$)

RV - receita verificada anual (R$)

65 . ~ . ., .
Como por exemplo, ganhos na desativacao de ativos ja amortizados.
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Em tese, se a relacdo for maior que a unitaria, a concessionaria encontra-se
desequilibrada e necessitando de incremento da receita verificada para equiparar-se
com a receita requerida no mesmo patamar ou volume de atividade. Esse incremento é
operacionalizado pela incidéncia do indice de revisdo tarifario sobre as tarifas
praticadas. Se a relacdo for menor que um, a empresa encontra-se, também, em
desequilibrio, todavia obtendo sobre-lucro da atividade. Nesse caso, a receita
verificada deverd ser contraida para equilibrar-se com a receita requerida. O

procedimento operacional € o mesmo descrito anteriormente.

Conforme a metodologia de reajuste tarifério, a receita verificada da empresa é
segregada em duas parcelas. A primeira é determinada, ou seja, corresponde a
mensuracdo dos custos ndo gerenciaveis valorados na data em processamento®,
enquanto a segunda - custos gerenciaveis ou VPB - € a variavel de fechamento com a
receita verificada no periodo (RV). Logo, a receita requerida serd a composicado da
mesma despesa ndo gerencidvel, mensurada conforme a metodologia do IRT. Os
custos gerenciaveis serdo explicitados, isto é, a remuneracdo justa sobre os ativos
serd determinada, bem como as despesas contabeis de depreciacdo e despesas

operacionais - excluidas as da parcela A. O conceito é algebrizado na equacéo (5.8)

_VPA,, +[(ISC” TX) + Dep+O& M + DNO+ 1]

IR,T (5.8)
VPA,, +VPB
onde
VPA - custos nao gerenciéveis (drp — data de reajuste em processamento e dra — data de reajuste anterior)

66 ~: .
Diferente do valor acumulado no periodo.
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VPB - custos gerenciaveis implicitos;

ISC - investimento no servi¢o concedido ou base de remuneracgéo;
Tx - taxa de remuneracgao "justa”;

Dep - despesas contabeis de depreciacdo dos ativos;

O&M - custos de operacdo e manutencdo das atividades concedidas;

DNO - despesas ndo-operacionais

I - impostos sobre a receita.

Com o intuito de quantificar o impacto real da reviséo tarifaria periédica, a RV

sera a definida ap6s o IRT, ou seja, sera utilizado o chamado RA;

- Base de Remuneracao

A definicdo tacita de ativo é tudo aquilo que pode gerar receita. Espera-se que
essa receita seja equivalente a uma taxa de retorno ou remuneracdo adequada ao
risco da atividade. Assim, a base de remuneracgéo € definida pelo montante monetario
dos ativos que possam gerar receita. Esse valor € definido pelo ativo investido,
descontada a depreciacdo acumulada que 0o mesmo ja sofrera, pois a depreciacéo®’ é
definida como o decréscimo do valor venal de um bem, ou seja, decréscimo de sua

capacidade de gerar receita.

Isso posto, a rigor, a base de remuneracao é determinada pelo custo contabil,
também conhecido como custo historico. Todavia, considerando-se a elevada
degradacédo do valor do dinheiro no tempo - inflagdo - que € ampliada quando

consideramos setores em que a depreciacdo dos bens é de longo termo, como no

A depreciacdo pode ser conceituada segundo trés diferentes Oticas: fisica, causada pelo
desgaste fisico do bem, econdmica, associada principalmente aobsolescéncia tecnoldgica que
o torna sem competitividade operativa; e contabil, que seria uma estimativa balizada nos
aspectos técnico-econdmicos com a finalidade de efetuar um registro contabil que se refletira no
lucro da empresa como despesa, implicando na reducéo do recolhimento de impostos. (FARO,
1979)

164



setor elétrico, a base de remuneracao definida pelo conceito exposto néo reflete a real
condicdo de operacdo econbmica da atividade. Logo torna-se relevante, para a
avaliacdo do equilibrio econdbmico-financeiro, a atualizacdo da base de remuneracao
em condi¢des econdmicas e ndo contabeis. Isso podera ser realizado pela atualizacéo
monetaria do custo histérico ou pela reavaliagdo dos ativos fixos, conforme
procedimentos de avaliacdo padrdo de acordo com as metodologias tecnicamente
balizadas e oficialmente validadas como a do Instituto Brasileiro de Avaliacdes e
Pericias de Engenharia (IBAPE), Associa¢do Brasileira de Normas Técnicas (ABNT),

Instituto Brasileiro de Contadores (IBRACON) e outros (ABRADEE/NERA, 2001).
- Taxa de Remuneragao

Parte dos argumentos tedricos que se aplicam foram trabalhos do item 4.1.
Todavia serdo novamente apresentados por motivos didaticos, bem como
complementados sob o contexto do equilibrio econémico-financeiro de atividades

reguladas:

Na pratica, a maioria das empresas apresenta estrutura de capital
mista, com patrimbnio e endividamento (GITMAN, 1994). Assim, sao
feitos ajustes para criar um custo médio ponderado de capital que reflita
as proporcdes de capital proprio e endividamento e o retorno apropriado
sobre o custo do capital préprio e o custo do endividamento. Dado que os
pagamentos de dividas podem ser langados contra impostos da pessoa
juridica, o custo médio ponderado do capital € normalmente expresso
pela seguinte forma:

CMePC = kex(DL koL T)x—2—
+

(D+E)
Onde:
Ke - retorno apropriado sobre o patriménio ou custo do capital proprio
Kq - custo do endividamento ou custo do capital de terceiros
T - aliquota do imposto pessoa juridica
E - volume de capital préprio utilizado
D - volume recurso de terceiros utilizado

O custo do capital de terceiros é basicamente determinado pela
média ponderada dos encargos de dividas conforme o saldo que a
empresa tenha em carteira. Para determinar o custo do capital préprio,
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normalmente utilizam-se dois métodos para estimativa da taxa apropriada
de retorno sobre o patriménio (GITMAN, 1994):

(i) o modelo de Capital Asset Princing Model (CAPM);
(i) o modelo de crescimento de dividendos (DGM);

Todavia, o0 CAPM é o mais empregado e academicamente mais
bem visto dentre as duas abordagenses. Foi objeto de testes exaustivos,
& vezes com resultados confusos, mas se mantém como a abordagem
mais popular para a estimativa de taxas de retorno apropriadas
(COOPERS & LYBRAND et. al.,, 1997) . Em termos gerais, sujeito a
certas premissas, a CAPM determina a taxa de retorno apropriada sobre
um bem de capital de acordo com a seguinte equacéo:

R, =R +bXR, - R)
Onde:

Rs - taxa de retorno prevista “livre de riscos” - frequentemente considerada como a
taxa real de retorno em titulos do Governo;

Rm - taxa prevista de retorno de “mercado” - a taxa de retorno sobre uma carteira de
ativos gque represente todas as oportunidades de investimento do mercado em questao; e

K - indicador de risco do ativo em relagao ao risco do mercado. Especificamente, 3
€ a covariancia entre o retorno do ativo e o retorno do mercado dividida pela variancia do
retorno do mercado.

Cabe salientar que o custo de capital préprio €, em condi¢cbes
normais de operacao financeira, superior ao custo de capital de terceiros.
Pela estrutura contabil oficial, as dividas e financiamentos compdem o
exigivel de longo prazo (exceto empréstimos de capital de giro), enquanto
o capital proprio compde o patriménio, ou seja, ndo exigivel durante vida
da empresa (IUDICIBUS & MARION, 2000). Como o patriménio tem a
Ultima prioridade de pagamento em condi¢Bes de insolvéncia 0 mesmo é
mais ‘arriscado’ e por isso “exige” uma taxa de remuneragao superior”.

Segundo GITMAN (1994), o custo de capital de terceiros pode ser determinado

pelas fontes de fundos de longo prazo disponiveis para uma empresa, pois elas

% O modelo de crescimento de dividendos (DGM) é uma andlise muito mais simples baseada na
premissa menos plausivel de que os dividendos pagos aos acionistas crescerdo a uma taxa real
constante (nos mercados livres, gerentes financeiros procuram proporcionar dividendos de crescimento
estavel para sinalizar a satde financeira das empresas). Partindo desta premissa, a formula abaixo liga
o retorno sobre o patrimdnio arazao de precgo/lucro e ataxa de crescimento dos dividendos.

P/E =1/(ke - g)

Onde:

P/E é a razéo precgo/lucro;

ke é o retorno sobre o patrimoénio; e

g é a taxa de crescimento dos dividendos.
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fornecem o financiamento permanente. O financiamento de longo prazo dé suporte aos
investimentos nos ativos permanentes. Assim, empréstimos de curto prazo destinados
a financiar ou dar continuidade a operagéo imediata - giro da empresa - como 0O

chamado "hot money" sao excluidos da composicao.

Definido o conceito principal, o custo do capital de terceiros pode ser visto
simplificadamente como sendo o custo da divida de longo prazo da empresa. Este
podera, entdo, ser determinado pelo custo ponderado de captacdo da empresa, ou
seja, as taxas meédias segundo as quais ela obtém seus financiamentos e
empréstimos. Podera, também, ser determinado como a relagdo dos pagamentos de
juros projetados e o saldo contdbil médio da divida previsto para o ano.
Alternativamente, - proposta ABRADEE/NERA - o capital de terceiros poderia ser a
soma dos pagamentos de juros indicados no ultimo balanco auditado, por exemplo,
mais uma estimativa dos custos marginais da divida, menos quaisquer baixas
contabeis da divida no ano em andlise. Todavia entendemos que esta Ultima opcéo
estaria coerente se a taxa de remuneracao ou retorno estivesse sendo determinada
pela metodologia de custo marginal ponderado do capital (CMgPC) ao invés do

CMeCP.

Cabe lembrar que o endividamento de grandes proporcdes, que se verifica pela
analise dos demonstrativos financeiros da empresa, cria um efeito negativo sobre a
credibilidade dessa empresa junto ao mercado (IUDICIBUS & MARION, 2000). Quanto
maior o nivel de endividamento, maior sera o risco aos credores, 0 que se traduz no
aumento da taxa de juros (ou prémio) que essa empresa tera que oferecer ao mercado
para obter capital para 0s respectivos investimentos. Esse aumento ira implicar,
naturalmente, no incremento do custo de capital da empresa que, por sua vez, diminui

a atratividade dos empreendimentos, tornando-se menos competitiva no mercado.
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Note que, nessas condic¢oes, fora da normalidade, o principio I6gico de que o custo de

capital de terceiros é menor do que o custo do capital préprio ndo é garantido.

5.2 Modelagem de Aplicagéo

5.2.1 Consideracoes Gerais

A metodologia desenvolvida simulara, para as concessionarias selecionadas, o
“reposicionamento tarifario” no ano de 2000, haja vista a disponibilidade de dados
realizados. Dessa forma, elimina-se o efeito das conjecturas empiricas sobre a
performance operacional do grupamento das empresas®. Cabe observar que os
resultados tendem a ser conservadores, isto €, de menor monta do que devera ocorrer
em condi¢cdes normais a época legal das respectivas revisdes tarifarias. Espera-se
gue, mesmo sob taxas decrescentes, havera a continua melhoria da produtividade das
empresas. Logo, considerando-se que praticamente a totalidade dos processos de
revisoes tarifarias estdo previstos para 2003 e 2004, a parcela de desempenho que

sera capturada pelos consumidores, quantificado pelo IR, T, tende a ser maior.

As concessiondrias foram selecionadas conforme as seguintes restricbes: que
tenham sido privatizadas até 1998, a fim de se obter, pelo menos, dois periodos
completos para que se possa tornar relevante o ganho de produtividade oriundo da

administracdo privada’®; que estejam conectadas aos sistemas elétricos interligados,

% Da mesma forma, ndo serdo desenvolvidos estudos relativos adeterminacéo do fator-X, pois
também demandam conjecturas sobre a performance operacional das empresas. Todavia deve-
se observar que o efeito do “reposicionamento tarifario” repassa integralmente, aos usuarios, o
patamar de produtividade alcangcado pelas empresas até o0 momento de sua incidéncia.

70 . .. . . . L. . . -

Considerando-se que os principais custos operacionais das distribuidoras — energia elétrica,
encargos setoriais e tributos — ndo sdo gerenciaveis por elas, ou seja, sdo determinados pelo
Poder Concedente com garantia de repasse & tarifas, a principal variavel de ganhos de
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pois é condicdo fisica’™ para acessarem o mesmo mercado de oferta de energia; que
cada macro-regido nacional esteja representada na amostra™. Sdo elas: AES/Sul
Distribuidora Gaucha de Energia Elétrica, Empresa Energética do Mato Grosso do Sul -
ENERSUL, Cia. de Eletricidade do Estado da Bahia — COELBA; Cia. Energética do
Ceara — COELCE, Cia. de Eletricidade do Estado do Rio de Janeiro — CERJ, Cia.
Paulista de Forca e Luz — CPFL, Eletropaulo Metropolitana de Eletricidade de Sao
Paulo — ELETROPAULO, Espirito Santo Centrais Elétricas — ESCELSA e Light
Servigos de Eletricidade - LIGHT. Essas empresas representam aproximadamente

mais de um ter¢o do mercado de energia elétrica brasileiro.

5.2.2 Base de Remuneracao

De acordo com as premissas apresentadas no item 5.1.2, inicialmente e
consoante os considerandos dispostos em Aneel (2001b), a base de remuneragéo foi
definida pelo custo contébil dos ativos. A fonte de dados adequada para os respectivos
estudos seria o documento oficial de fiscalizacdo econdmico-financeira "Prestacdo
Anual de Contas - Ano 2000". Nota-se que esse instrumento, além de ser um
documento oficial de fiscalizagdo, serve de apoio para o Regulador estabelecer ndo s6
a base de remuneracéo, mas também a determinag&o das receitas operacionais e nao-
operacionais, bem como as despesas operacionais e de depreciacdo utilizadas no

processo de revisao tarifaria periddica da ESCELSA. Porém, o Regulador (Aneel) ndo

produtividade no curto prazo é o custo de mao-de-obra. A principal ferramenta de agdo das
administracdes privadas sobre essa “variavel” € comumente conhecida como “programa de
demissdes voluntarias” (PDV).

Como o modelo de simulagdo considera o custo de expansé&o da oferta, ou seja, o respectivo
custo de longo prazo, ndo faz sentido considerar os ‘submercados”. Dadas as restricbes de
transmissdo - uma restricdo a circulacdo da mercadoria - haveria pre¢o de energia no curto
%razo diferenciado por localizacao, isto €, por submercado.

Incorporando as caracteristicas e as praticas empresariais regionais.
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disponibilizou essa informacdo para o desenvolvimento do trabalho. As solicitagdes,
bem como as respostas do Regulador, estdo apresentadas, na integra, no Anexo VI.
Assim, a alternativa para utilizar dados confiaveis para as simulacfes foi obté-los dos
relatorios de demonstracdes contabeis e equivalentes das concessionérias
selecionadas, tratadas e consolidadas no Anexo IV. Nota-se que, pelo fato de que
esses documentos ndo tém o enfoque tarifario da Prestacdo Anual de Contas (PAC),
houve a necessidade de se definirem hipéteses e simplificacdes descridas no decorrer

deste capitulo.

Cabe salientar que o proprio Orgdo Regulador argumenta que o critério do

I”® no setor, ndo necessariamente sera utilizado nos

custo contabil, apesar de tradiciona
proximos processos de revisao tarifaria peridédica (ANEEL, 2001b). A incoeréncia disso
reside no fato de que o Regulador ndo esperou 0s proximos processos de revisdo
tarifaria periodica. Menos de dois meses apés a publicacdo da Nota Técnica 073/01
(ANEEL, 2001b) - sob as criticas dos agentes do setor, mas principalmente apés as
apreciacfes efetuadas pela Camara de Gestdo da Crise de Energia Elétrica —, o
Regulador publica a Nota Técnica 097/01 (ANEEL, 2001), mais elaborada no que

tange aos arcabougos tedricos utilizados, em que prevé a necessidade de ajustar a

base de remuneragé&o em um “valor justo”.

Consoante as premissas expostas anteriormente, esta consolidada, na Tabela
5.1, a hipo6tese de valoracdo da base de remuneracdo pelo critério do custo contabil

econdmico.

8 como pbde ser visto no capitulo 3, o critério de definicdo da base de remuneragdo pelo custo
contabil histérico realmente foi o tradicionalmente utilizado na primeira metade do século
passado. Todavia ndo se pode perder o contexto do que ocorreu aépoca, no desenvolvimento
do setor elétrico, por conseqiiéncia dessa “tradi¢éo”.
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Como os ativos contabilizados nos balancos das empresas sao - por forca da
Lei n. 9.249/95 para fins tributarios - valorados pelo ativo histérico ndo corrigido desde
1995, houve a necessidade de disciplinar uma metodologia para atualizacao
econOmica desses valores, sendo descrita no Anexo VI. Cabe ressaltar que as
concessionarias CERJ e ELETROPAULO publicam também os valores reavaliados dos
ativos. Logo o critério de atualizacdo desenvolvido ndo é aplicado nessas

concessionarias.

Tabela 5.1 — Base de remunerag&o “ajustada” das concessionarias selecionadas’™

CONCESSIONARIA LIGHT ~ CERJ Eletropaulo CPFL  AES-SUL COELCE COELBA ENERSUL ESCELSA
'BASE DE REMUNERAGAO 3640474 851493 4540071 2265258 871380 533817 1.421.223 451352  897.471
(+) Ativo Imobilizado em Servigo 6.501.326 1.464.548 6.911.767 4.051.068 1.395.409 1.256.318 2.870.075 1.235.984 1.572.998
(+) Estoques 14545 2104 34817 6.604 568 5.924 2.836 3678 3.089
() Amortizag&o/Depreciagio Acumulada 2.616.943 476.936 2.025.969 1.435.868 470.603 445527 1.120.830 679.577  559.275

(-) Obrigag6es Vinculadas aConcesséo do 258.453  138.223 371.545 356.546 54.014 282.896 330.857 108.733 119.341
Servigo Publico de Energia Elétrica

Fonte: Elaboracéo propria mediante dados dos balangos das concessionarias selecionadas

5.2.3 Taxa de Remuneracao

Consoante os conceitos desenvolvidos anteriormente, a taxa de remuneracéo
serd determinada através do Custo Médio Ponderado do Capital, tendo como
referéncia a proposta apresentada pela ANEEL como a estrutura média esperada para

0 setor, isto é, 60 % de capital proprio e 40 % de terceiros (ANEEL, 2001).

™ Os valores utilizados nesta e demais tabelas sdo oriundos da composigao proporcional dos
valores dos anos de 2000 e 1999 (Anexo VI), conforme a data de reajuste de cada
concessiondria, pois a data de andlise do equilibrio econdmico-financeiro da concessionaria é o
periodo tarifario verificado nos ultimos doze meses. Por exemplo, se a data de reajuste for em
agosto, utiliza-se a relagdo oito sobre doze dos valores de 2000 e mais quatro sobre doze dos
valores de 1999.
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A definicdo do custo de capital proprio esta consistente com a metodologia
CAPM e utiliza os parametros utilizados no processo de revisdo da ESCELSA, haja
vista estar de acordo com a postura do regulador em disciplinar a padronizagdo dessa
quantificac@o para os demais processos de revisdo tarifaria periddica. A taxa nominal

alcancada foi de 19,28 % (ANEEL, 2001)

Em contraposicao aos itens anteriores, a determinagdo do custo do capital de
terceiros ainda n&o é consenso. O fato de o Orgdo Regulador determinar a composi¢&o
da carteira de endividamento da concessionaria pode ser considerado contraditorio
com o que rege o inciso VIl do Art. 31 da Lei 8.987/95: "Incumbe aconcessionaria: ...
captar, aplicar e gerir os recursos financeiros necessarios a prestacdo do servico".
Todavia a atualizacdo da metodologia do perfil do saldo médio da divida de cada
empresa, apesar de realista, implicitamente estaria retirando o incentivo de
racionalizagéo e eficiéncia da empresas. Aguelas com alto risco de captagdo, hajam
vista suas ineficiéncias operacionais e administrativas, teriam a garantia de repasse
dessas ineficiéncias aos usuarios. Por outro lado, empresas bem administradas que
obteriam captacfes inferiores a média do mercado estariam, em Ultima analise,
repassando o beneficio integral dessa performance, sobre a captagdo de recursos de

terceiros, aos usuarios.

Isso posto, o custo de capital de terceiros sera eleito conforme a atual postura
do Regulador, ou seja, determinando o custo de capital de terceiro factivel de repasse
aos usuarios. Cabe salientar que, apesar de questionavel juridicamente, essa forma de
regulacéo incentiva melhoria da performance operacional, pois empresas eficientes
nos requisitos que induzam a uma taxa de captacao inferior amédia estariam sendo
"premiadas” com um repasse adicional, enquanto empresas em situacao contraria, isto

€, que teriam os resultados dessas ineficiéncias estariam sendo glosadas no repasse
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aos consumidores.  Note-se ainda que, indiretamente, os consumidores estariam
sendo beneficiados pelas concessionarias com captagéo inferior a média, pois suas

respectivas taxas estao pressionando a média para baixo.

Com efeito, o custo de capital de terceiros foi determinado por uma cesta
composta por 50% da taxa média de juros efetiva das empresas do setor de energia
gue captaram no mercado, nos anos de 2000 e 2001, e por 50 % da taxa dos
financiamentos setoriais oferecidos pelo BNDES. Nessas condi¢des, o custo do capital

de terceiros resultou em uma taxa nominal de 13,45 % ao ano. (ANEEL, 2001)

Pelo exposto, o custo médio do capital ponderado - utilizado como referéncia -
serd convencionado conforme os procedimentos disciplinados na Nota Técnica
097/2001-SRE/ANEEL e consolidada a composicdo do CMPC em base real (Tabela

5.2).

Tabela 5.2 — Custo Médio Ponderado de Capital (taxa real)

Custo Médio Ponderado de Capital

Custo do capital proprio (RE) 12,84%
Participagdo do Capital proprio (E/E+D) 60%
Custo do capital de terceiros (RD) 9,11%
Participagdo do Capital de terceiros (D/E+D) 40%
CMPC 10,11%

Fonte: Elaboragéo prépria mediante dados de Aneel (2001)
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Por fim, para a fiel determinacdo da taxa de remuneracdo adequada, deve-se
considerar, sobre a remuneracao do capital préprio, uma provisdo para o recolhimento
de imposto de renda e contribuigdo social sobre o lucro liquido. Assim, considerando

por dentro a aliquota conjunta de 34%, a taxa de remuneracao sera de 15,33%.

524 Receitas e Despesas

Como o modelo é desenvolvido em base anual, as receitas de 1999 e 2000
foram proporcionalizadas conforme o respectivo més de reajuste da concessionaria.
Dado o periodo de tempo analisado, as receitas ndo consideram o efeito do
racionamento. As despesas operacionais estdo de acordo com 0 mesmo procedimento
utilizado para determinacdo das receitas utilizadas nos calculos dos reajustes das
tarifas de fornecimento. Em suma, as receitas estdo compativeis com 0s custos
gerenciaveis e ndo gerenciaveis. Mesmo que o procedimento adotado resulte em
diferencas, caso fossem determinadas mensalmente nos udltimos doze meses, a
relatividade entre despesas e receitas estaria preservada. Cabe salientar que as
despesas com compras de energia de curto prazo, atualmente em forte expanséo
como conseqiéncia imediata da escassez de energia, ndo sdo aceitas pelo Orgéo
Regulador como pleito de reviséo tarifaria por se tratar, segundo a Aneel, de questdes

conjunturais (ANEEL, 2001).

Conforme o exposto, estdo consolidadas, nas Tabelas 5.3 e 5.4, as receitas de
cada concessionaria selecionada, bem como as despesas compativeis,
respectivamente. Cabe salientar que a composi¢cdo dos custos gerenciaveis ndo é

detalhada formalmente no contrato de concessdo. Assim, a respectiva segregacao é
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baseada nas interpretacdes dos conceitos que norteiam o que € entendido por custos

gerenciaveis, conforme a padronizagdo das contas contabeis do Plano de Contas.

Tabela 5.3 — Receitas consolidadas das concessionarias selecionadas

CONCESSIONARIA LIGHT CERJ Eletropaulo CPFL AES-SUL COELCE COELBA ENERSUL ESCELSA

RECEITA VERIFICADA 3.078.886 1.138.267 4.391.401 2.278.796 736.123 663.685 1.122.783 328.437 647.919
Fornecimento 3.839.786 1.279.626 5.461.564 2.754.415 900.086 827.608 1.318.892 373.212 790.627
(-) Impostos e Contribuicdes Sobre (860.134)  (247.916) (1.216.965) (512.970) (187.884) (189.716) (266.611) (67.004)  (185.416)

aReceita-ICMS
Suprimento 59.591 44.805 0 0 5.160 14.922 23.763 9.894 27.451
Receita de Uso da Rede Elétrica 0 0 0 0 0 0 758 0 0
Outras Receitas e Rendas 17.843 23.546 146.802 27.543 14.514 5.394 25.864 9.358 13.430
Ganhos na Desativagéo/Alienagdo de 21.799 38.206 0 9.808 4.247 5.478 20.117 2.976 1.828

Bens e Direitos

Fonte: Elaboracéo propria mediante dados dos balangos das concessionérias selecionadas

Tabela 5.4 - Despesas consolidadas das concessionarias selecionadas

CONCESSIONARIA LIGHT
CUSTOS NAO GERENCIAVEIS (VPA*) 1.599.541
Encargos do Consumidor - Quota para 58.338
GR
Matéria-Prima e Insumos para Producéo de 0
Energia Elétrica
Subvencdes - CCC 183.912
Compensagcéo Financeira pela Utilizagéo de 0
Recursos Hidricos
Taxa de Fiscalizacdo 0
Energia Elétrica Comprada para Revenda 1.179.947
Encargos de Uso da Rede Elétrica 177.343
CUSTOS GERENCIAVEIS (VPB*) 651.897
Pessoal 251.443
Material 12.611
Servico de Terceiros 174.563
Provisdes 126.235
Outras 68.475
Perdas na Desativagao/Alienacéo de Bens 18.569
e Direitos
TOTAL 2.251.438

CERJ

551.819

10.361

55.195
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422.576

63.512

364.891

91.952

3.188

82.250

142.906

25.982

18.613

916.710

Eletropaulo CPFL AES-SUL COELCE COELBA ENERSUL ESCELSA
2.645.001 1.201.139 435.903 266.846  448.130  163.047 370.985
63.080 33.844 12.475 9.655 23.178 8.613 14.974
0 0 0 0 326 2.282 0

181.014 91.035 28.923 12,631 21.595 12.623 38.738
0 0 0 0 0 252 1.156
0 0 0 0 2457 0 0
2.067.773 923.198 345.900 212,606  351.479  111.556 273.979
333.135 153.062 48.605 31.954 49.096 27.721 42.138
709.971 384.230 107.577 186.713  297.273 84.534 125.091
416.769 220.749 51.209 79.905 116.103 45.462 65.254
26.740 18.272 3.977 9.794 12.706 6.529 8.381
133.324 74.933 42.899 55.458 83.669 20.781 26.342
0 0 0 23.104 28.634 1.212 6.298
86.062 55.350 6.779 11.147 28.439 7.222 10.904
47.077 14.925 2.713 7.305 27.722 3.329 7.913
3.354.972 1.585.369 543.480 453.559 745.403 247.581 496.075

Fonte: Elaboragao prépria mediante dados dos balangos das concessionarias selecionadas.
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5.3 Resultados e Analises

5.3.1 Resultados das Simulacdes

Consoante a metodologia descrita no item 5.1.2 e aplicando os valores
determinados conforme as justificativas apresentadas no item 5.2, pode-se consolidar,
(Tabela 5.5) o custo do servico de distribuicdo, ou seja, a receita que garante o

equilibrio econdmico-financeiro no ano de 2000 apenas da atividade de distribuicao.

Tabela 5.5 — Custo do servico de distribuicdo (n&o inclui as despesas da Parcela A)

CONCESSIONARIA LIGHT CERJ Eletropaulo CPFL AES-SUL COELCE COELBA ENERSUL ESCELSA

REMUNERACAO ANUAL 557.932 130.498 697.182 347.169 133.546 81.812 217.814 69.173 137.545
DEPRECIAGAO 201.801 66.566 210.402 138.525 86.313 54.226 99.160 40.570 50.376
CUSTOS GERENCIAVEIS (VPB*) 651.897 364.891 709.971 384.230 107.577 186.713 297.273 84.534 125.091

CUSTO DO SERVICO DE  1.411.630 561955 1.617.555 869.924 327.436 322.751 614247 194277  313.012
DISTRIBUIGAO

Fonte: Elaboracéo propria mediante dados dos balangos das concessionérias selecionadas

Como néo foi possivel obter valores da parcela A (VPA) na data de reajuste em
processamento, conforme o célculo do IRT, a equacdo 5.7 ndo pdde ser aplicada
diretamente. Assim, o VPAy, é obtido indiretamente pela equacdo 5.8 obtida da

equacédo 5.1:
VPA, = RAXRT - (RA- VPA,,)XGPM (5.8)

Mediante a posse desse ajuste, calcula-se o indice de Revisdo Tarifaria

Periodica’ para o ano de 2000 de cada concessionaria selecionada, o que substituiria

& Quanto & restricdes técnicas da metodologia apresentada e das premissas adotadas,
indicamos que o levantamento da atividade extra-concessdo, bem como a analise da forma de
captura ainda ndo foram desenvolvidos neste trabalho, haja vista a indisponibilidade de dados
oficiais e a opcdo de ndo se desenvolver conjecturas nestas simulages.

176



o indice de Reajuste Tarifario homologado pela ANEEL, conforme as disposicdes dos

respectivos contratos de concessdo descritos no item 5.1 (Tabela 5.6).

Tabela 5.6 — indice de REVISAO tarifaria por concessionaria selecionada (ano 2000)

CONCESSIONARIA  LIGHT CERJ  Eletropaulo ~ CPFL AES-SUL COELCE COELBA ENERSUL ESCELSA

IRevT 11,74% 19,90% 8,58% 3,82% 13,31% 3,48% 7,20% 21,30% 18,55%

Fonte: Elaboragao propria.

5.3.2 Andlises dos Resultados

Os ganhos de produtividade que as concessionarias obtiveram até a data de
2000 sdo determinados pela comparacdo entre o indice de Reajuste Tarifario
homologado pela Aneel — conforme as condi¢des dispostas nos contratos de
concessdo — e a estimativa de Indice de Revisdo Tarifaria Periodica. A diferenca
positiva indica o sobre-lucro da concessionaria’. Os resultados estéo apresentados na

Tabela 5.7

Tabela 5.7 — indices de reajustes e revisées tarifarias comparados

CONCESSIONARIA LIGHT CERJ Eletropaulo CPFL AES-SUL COELCE COELBA ENERSUL ESCELSA
Data de reajuste tarifario 7-Nov  31-Dez 4-Jul 8-Abr 19-Abr 22-Abr 22-Abr 6-Abr 25-Ago
IRT 1599% 23,82% 12,38% 16,31% 10,81%  18,18% 16,37% 15,15% 14,50%
IRevT 11,74% 19,90% 8,58% 3,82% 13,31% 3,48% 7,20% 21,30% 18,55%

Ganhos de Produtividade Passiveis 4,25%  3,92% 3,80%  12,48% -2,51%  14,70%  9,17% -6,15% -4,04%
de Repasse

Fonte: Elaboragao propria.

7 Apenas conceitual, pois o Orgdo Regulador no tem considerado determinados custos na
composicdo da receita requerida por serem, segundo o Orgdo, conjunturais — como, por
exemplo, as compras de energia de curto prazo no mercado atacadista de energia —, mas que
podem comprometer o real equilibrio econbémico—financeiro das concessionarias.
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Como mencionado anteriormente, o objetivo deste capitulo € quantificar a
ordem de grandeza dos impactos sobre as tarifas de fornecimento de energia elétrica
gue a expansdo da oferta de energia elétrica por usinas termoelétricas de ciclo
combinado possa ocasionar. A quantificagdo do impacto se dard pela comparacéo
entre os cenarios de revisdes tarifarias periddicas das concessionarias selecionadas,
mediante a variacdo dos custos de energia elétrica. O cendrio base, considerando-se
as atuais circunstancias e, principalmente o preco de energia balizado pelos contratos
iniciais foi apresentado na Tabela 5.7. Os dois outros cenarios equivalem a
antecipacdo do término dos contratos inicias, previsto para 2006, para a presente data
de simulacdo das revisOGes tarifarias peridédicas. Nesse caso, a substituicdo dos
“contratos iniciais” — contratos regulados — por “contratos bilaterais” livremente
negociados sinalizara o preco da energia elétrica conforme as premissas econémicas
de mercado livre. Assim, o segundo cenério (IRevT.UHE) precifica toda a energia
elétrica comprada para as revendas pelas concessionarias de distribuicdo, conforme o
custo médio até 2006 da expansdo por UHE, ou seja, R$ 56,30 (ver Anexo VI);
enguanto o terceiro cenario (IRevT.UTE), conforme o custo das UTE, ou seja, R$ 79,14
(ver Anexo Ill). O chamado “repasse de produtividade” é a reducéo da receita anual da
concessionaria de distribuicdo que, em Ultima analise, sera partilhada com os usuarios
finais. Cabe salientar que os montantes de energia elétrica associados & compras de
Itaipu e as respectivas geracdes proprias ndo sofrem esse efeito, haja vista terem
tratamento diferenciado na formacgéo de preco. Assim, mediante essas premissas e

consideragoes, os resultados das simula¢des estéo consolidados na Tabela 5.8.
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Tabela 5.8 — Impactos da opcao de expansao da oferta de energia elétrica sobre as
tarifas de fornecimento

CONCESSIONARIA LIGHT CERJ Eletropaulo CPFL AES-SUL COELCE COELBA ENERSUL ESCELSA

Preco da Energia (R$/MWh)

Contratos Iniciais 51,72
Mercado p/ UHE 56,30
Mercado p/ UTE 79,14
IRevT APOS o IRT/2000 (%)

Contratos Iniciais -4,25% -3,92%  -3,80% -12,48% 2,51% -14,70%  -9,17% 6,15% 4,04%
Mercado p/ UHE -1,50% -1,06% -0,03% -9,08%  5,92% -11,52%  -6,02% 8,98% 7,36%
Mercado p/ UTE 12,23% 13,25% 18,81% 7,94% 22,95% 4,36% 9,70% 23,10% 23,89%

Repasse de Produtividade (kR$)
Contratos Iniciais 127.898 43.677 161.988 255.010 -19.129 86.658 97.425 -21.974 -27.666
Mercado p/ UHE 46.209 12.060 1.176 191.576 -46.487 69.861 65.831 -32.819 -51.699
Mercado p/ UTE -422.757 -170.862 -964.740 -194.603  -205.555 -31.989 -121.124 -93.861 -190.202
Efeito UTE X UHE -468.966 -182.922 -965.916 -386.179  -159.068 -101.849 -186.955 -61.041 -138.503

Fonte: Elaboracao propria mediante dados dos balancos das concessionérias selecionadas.

Pode-se verificar que a atividade de geracdo de energia elétrica por fonte
hidraulica ndo é, por definicdo, monopdlio natural nas atuais condi¢des tecnolégicas,
haja vista a tendéncia do crescimento do custo médio (associado ao custo marginal).
Como a energia esta sendo precificada sob condigcdes de mercado, ou seja, pelo custo
da nova energia, parte do ganho de produtividade obtido na atividade de distribuicédo
sera capturado pelos geradores existentes, ao invés dos consumidores. Quantificando,
nas condi¢cbes atuais de custo de energia, 0os processos de revisdes tarifarias das
concessionarias selecionadas transfeririam aos consumidores, através da reducdo das
tarifas de fornecimento, algo proximo de MR$ 704 ao ano’’. Considerando, agora, o
incremento real no custo da energia elétrica ocasionado pelas nas novas UHE
planejadas até 2006, o ganho remanescente de produtividade da atividade de

distribuicdo aos consumidores seria, ainda, de aproximadamente MR$ 256 ao ano.

" Exceto aos consumidores da AES-Sul, Enersul e Escelsa (esta ultima, como pode ser
verificado no processo real de revisdo tarifaria ocorrido em 2001 (Aneel, 2001)), que teriam
aumento real tarifario.
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Todavia pode-se observar que a expansédo ditada por fontes térmicas resulta
nao s6 na captura do excedente que os consumidores receberiam, mas também num
espetacular aumento real das tarifas médias de fornecimento de energia elétrica. Para
0 mesmo grupamento de concessionarias, os consumidores, em Ultima analise,
estariam repassando para os geradores todo o ganho de produtividade da atividade de
distribuicdo aqual tinham direito, bem como um adicional de, aproximadamente, MR$
2.395 ao ano. Fato que contraria sobremaneira a hipétese inicial de que a privatizagédo
total das atividades do setor elétrico e as operacdes sob as condi¢cdes de mercado
trariam beneficios para a sociedade como um todo. Nesse caso, 0 beneficio ficou

restrito & sociedades andnimas.
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VI CONCLUSOES E CONSIDERAGOES FINAIS

A motivagdo desta tese foi avaliar se a mudanca institucional no setor elétrico —
Estado regulador e iniciativa privada empreendedora — garantiria a expanséo da oferta

em quantidade, em qualidade e a precos modicos aos consumidores.

A investigacao foi orientada, primeiramente, para o plano tedérico, ou seja, para
a andlise dedutiva. O escopo era verificar se a base tedrica, principalmente
econOmica, da reforma institucional conseguiria comportar, de forma coerente, 0s mais
diversos interesses e objetivos, ou seja, verificar a harmonia da triade qualidade-

guantidade-precos maédicos sob um modelo econdmico de mercado competitivo.

No segundo momento, optou-se pela quantificacdo das hipGteses. A
investigacdo passa ao plano experimental de carater indutivo. Em ultima andlise, € um
caso particular ou estudo de caso, porém de extrema relevancia na formacdo das
tarifas de fornecimento de energia elétrica e necessario para a avaliagdo da
modicidade de precos ao consumidor. O objetivo era averiguar se uma das mais
nitidas consequéncias de se declinar da expansdo coordenada em prol dos
instrumentos naturais de mercado sobre a opgéo técnico-econdmica da expansao de
geracdo, ou seja, a expansao termoelétrica em detrimento da hidrica, garantiria os

precos maédicos aos consumidores.

Assim, serdo revisitadas as principais constatacfes obtidas nas andlises
dedutiva e indutiva a fim de concatena-las e compatibiliza-las, para que se possa

extrair as indicagdes e conclusdes finais desta tese.
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6.1

Analise Dedutiva - Plano Tedrico

O primeiro objetivo da analise dedutiva era efetuar uma reflexdo critica dos

pressupostos tedricos da microeconomia para sustentar os beneficios almejados na

reforma institucional, com especial atencdo atriade de quantidade, qualidade e pregos

modicos ao consumidor. Concluiu-se que ndo seriam suportados, haja vista:

Nos primoérdios do mercado (Cap. Il), constatou-se que, enquanto os compradores
dominavam as informacdes relativas a formacao do preco, ou melhor, a composicao
dos custos da mercadoria, o préprio era designado como “preco justo”. Todavia, a
medida que o mercado se expandia, tanto espacialmente (rompendo a esfera local),
quanto qualitativamente (maior complexidade das mercadorias), o0 “preco justo” &
paulatinamente substituido pelo conceito de “preco de mercado”. Em resumo, preco de
mercado surge em consequéncia da reducdo do nivel de informacédo dos compradores,
ou seja, 0 que modernamente é qualificado como “assimetria de informacdo no
mercado”. Isso posto, percebe-se uma inconsisténcia da teoria microecondmica em
relacdo ao contexto historico, pois o preco de mercado, nas condi¢gdes do Otimo de
Pareto, ndo coexiste sob imperfeicbes de mercado, entre elas a assimetria de

informacoes.

Sob outro contexto, nota-se também que o pressuposto do equilibrio entre oferta e
demanda é incompativel desde que expandidas as premissas da teoria
microecondmica. Considerando a economia uma ciéncia social e, por isso, passivel de
influéncia do comportamento humano, além dos selecionados pela classica teoria
econdmica, verifica-se que a prépria qualificagdo entre compradores e vendedores nao
indica a mera func@o exercida no mercado como postulado. Incorpora, na verdade,
diferentes caracteristicas sociais e individuais como aptiddes, ambic¢des e, ao extremo,
a exacerbacéo intelectual da lei natural do mais forte, ou seja, 0os argumentos sobre a

racionalidade dos agentes tornam-se cada vez mais insustentaveis.
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A premissa de existir um numero suficiente de vendedores no mercado, de tal forma
gue nenhum possa impor preco, € uma mitigacao do efeito de concentracdo, mas néo
garante que o preco de mercado néo seja influenciado pela assimetria de informagoes.
Com efeito, quanto mais heterogénea for a sociedade, principalmente o grupo de
compradores, maior a assimetria de informagfes e, por conseguinte, mais imperfeito

sera o mercado.

Sob uma outra Otica, a teoria microecondmica sustenta que o mercado competitivo e
sem intervengdo é o mais eficiente, pois maximiza o excedente do consumidor e do
produtor. Entretanto quanto mais dispar for a distribuicdo da renda e, logicamente, a
estrutura social do comprador, menos eficaz sera o mercado competitivo para garantir
0 bem-estar da sociedade. Percebe-se, também, que a maximizacdo dos excedentes
do consumidor e do produtor se d& pelo volume total de renda. A ponderacdo média da
concentragdo de renda, em virtude da grande diferenca entre a quantidade de
produtores e consumidores, ndo é considerada na abrangéncia da analise
microeconémica. Sendo assim, a maximizacdo ética do bem-estar social ndo estara
garantida. Com efeito, conjeturar que o Mercado ira substituir o Estado em sua funcgéo
de mudanca das estruturas econdmicas e sociais ndo € sustentavel. Nota-se que a
apologia da “mao invisivel” de Adam Smith é utilizada equivocadamente pelos que
“vendem” as beldades do mercado. Segundo Solomon e Higgins (2001), Adam Smith
acreditava que o sistema decente da livre empresa sO seria exeqilivel no contexto de
uma sociedade em que as pessoas hdo sao essencialmente egoistas, mas sociais e

que agem por solidariedade e companheirismo pelo bem da sociedade com um todo.

Numa visao algébrica, as relacdes entre oferta e procura tendem a convergéncia,
porém sob um longo processo oscilatério entre fases de escassez e excedentes, o0 que
ocasiona ora desperdicios, ora custos sociais elevados. Noutras palavras, a

convergéncia do mercado se da ao preco da irracionalidade.
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Como ndo se pode ratificar o modelo de mercado como o maximizador da

triade proposta na reforma institucional do setor elétrico, 0 novo objetivo da analise

dedutiva é conjecturar qual seria 0 modelo econémico alternativo que possa tornar a

respectiva triade factivel.

A l6gica do planejamento busca, por assim dizer, minimizar essa fase de desperdicios e
atingir o mais rapido possivel o ponto de equilibrio. Noutras palavras, declina-se da
opcédo de efetuar diversas voltas no plano cartesiano entre a curva de oferta e a curva
de demanda para, depois de um longo tempo, além de contabilizar os custos de
escassez e excedentes, convergir para o ponto de equilibrio em prol da linha reta até o
mesmo. Em suma, planejamento “queiramos ou ndo foi a grande invencdo do

capitalismo moderno” (FURTADO, 1999, p. 77).

Deve-se observar que o planejamento ndo destrua as raizes da criatividade sob pena
de se voltarem contra ele mesmo, implicando no retorno & condi¢gBes anteriores, como
observado nas tendéncias ciclicas de desenvolvimento ou movimentos pendulares. O
risco é real e pertinente, pois planejar, em ultima andlise, é impor uma racionalidade
gue sera assumida por todos. Seja qual for seu nivel de desenvolvimento, uma
sociedade sO se transforma se tiver capacidade para improvisar, inovar, enfrentar seus
problemas de maneira mais pratica possivel, mas numa perspectiva racional
(FURTADO, 1999). Nessa oOtica, o nivel de desenvolvimento de uma nacdo esta
condicionado ao dinamismo e a proficiéncia dos agentes produtivos, sejam eles
publicos ou privados. Em suma, o planejamento econémico, indispensavel no inicio do
processo de ruptura das estruturas vigentes, por si s, ndo tem como perpetuar a oferta
de precos modicos aos consumidores. Assim, o grande desafio para almejar esta
hipétese é equalizar o que designamos de “A Quimera de Celso Furtado”, ou seja,
concatenar de forma equilibrada e eficiente o racionalismo do planejamento com a

criatividade e o empreendedorismo real¢cados sob as condi¢cdes do mercado.
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= Contudo pode-se questionar os resultados da politica de planejamento implementada
no Brasil. A antitese seria acreditar que aplicacdo natural das condi¢cbes de mercado
solucionaria as pendéncias deixadas pela politica de planejamento, ou seja, a
justificativa politica que norteia a reforma, nos moldes propostos, do setor elétrico
brasileiro. Apesar dos avancos industriais obtidos pelos paises da América Latina, em
especial atencdo ao Brasil, o grau de subdesenvolvimento, centrado nas questfes
sociais, ndo foi rompido. Pode-se, entdo, pressupor que o planejamento nacional ndo
foi operacionalizado por completo, pois 0 avanco foi apenas na base produtiva. Além
disso, um avanco “viciado” que s6 se mantém com a mesma politica de fomento até
entdo aplicada. Com efeito, ndo se tornou auto-sustentavel, pois o elo principal — fator
humano — néo foi devidamente — na melhor analise — fomentado e, consequiientemente

0 conjunto de pessoas excluidas do modelo econémico foi ampliado.

= Porém a opcéo ou definicdo das prioridades nacionais foi equivocada, o que cristalizou
uma estrutura socio-econémica deformada. A educacdo e o avanco social ndo se
realizaram, simplesmente porque n&do eram prioridades, pois a concepcdo de
desenvolvimento econémico se confundia com crescimento econdmico e naturalmente
— por uma visdo liberal de mercado — traria a solucdo aos problemas sociais.

(BUARQUE, 1995)

= Contudo deve-se ter cautela em eleger a opcdo do desenvolvimento nacional.
Atualmente abdica-se de um instrumento de planejamento por uma oOtica de livre
mercado, mas, lamentavelmente, sob a crenca de que traria maior eficiéncia econémica
e mais beneficios para a sociedade. Na verdade, vislumbra-se - parafraseando Buarque
(2000) - uma “nova grande mentira”, pois a variavel ética, a verdadeira “ferramenta” de
ruptura, ndo faz parte do contexto da aplicagdo das condigbes de mercado, como se

buscou demonstrar.

Assim, advogamos que a opc¢éao sustentavel e de melhor beneficio social para a

expansao da oferta de energia elétrica é conciliar o dinamismo da livre empresa com a
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racionalidade do planejamento, ou seja, a opcdo pelo planejamento indicativo
entendido como o sistema misto, onde o Estado, juntamente com a iniciativa privada,
tem atuacao ativa e ndo apenas reativa, isto €, de agente regulador, como preconizado

nos objetivos da reforma institucional do setor elétrico.

6.2 Analise Indutiva - plano experimental

Como se observou no Capitulo IV, os instrumentos de avaliacdo técnico-
econOmica baseados nos métodos do fluxo de caixa descontado indicavam, a época
do Projeto Reseb, como mais atrativa ao capital privado, a expansao por usinas
térmicas de ciclo combinado. Hoje, percebe-se que a 6tica privada individual nédo
demandou, naquela época, instrumentos de otimizacdo da operacdo dos sistemas e
cendrios prospectivos como meios auxiliares nas decisbes econdmicas, conforme
usados na oOtica do planejamento sistémico. Fatos que deslocaram a atratividade da
expansao termoelétrica - como aspectos associados apolitica cambial, aos precos do
petroleo e, em uma escala menor, & questbes ambientais - seriam facilmente
percebidos e factiveis de serem internalizados nas andlises de sensibilidade e cenarios
prospectivos, e realmente foram quando da proposta desta tese ao inicio do ano de

199878,

Nessas novas condicdes, a expansao hidroelétrica apresenta, além de menores
riscos futuros, precos mais atrativos de energia elétrica, haja vista a reduzida

vinculagdo dos seus custos com a moeda americana. De acordo com as consideragdes

8 Cabe salientar que a andlise desenvolvida restringiu-se aos itens relevantes na tomada de
decisdo da 6tica privada. Noutras palavras, os maleficios quanto a questdo de importacao de
tecnologia-equipamentos e do préprio energético; as perdas para a industria de base nacional e
suas implica¢gbes sociais, bem como a opg¢do de “sujar’ a matriz energética nacional pela ética
dos estudos sobre o aquecimento global ndo fizeram parte da equacdo de viabilidade
econdmica desses empreendimentos pela 6tica privada.
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do item 4.2, os resultados dos precos de energia elétrica comparados sé&o

reapresentados na Figura 6.1.

Precos de Geragdo Comparados (UTECC X UHE)

1,507

1,257 1,27

1,00 T T 1

CC / UHE 0,75+

0,50
0,50

0,25

0,00+
Base Petréleo Ambiental

[B'cambio 1,00 Bcambio 1,80 Ocambio_2.60]

Figura 6.1 — Precos relativos de geracdo entre UHE e UTE-Ciclo Combinado

Todavia, como o tempo de maturacdo dos projetos alternativos abase térmica —
principalmente as UHE - é de médio prazo, perdeu-se um tempo valioso na tomada de
decisdo para garantir a oferta de energia em niveis de confiabilidade adequados. Com
a crescente demanda por energia elétrica e sem a contrapartida da expansao da
oferta, aumentava a probabilidade de que o pais enfrentaria, como veio a ocorrer em
2001, uma fase desabastecimento de energia elétrica somente vista no momento em
que o Estado teve que intervir no setor quando este era praticamente privado

(ELETROBRAS, 1988).

Mediante a implementacdo da reforma do setor elétrico brasileiro, percebe-se
um apanhado de medidas emergenciais, descoordenadas e conflitantes. Com efeito, a

garantia da oferta do produto e de precos mddicos aos consumidores nao é
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vislumbrada. Em suma, sdo resultados da falta de planejamento, ou melhor, da
atuacdo das “forgcas do mercado” sob um conceito o qual designamos de "regulagéo
burocratica”, isto €, regulacdo do mercado apenas pelas atividades das agéncias

reguladoras.

Isso posto, as principais diferencas percebidas na expansdo da oferta de
energia elétrica ocasionada pela saida do Estado Ativo, sendo substituido pela
Iniciativa Privada foram: a queda na confiabilidade de suprimento e a tendéncia de
precos de energia elétrica mais elevados aos usuarios quantificados sob o aspecto

tarifario no Capitulo V e resumidos na Figura 6.2.

LIGHT 13,72%
ENERSUL
CERJ
COELBA 15,72%
COELCE
ESCELSA
CPFL 17,01%
AES-Sul 17,03%

Eletropaulo

10,00% 11,00%  12,00% 13,00% 14,00% 1500% 16,00% 17,00% 18,00%  19,00%  20,00%
Incremento do indice de Revis&o Tarifaria pela Expans&o Térmica em Detrimento da Hidrica

Figura 6.2 — simulacdo do impacto sobre o indice de revisdo tarifario, das
concessionarias selecionadas, oriundo do custo da expansdo por UTECC em
detrimento das UHE

6.3 Concatenacao e Consolidacédo das Analises

A andlise dedutiva sob o ambito normativo procedeu a uma retrospectiva

histérica do comércio para avaliar os principios da teoria econbmica, mas

188



principalmente para internalizar os movimentos pendulares das estruturas
organizacionais, descritos inicialmente por Perinne. Percebe-se que, em ultima analise,
0s movimentos pendulares podem ser transfigurados como um sistema de controle
estavel, em que as oscilacbes sdo amortecidas e eventualmente desaparecem. O
amortecimento das oscilacdes, ou melhor, da distancia entre as estruturas tende a
diminuir, haja vista a aprendizagem que se possa obter com as experiéncias dos ciclos

anteriores.

Com o intuito de ndo tornar a tendéncia ciclica de desenvolvimento uma
hipotese escolastica, ela é sustentada racionalmente pelas constata¢cdes obtidas na
analise critica aos dogmas do mercado competitivo e na internalizacdo de questbes
normativas como aspectos culturais e éticos. Percebemos que o0s instrumentos de
mercado sdo incapazes de garantir a panacéia mercadoldgica apresentada a
sociedade como uma forma de sanar os problemas estruturais deixados pela era de
intervencdo estatal e economia planejada. Logo, acreditar no modelo de mercado
competitivo como opcao ao desenvolvimento mais adequado € perder-se no tempo.
Apenas sob uma andlise normativa da economia, pode-se almejar reais avancos de
desenvolvimento no sentido sdcio-econdmico amplo. A variavel que pode realmente
redirecionar o enforque de mero crescimento econémico para desenvolvimento sécio-

econdbmico é a variavel ética.

O arcabouco tedrico da reforma institucional do setor elétrico brasileiro surgiu a
partir das premissas da analise econdmica positiva, ou seja, sem a inser¢éo de outros
pressupostos. A licdo que se obtém, por mais redundante que se aparente, é que nao
existe verdade absoluta. O debate dogmatico observado durante as discussdes da
reforma do setor elétrico fez com que se perdessem oportunidades de

complementaridade e reais avancos no setor de energia elétrica.
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Mediante a analise econdmica normativa apresentada, aliada aos resultados
obtidos no plano experimental desta tese, conclui-se que a implementagdo do modelo
proposto nao trara os resultados equivalentes aos que foram “vendidos” asociedade.
Assim, o que se evidencia e se deduz é que o chamado modelo econémico misto é o
gue deveria permear as bases da reforma do modelo institucional do setor elétrico, ao

invés do proposto na sua reforma institucional.

Péde-se verificar que a expanséo ditada por fontes térmicas resulta ndo sé na
captura do excedente que os consumidores receberiam quando do advento das
revisOes tarifarias periodicas, como também no aumento real das tarifas médias de
fornecimento de energia elétrica. Isso contraria sobremaneira a hipotese inicial de que
a privatizacao total das atividades do setor elétrico e as condi¢cdes de mercado trariam
beneficios para a sociedade como um todo. Todavia percebe-se que 0s sobre-custos
serdo minimizados desde que a expansdo da oferta esteja concatenada com o
planejamento integrado buscando-se o 6timo sisttmico Em suma, conclui-se que a
expansao 6tima, pela 6tica dos agentes privados, ndo garante o 6timo coletivo, ou seja,
a falta de uma coordenacéo sistémica aumenta os riscos de que as decisdes presentes

sejam equivocadas no futuro.

Por fim, relembrando as observacfes qualitativas desenvolvidas por Ruelle
(1993) referentes aos sistemas econémicos traduzidos pela teoria do caos, postula-se
gue os argumentos balizam o raciocinio de que as possiveis consequéncias cadticas
dos atos administrativos corroboram a hipétese de que a regulacdo do conceito
tradicional, a qual designou-se como regulacdo burocrdtica, ndo garante condigcdes
adequadas para a operacdo do mercado. Logo o que foi designado por regulagéo
operativa, ou seja, ter atividades produtivas sob orientacdo normativa do Estado, torna-

se uma opgao complementar.
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Assim, nas atividades finais de mercado, principalmente na producdo de
energia elétrica, a regulacdo devera ser efetiva, ou seja, uma regulagdo completa,
porém em um patamar que ndo seja para determinar a expansdo, mas também que
ndo seja marginal para ndo tornar-se indcua na conducéo do mercado. O objetivo sera
evitar 0s custos sociais ocasionados por conluio dos agentes privados, bem como os
oriundos da escassez de energia elétrica. Em suma, almeja-se a complementaridade
dos talentos e especialidades dos agentes, ou seja, compor harmoniosamente o

dinamismo da livre empresa com a racionalidade do planejamento.
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ANEXO| - OBSERVACOES SOBRE A METODOLOGIA DE PRECIFICACAO DA TARIFA
DE USO DO SISTEMA DE TRANSMISSAO

- Introducéo

Com a implementacdo do novo arcabouco legal do setor elétrico brasileiro |,
buscando sua maior eficiéncia produtiva, as atividades integradas do setor foram
reordenadas. A diretriz basica foi identificar as atividades que realmente constituem o
chamado "monopolio natural" e aplicar as condicdes de mercado onde for possivel.
Nesse contexto, as atividades de Transmissdo e de Distribuicdo de energia elétrica
enquadraram-se como monopolisticas, enquanto as de Geracdo e de Comercializacéo

de energia elétrica se organizam sob a 6tica concorrencial.

No ambiente competitivo, 0 prego, conceitualmente, € estipulado pelo mercado,
mas as atividades de monopdlio, bem como a definicdo da remuneracéo adequada aos
investimentos necessarios & atividades de distribuicdo e de transmissdo sao

fortemente reguladas pelo Poder Concedente.

Para tanto, a formacdo de preco do monopodlio natural visa atender as
necessidades de regulacdo econdmica que viabilizem a competicdo no setor, mas
garantindo a expansao dos sistemas monopolisticos em qualidade satisfatoria. Assim,
a estruturacdo tarifaria objetiva os principios de: neutralidade - o mais préximo
possivel de seus custos ; de igualdade - que ndo ocorra assimetria no tratamento
entre cargas com caracteristicas semelhantes; e de eficacia - racionalizacdo do

consumo e uso dos excedentes sociais.

- Diretrizes Legais (Resumo)
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Desde a publicacdo da Lei no. 9.074/95 - que criou a “figura" do Produtor
Independente de Eletricidade e do Consumidor Livre - necessitava-se da correta
definicdo dos encargos de transmisséao e distribuicdo. Esses supracitados usuarios tém
livre acesso & redes elétricas e o direito de optar, contratualmente, pelo fornecimento
de energia elétrica, independente da concessionaria da rede elétrica conectada.
Finalmente, no ano de 1997, foi publicada, com a referéncia de "provisoria", a
Resolugdo no. 459 do DNAEE. Todavia a medida que a regulamentacdo da reforma
institucional do setor elétrico prosseguia, ficava inoperante devido ao hiato de
conceitos durante a transi¢cdo. Posteriormente, em outubro de 1999, a ANEEL, apoés
um acalorado processo de audiéncia publica, homologou as Resolu¢fes no. 281, 282 e
286 que estdo aderentes ao novo arcabouco legal do setor elétrico. A proposta tarifaria
da atividade de transmisséo baseia-se na metodologia de tarifas diferenciadas por
barra do sistema, também designada de “tarifacdo nodal” que, em ultima analise, é
suportada por premissas de custo marginal, ou seja, fundamentada em conceitos de
eficiéncia econdmica. Todavia a Resolucdo no. 286/99, que trata das tarifas de uso dos
sistemas de distribuicdo, ainda é de carater provisorio, mas remete & respectivas
concessionarias de distribuicdo a obrigacdo de elaborar os estudos para a correta

determinacdo das mesmas.

Nessa primeira etapa, conforme determinacao do érgao regulador, o trabalho se
restringe aos usuarios da alta e média tensdo, ou seja, praticamente ao universo dos

chamados Consumidores Livres.

- Metodologia Nodal

Os ativos de transmissdo que compdem a chamada “REDE BASICA” foram
definidos na Resolucdo, ANEEL, n. 245/98 e, periodicamente, sdo atualizados pelo

Orgéo Regulador do setor elétrico. Constitui-se por todas as linhas de transmiss&o em
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tensbes de 230 kV ou superior e subestacbes que contenham equipamentos em
tensdo de 230 kV ou superior, integrantes de concessdes de servi¢cos publicos de
energia elétrica. Cabe salientar que as instalagbes de transmissdo de uso exclusivo
nao serao incluidas entre os ativos da Rede Basica, ou seja, 0 custo desse ativo € de
inteira responsabilidade do respectivo usuario. Segundo a regulamentacdo, a
composicao da Rede Basica podera incluir instalacdes em tensdes inferiores a 230 kV
desde que interliguem areas do Mercado Atacadista de Energia Elétrica — MAE e, em
casos excepcionais, as instalagées consideradas relevantes, pelo Operador Nacional

do Sistema para a operacdo da Rede Basica.

Como mencionado anteriormente, a metodologia utilizada para a determinacéo
das tarifas de uso dos sistemas de transmissao € chamada Tarifacdo Nodal. A tarifa €
calculada para cada barra do sistema, independentemente das transacoes de energia

contratadas, como era no modelo SINTREL (Ver, também, Portaria n. 459/97);

Academicamente, a metodologia de célculo das Tarifas Nodais € denominada
“Precificacdo Relativa aos Custos de Investimentos”, sendo considerada uma
aproximacéo dos Custos Marginais de Longo Prazo. Ao calcular o seu encargo de uso
do sistema de transmissao, qualquer agente so precisa considerar a TUST de fonte ou
de carga na barra em que esta injetando, se for um gerador, ou retirando poténcia, se

for consumidor do sistema elétrico.

De acordo com o conceito econémico, as tarifas de uso dos sistemas elétricos
devem refletir os custos acarretados por cada agente na expansao da rede, levando-os
a tomar decisdes de investimento que coincidam com os da expansao a custo minimo.
O objetivo da Precificagdo Relativa aos Custos de Investimento — Metodologia Nodal —

€ criar sinais econdémicos para que geradores e cargas se aloquem espacialmente de
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forma otimizada, isto €, buscando a minimizacdo dos custos de investimento na
transmissdo. Como visto anteriormente, em condi¢cdes de mercado concorrencial, 0
preco que maximiza o beneficio para a sociedade deve-se igualar ao custo marginal.

Transportando esse conceito para a precificacdo de um monopdlio natural, vem:

. =X
° DI,

onde:

pB - Tarifa nodal para um usuério conectado na barra B (R$/MW);

K — custo de reposicédo da rede ideal de custo minimo;

Ig — injecé@o de poténcia na barra B, em MW

A formulagcdo sistémica ocorre com a determinacdo do custo marginal para
ampliar a capacidade dos elementos, a fim de atender o incremento unitario de carga
ou oferta. Como o sistema é interligado, qualquer variacdo de fluxo de poténcia em
uma barra do sistema implicara em variacdes nas demais barras. Essas varia¢cdes em
cada elemento da rede correspondem, aproximadamente, aos fatores de sensibilidade
dos fluxos nas linhas, em fungédo das injecdes nas barras. Esses fatores definem a
matriz de sensibilidade b, a qual é determinada apenas pela tipologia e pelas

impedancias da rede elétrica.
Assim, a tarifa marginal nodal é definida por:
NL
[0}

Pg=a b.s>C, Fpond,

L=1
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Onde:

NL — nimero de elementos da Rede Basica;

FL —fluxo no elemento L, linha ou trafo, em MW;

IB —injecdo de poténcia na barra B, em MW, sendo as cargas tratadas como injecdes negativas;
CtL — custo de reposicédo do elemento L, em R$, anualizado

CpL —capacidade elétrica do elemento L em, MW,

bBL — sensibilidade do fluxo no elemento L em relagdo ainjecdo da barra B ; = (dFL/dIB)

CL — custo unitério do elemento L, em R$/MW,; = (CtL/CpL)

FpondL — fator de ponderacéo do carregamento do elemento L; = (FL/CpL)

De forma categorica, pode-se verificar que os sinais econdmicos obtidos pela
aplicacdo da metodologia de precificacdo relativa aos custos de investimentos indicam
gue: se um novo consumidor for ligado numa regido predominante de carga,
marginalmente serdo induzidos investimentos para ampliar a capacidade do sistema de
transmissao, o que resultara em tarifa positiva (pagamento dos usuarios); se nessa
regido for alocada uma fonte geradora, o sistema de transmissao existente ficara mais
aliviado implicando em postergacao de futuras ampliagdes, o que resultara em tarifa

negativa (recebimento dos usuarios da rede).

Por definicdo do monopdlio natural, os custos marginais de longo prazo ndo séo
suficientes para remunerar os ativos da rede de transmisséo. Logo, as tarifas marginais
precisardo ser ajustadas de forma a remunerar 0s ativos investidos. Isso se fara pela
receita permitida de transmissdo, que € determinada, em Ultima andlise, pelo produto
do valor do ativo em depreciagdo — investimento no servico concedido — pela taxa de

retorno esperada, conforme o risco econdmico da atividade. Esse ajuste € efetuado
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através da parcela aditiva, constante, em R$/MW, a ser somada & tarifas marginais da

metodologia nodal.

Por fim, cabem algumas reflexbes sobre a aplicagdo da metodologia nodal. Por
conceito, o sinal locacional é o instrumento econdmico para alocacéo espacial 6tima
das cargas e das geradoras, segundo a Otica de minimizacdo dos custos de
investimento no sistema de transmissdo. Todavia a alocacdo de hidroelétricas esta
condicionada a disponibilidade hidraulica; usinas térmicas de ciclo combinado,
conforme a rede de gas e térmicas convencionais a carvao nas imediacées de minas
ou portos. Exceto por alguns usuarios eletrointensivos, a parcela de energia elétrica
nos custos de producédo é bastante reduzida. Além disso, quanto mais elevado o nivel
de tensdo, menor é a parcela de custos de rede elétrica na composicdo final dos
custos com fornecimento de energia elétrica. Assim, pode-se conjecturar que o
mercado consumidor, a disponibilidade de matéria-prima, as isengdes fiscais sdo
instrumentos relevantes e realmente determinantes de alocacao espacial das unidades
produtivas. Independente dessas afirmacdes, a metodologia nodal induz a grande
variacdo relativa das tarifas em curto prazo de tempo, pois 0s sinais tarifarios
locacionais podem se alterar sobremaneira mediante a entrada de novas cargas ou
geradores, fato indesejavel aos usuarios existentes, pois se cria, em Ultima analise, um

novo risco nao gerenciavel pelas unidades consumidoras e geradoras.

- Procedimentos da Simulacao

Conforme as disposi¢Oes regulamentares da Resolugédo n. 281/99 — Condigbes
Gerais de Fornecimento - as simulagdes das tarifas nodais de uso do sistema de
transmissao séo efetuadas com a utilizagéo do software “Nodal versdo 2.0”, que utiliza

a metodologia homologada pela ANEEL.
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O caso de partida, divulgado pelo Operador Nacional do Sistema (Ons),
considera a topologia e o mercado previstos para o ciclo 2001/2002. A opcao pelo ano
mais distante — 2005, apesar de conceitualmente mais consistente com o estudo, nao
foi simulada, hajam vista as incertezas da propria topologia e principalmente da
guantificacdo da receita permitida de transmissédo. Na elaboracéo deste caso base, o
ONS utilizou as demandas maximas anuais de cada uma das concessionarias
isoladamente e a topologia consoante com o Plano Decenal de Expanséo de Geracao
e Transmissdo. Assim, a tarifa nodal serd estipulada como a tarifa média para a

respectiva tecnologia de geracéo (grupadas em UHE, UTE-CC e UTE-CV).

A alocacdo de Receita Permitida da Rede Basica foi baseada nos valores
publicados na Resolucdo n. 244/01 da Aneel. Os Custos Modulares de Reposi¢éo sao

0s mesmos contidos na base de dados no software.

Apesar dos fatores de carregamento — utilizados nas simulagbes da Rede
Béasica e apresentados na Resolucédo Aneel, n. 282/99 - atenuarem o sinal locacional,
alterando os custos marginais e a sinalizacdo quanto anecessidade de investimentos a
longo prazo, os mesmos serdo utilizados, pois definem a real tarifa de faturamento do

uso dos sistemas componentes da Rede Basica.

Conforme a Resolucdo da Aneel n. 281/99, os ativos de transmissdo néo
enquadrados como Rede Basica qualificam-se como ativos de conexdo e sao
disponibilizados & distribuidoras. Em ultima analise, sédo ativos de distribuicdo que ndo
pertencem a distribuidora local, mas sdo alugados, ou melhor, disponibilizados &
mesmas pelas proprietarias, mediante o pagamento mensal definido pela Aneel.

Noutras palavras, os ativos de conexao sao vistos pelos usuarios finais como ativos de
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distribuicdo pertencentes a concessionaria local. Assim, a receita permitida da

distribuidora leva consigo os respectivos custos de conexao.

Sabe-se que as unidades geradoras que compdem 0s contratos iniciais sO
comegardo a arcar com os custos de uso da rede elétrica a partir de 2003, conforme a
renegociacdo dos respectivos contratos. Apesar disso, as tarifas nodais calculadas
para essas usinas serdo adicionadas ao célculo do custo da energia, haja vista ser um
custo explicito quando estiverem em reais condi¢cdes de mercado, ou melhor, quando

alcangarem a autonomia de negociar o prego de energia assegurada.

Os resultados das simulagdes conforme as diretrizes e consideracdes
anteriores estdo consolidados na tabela, a seguir. Cabe ressaltar que, mediante o Art.
25 da Resolugéo, Aneel, n. 281/99 balizada pela Lei n. 9648/98, as pequenas centrais
hidroelétricas que entrarem em operacgédo até 2003 estdo dispensadas dos encargos de
uso da rede elétrica e as posteriores, com redu¢do de, no minimo, 50% sob as tarifas

de uso da rede vigentes aépoca.

Resultado da Simulagéo:

Fonte Nome R$/kW

UHE ACARAY 1,064
UHE AIMORE 0,657
UHE AGUA VERMELHA 0,989
UHE APOLONIO SALES (MOXOTO) 1,993
UHE BARIRI (A.S.LIMA) 0,081
UHE BARRA BONITA 0,073
UHE BOA ESPERANCA 0,994
UHE CACHOEIRA DOURADA 1,319
UHE CACONDE 0,309
UHE CANOAS | 0,675
UHE CANOAS I 0,661
UHE CAPIVARA 1,192
UHE CHAVANTES 0,774
UHE CORUMBA | 0,862
UHE CURUA-UNA 1,483
UHE DONA FRANCISCA 2,163
UHE EMBORCACAO 0,75
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UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE

EUCLIDES DA CUNHA
FONTES NOVA

FUNIL

FURNAS

G.BENTO MUNHOZ
G.PARIGOT DE SOUZA
GUAPORE
GUILMAN-AMORIM
HENRY BORDEN
IBITINGA

IGARAPAVA

ILHA DOS POMBOS
ILHA SOLTEIRA

ITAIPU - SETOR 50 HZ
ITAIPU - SETOR 60 HZ
ITAUBA

ITIQUIRA

ITUMBIARA

ITUTINGA E CAMARGOS
ITA

JACUI

JAGUARA

JUBA I, I

JUPIA

JURUMIRIM
L.C.BARRETO (ESTREITO)
LAJEADO

LIMOEIRO (A.S.OLIVEIRA)
MACHADINHO

MANSO

MARIMBONDO
MASCARENHAS (ESCELSA)

MASCARENHAS (PEIXOTO-FURNAS)

MIRANDA
NILO PECANHA

NOVA AVANHANDAVA

NOVA PONTE

PARAIBUNA

PASSO FUNDO

PASSO REAL

PAULO AFONSO I, II, Il

PAULO AFONSO IV

PEREIRA PASSOS

PONTE DE PEDRA (N. MUTUM)
PORTO COLOMBIA

PORTO ESTRELA

PORTO PRIMAVERA
PROMISSAO

QUEIMADO

ROSAL
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0,309
0,493

0,55
0,705
1,701
1,095
3,014
0,155
0,596
0,469
0,606
0,397
1,069
0,905
1,745
2,053
2,046
0,958
0,207
1,954
2,219
0,673
3,014
1,076
0,479
0,702
0,959
0,309
1,868
2,645
0,891
0,484
0,602
0,612
0,493
0,644
0,749
-0,02

1,55
1,992
1,973

1,88
0,487
3,518
0,616
0,105
1,189
0,572
0,432
0,341



UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE
UTE

ROSANA

S.L.GONZAGA (ITAPARICA)

SALTO CAXIAS

SALTO GRANDE (CEMIG)
SALTO GRANDE (L.N.GARCEZ)

SALTO OSORIO
SALTO SANTIAGO
SALTO SEGREDO
SANTA BRANCA
SANTA CLARA
SAO SIMAO

SERRA DA MESA
SOBRADINHO
SOBRAGI

SA CARVALHO
TAQUARUCU

TRES IRMAOS
TRES MARIAS
TUCURUI

VOLTA GRANDE
XINGO

ALEGRETE
ANGRA |

ANGRA I
ARJONA (C. GRANDE)
CAMACARI
CAMPOS

CARIOBA

CGTE (DENISE CEMAT)
CORUMBA

CUIABA
ELETROBOLT
ELETROBRAS
FAFEN (CAMACARI)
IBIRITE

IGARAPE

JAURU
JUIZ DE FORA
MACAE MERCHANT
N. CAPIXABA
NUTEPA
PIRATININGA
REFAP (CANOAS)
RHODIA PAULINIA
RHODIA SANTO ANDRE
SANTA CRUZ
TERMOBAHIA
TERMORIO

TRES LAGOAS
URUGUAIANA

0,826
1,775
1,94
-0,018
0,651
1,427
1,905
1,871
-0,153
-0,479
0,981
0,959
1,628
0,296
0,045
1,161
1,087
0,394
1,505
0,739
1,875
3,21
0,86
0,86
1,123
1,443
0,346
0,32
3,014
1,318
3,014
0,473
0,378
1,643
-0,267
-0,132
3,014
0,296
0,646
0,415
1,458
0,742
1,682
0,333
-0,153
0,413
1,452
0,423
1,107
3,429
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UTE

UTE-CV
UTE-CV
UTE-CV
UTE-CV
UTE-CV

VALPARAISO
CHARQUEADAS
FIGUEIRA

JORGE LACERDA A, B, IV
PRES. MEDICI A,B

S. JERONIMO
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0,781
1,643
0,932
1,828
2,344
1,643



ANEXO Il - A LOGICA DOS CENARIOS PROSPECTIVOS

1.1 Cenario da Geopolitica do Petroleo

[1.L1.1 Um Breve Relato da Histéria e Geopolitica do Petréleo

Os Primordios

Por mais paradoxal que possa parecer, o petrdleo, ou melhor, o “6leo de pedra”’
surge como uma fonte de energia alternativa vantajosa - principalmente quanto aos

custos - para a iluminacgéo artificial no inicio da segunda metade do século XIX.

Seu precursor foi George Bissell que, em 1854, investiu fervorosamente sobre o
chamado “Oleo de Séneca” por apostar em seu potencial para ser usado como
iluminante e substituir, com vantagens, os tradicionais Oleos vegetais e “Oleos de
carvao”. Naguela época, o liquido brotava nos mananciais ou vazava nas minas de sal

proximas ao corrego Oil na Pensilvania (EUA). (YERGIN, 1994)

Contudo, a industria de prospecdo e a fase expansionista tiveram inicio num
lugarejo chamado Tutusville, pelos esfor¢os do “Coronel” Drake, em 1859, utilizando a
tecnologia de perfuracdo de minas de sal. A partir desse momento, ocorre uma corrida
desenfreada em busca de petréleo e dinheiro, pois 0 mercado estava receptivo e
demandava pela “nova luz”. As praticas comerciais dos produtores, assim qualificados,
eram perversas, pois ndo se restringiam apenas & batalhas de precos. Nesse
contexto, o mercado de oferta - com muitos produtores - era muito volatil, ou melhor,

caotico. Num curto espaco de meses as flutuacdes de pregos chegaram ao apice de
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1.000 %. Historias de enriquecimentos subitos eram tdo naturais quanto “quebradeiras”

generalizadas (YERGIN, op. cit.)

Do outro lado da cadeia produtiva — o refino e a distribuicdo —, as praticas
comerciais estavam sendo direcionadas para o oposto, ou seja, pela visdo de John D.
Rockefeller e Henry Flagler, a cooperacdo e a integracdo eram necessarias para
minimizar os riscos do mundo incerto do capitalismo. Em 1870, era incorporada a
Standard Oil Company, o marco da moderna industria do petréleo. Nascera com um
grande volume de refino e elevado poder de barganha sobre os meios de transporte,
em especial as ferrovias. Nove anos apos sua criacdo, detinha 90 % da capacidade de
refino dos EUA — além de praticamente todo o transporte por oleodutos - obtido tanto
pela expansao fisica, quanto pela associacdo e incorporacdo de diversos refinadores
independentes, essas Ultimas, ou por interesse mutuo ou por pressao de praticas
abusivas de mercado impetradas pela Standard Oil, o chamado ‘Dumping”. Objetivo
praticamente alcancado, na década seguinte, seria consolidada a decisdo de
verticalizagdo da industria do petroleo com a entrada da Standard no ramo de
prospeccdo e, numa segunda etapa, no processo de globalizagdo. Nota-se a
consisténcia da teoria dos ciclos de acumulacgéo sistémica definida por Arrigh (1996) e

descrita no Capitulo IV.

Contudo, ao final do século XIX, o reinado da “nova luz” pelo querosene havia
acabado. Uma nova industria, ou melhor, uma nova era havia sido instaurada por
Thomas Alva Edison. A “nova luz” agora vinha da eletricidade que n&do produzia fuligem
e praticamente n&o imputava riscos de incéndios. Nesse ambiente, o gas encanado foi
direcionado para 0 aquecimento e cocc¢do, enquanto o querosene — mola da industria
petrolifera — mantinha-se em uso apenas em &reas rurais e de reduzida densidade

populacional. Prestes a se tornar marginal, surge um novo mercado, o da “carruagem
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de ferro”, também conhecido como automoével. Dessa vez, o até entdo rejeito de refino
chamado de gasolina passa a ser a mola propulsora da industria petrolifera, bem como

o0 6leo combustivel nas caldeiras, fabricas e trens. (YERGIN, op. cit.)

As Bases da Sociedade do Hidrocarboneto

Ao inicio do século XX, o petrdleo consolida o novo modo de producao,
intimamente imbricado nas estratégias nacionais de poder e politicas globais. Os
campos de batalha da Primeira Grande Guerra Mundial estabeleceram a sua
relevancia como elemento do poder nacional. Nesse momento de célera da civilizacao
moderna, a maquina de combustdo interna superou o cavalo e a locomotiva a carvao,
enquanto o carvdo das fornalhas dos navios de guerra foi substituido por 6leo

combustivel trazendo-lhes mais autonomia e poténcia.

Durante a Segunda Grande Guerra, o petréleo tornou-se de suma importancia
para os combates, definindo os rumos e as conseqiiéncias dessa nova tormenta, tanto
no Extremo Oriente quanto na Europa e Africa. Os japoneses atacaram Perl Harbor
para proteger seu flanco enquanto se apropriavam de fontes de petréleo das indias
Orientais. Um dos objetivos estratégicos mais importantes de Hitler ao invadir a Uniéo
Soviética era a tomada dos campos petroliferos do Caucaso. O Afrika Korps de
Rommel ndo conseguiu avancar, pelas falhas da logistica de abastecimento e

indisponibilidade de combustivel. (YERGEN, op. cit.)

Ao final da Segunda Guerra, surge o rapido e intenso crescimento econémico,
pelo menos nos paises industrializados, e 0 aumento das receitas. Com efeito, ao final
da década de 60, a populacdo de todas as nacfes industrializadas estava gozando de
um padrdo de vida muito elevado e notadamente opulento. A acumulacdo de renda

nesses paises pressionou ainda mais a sociedade de consumo, posses de
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equipamentos elétricos de uso doméstico, novos produtos ndo energéticos derivados
do petréleo e, principalmente, automéveis que traziam consigo, além de conforto e
status, a sensacao intrinseca de liberdade do novo mundo livre. Tais fatos criaram um
ciclo, para muitos, virtuoso, enquanto para outros, um ciclo vicioso. Conforme maior
disponibilidade de petroleo com precos baixos, maior seriam as “facilidades” da vida
moderna. Em contrapartida, com a forte expansdo delas, maiores quantidades de
petréleo eram necessérias. O “rei” carvao foi realmente subjugado pelo petréleo. Usos
tradicionais na industria, combustivel de locomogdo e geracdo elétrica foram
convertidos ao petrdleo e ao gas natural e toda expansdo tecnologica optou por
ambos. Ou seja, para a maioria, a era do “homem hidrocarboneto” estava em sua
franca plenitude; para alguns outros, a sociedade estava "viciada em petréleo”, um
energético ndo renovavel e poluente e, como acontece com todo vicio, viriam com o

tempo suas consequéncias.

Nessa demanda exacerbada por petréleo, o “centro de gravidade” da producao
mundial de petroleo estava se deslocando da area do Golfo Caribenho para o Oriente
Médio, mais especificamente, para o Golfo Pérsico. A primazia americana sobre a
producdo do petrdleo estava sendo naturalmente contestada e a draméatica
reorientacdo que a industria do petroleo enfrentaria iria provocar impactos na conducao

da politica mundial. (YERGIN, op. cit.)

As Primeiras Crises

Durante a plenitude da Era do “Homem hidrocarboneto”, a prospeccdo de
petroleo no Golfo Pérsico era operacionalizada por concessfes. Os precursores do
inicio do século XX foram os ingleses, dada sua natural dominacao imperial naquela

area desde o século anterior. Diferentemente dos EUA, ndo dispunham de fontes
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proprias de petréleo. Todavia o primeiro poco sé viria a jorrar 5 anos apos o inicio dos
trabalhos realizados pela Anglo-Persian (futura British Petroleum) em 1908. No
intersticio entre as duas Grandes Guerras Mundiais, companhias americanas
obtiveram concessdes no Kuait (juntamente com os ingleses) e na Ardbia Saudita. Mas
0 deslocamento do centro de gravidade da producdo ocorreria a partir do final da Il

Guerra Mundial.

A primeira crise do petréleo foi ocasionada pelo sentimento anti-imperialista, de
forte nacionalismo e de oportunismo politico. Num momento bastante conturbado da
politica iraniana, assume o ministério Mohammed Mossadegh, que cancela, em 1951,
a concessao e nacionaliza os ativos da Anglo-Iranian Oil Company no Ird. Porém o
petréleo deixou de sair do Ird, gragas ao eficiente embargo britAnico e a estratégia
juridica impetrada pela Anglo-lranian contra qualquer refinador e/ou distribuidor que
operasse com petréleo iraniano. O Ird conseguira o controle da producéo, mas nédo o
dos mercados Com efeito, as finangas do Iré entraram em um processo de insolvéncia
e a politica iraniana sobre o petréleo teve que ser redirecionada. Inicialmente
postulava-se um acordo operacional sem a participagdo inglesa, mas as negociagoes
ndo demostraram-se frutiferas. O primeiro Ministro Mossadegh buscou aproximacgéo
com a antiga Unido Soviética, fato que originou forte reagdo nos EUA e na Inglaterra
resultando num plano para depé-lo. Inicialmente o plano falhou e o xa fugiu para
Bagda. Entretanto a populacdo toma as ruas e Mossadegh é derrubado. Com o retorno
do x4, agora fortalecido, iniciava-se um esfor¢o politico para criar um novo consorcio

de companhias ocidentais para operar no Ird. (YERGIN, op. cit.)

Apesar da situacdo do Ird ter retornado ao estagio de tranquilidade, o
movimento nacionalista da regido tendia ao crescimento. Em 1954, o coronel Gamal

Abdel Nasser depbs o general Mohammed Naguib que, por sua vez, derrubou o rei
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Farouk do Egito, em 1952. Nasser almejava uma nacdo arabe unida e, naturalmente,
ser o lider. Assim, em 1956, inicia-se a segunda crise do petr6leo com a tomada do
Canal de Suez pelas tropas egipcias de Nasser. Inglaterra e Franca impetraram um
ultimato e anunciaram a intencdo de ocupar a Zona do Canal. O Egito agiu rapido e
interrompeu o fluxo no canal de Suez, além de contar com apoio da Siria para obstruir
os oleodutos que passavam por seu territorio. Para surpresa dos ingleses e franceses,
os EUA ndo aumentaram sua producéo de petréleo - apesar de ndo ter havido sequer
acordos informais para compensar as perdas européias. Os EUA estavam no dilema
de ndo colocarem os diversos paises arabes contra o ocidente e facilitar as posicoes
soviéticas no Golfo Pérsico. Na iminéncia do colapso energético na Europa, tiveram fim

as hostilidades e Nasser saiu fortalecido no mundo arabe. (YERGIN, op. cit.)

Durante a década de 50, os contratos de concessfes foram alterados
beneficiando os paises exportadores em detrimento das companhias produtoras. Além
disso, como consequéncia da estratégia de marketing agressiva da URSS para
expandir seus mercados, havia excedente de petréleo no mercado mundial que
pressionava 0 preco para baixo. Na pratica, como 0s precos de contratos das
concessfes continuavam fixos, as companhias de petréleo é que arcavam com a
diferenca, reduzindo ainda mais suas margens apos a renegociacdo dos contratos de
concess&o. Sob tal conjuntura e aliada acultura™ da nova geracdo de administradores
das companhias de petroleo, iniciou-se — através da posicdo da Standard Oil New
Jersey (futura Exxon) — um processo de rupturas unilaterais nos valores de contrato.
Segundo a “Terceira Lei de Newton”, aplicada & relagbes humanas, imediatamente
houve forte reacdo dos paises produtores. O momento foi propicio para que a Arabia

Saudita e a Venezuela obtivessem eco entre as outras nagdes para fundarem a
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Organizacgdo dos Paises Produtores de Petréleo OPEP. Por ironia do destino, havia o
conceito inspirado na Comissédo de Ferrovias do Texas, que definira, nos anos 20, a
delimitacdo de quotas de producdo de petréleo, para equilibrar e manter o preco.
Imediatamente, as companhias de petroleo perceberam o erro de romper
unilateralmente as condicdes de contrato. Ponderaram e implementaram recuos
criativos e desculpas aos paises produtores. Contudo a OPEP, a partir de sua criacéo,
passou por um periodo inécuo, durante a década de 60, quanto aos objetivos de

coordenar a producao de petréleo, mas retornaria vigorosa a partir de 1973.

O periodo seguinte foi caracterizado pelo aumento do sentimento nacionalista e
anti-semita nos povos arabes. Esse sentimento, conjugado com a autoconfianca obtida
pela tomada do Canal de Suez e os objetivos de uma nagdo arabe unida direcionaram
Nasser a articular o ataque a Israel — que participara das agressdes ao Egito quando
do episédio Suez — juntamente com a Jordania, que dispusera suas tropas ao
comando de Nasser e com o Irague, que aderia ao pacto militar. Todavia Israel,
percebendo toda a movimentagcdo a sua volta, pbde preparar-se contra 0 ataque, que
ficou conhecido mundialmente como a Guerra dos Seis Dias. Na verdade, dada a
destreza militar de Israel, em apenas trés dias, as forcas arabes haviam sucumbido

perdendo o Sinai, Jerusalém inteira, a Cisjordania e as Colinas de Gola.

Naquela época, os arabes j4 haviam discutido sobre o uso de petréleo como
“arma”. Durante aqueles dias de combate, os ministros arabes do petréleo exigiram um
embargo contra todos os paises simpatizantes de Israel. Assim, Ardbia Saudita, Kuait,
Libia e Argélia, em seguida, suspenderam os carregamentos de petrdleo para os EUA,

Inglaterra e parcialmente para a Alemanha Ocidental. Porém os EUA mantinham uma

79 . i s . ~
Enfoque apenas comercial, sem perceber as especificidades das negocia¢cdes com nagfes
do Golfo Pérsico.
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grande capacidade de reserva de petréleo estocada, que poderia ser rapidamente
trazida aproducdo®. Além disso, pdde-se contar com o aumento da producéo do Ira®
e da Venezuela, que totalizaram um montante de petrleo extra no mercado,
equivalente ao total do embargo arabe. Resolvidos os procedimentos de transporte e
logistica, aproximadamente, um més apos o inicio do embargo, este se mostrou inécuo

como “arma”. (YERGIN, op. cit.)

Ao final, os grandes perdedores — depois do Egito — foram os demais paises
arabes que optaram pelo embargo, pois abriram méao de receitas financeiras, sem

nenhum beneficio ou efeito aparente.

Primeiro Choque

Apo6s a morte de Nasser em 1970, o Egito estava em condi¢cbes econdmicas
lastimaveis. Sobe ao poder Anuar Sadat, que tinha como meta recuperar o Egito e,
diferentemente de seu predecessor, ndo almejava uma nacao arabe unida do Atlantico

ao Golfo Pérsico.

Um dos pontos-chave para um plano de recuperacdo do Egito passava pela
reducdo dos custos operacionais e, dentre os principais, estavam os 20 % do PIB
aplicados em despesas militares. Considerando a posicao confortavel obtida apds a

Guerra dos Seis Dias, Israel ndo demonstrava interesse em articular qualquer acordo.

Nesse contexto, Sadat tracou uma estratégia baseada nas opinides de

Clauswistz®, isto é, que a guerra era a continuagdo da politica por outros meios. A

% Desde a década de 20 - institucionalizados pela Comissdo de Ferrovias do Texas - existiam
acordos de quotas de producdo para manter um preco de equilibrio. Ou seja, a capacidade de
grodugéo era superior aproducao efetivada pelas quotas.
1 . ~ o~ . L
o Cabe salientar que o Ird ndo faz parte, dada sua etnia, do mundo arabe.

General prussiano Carl von Clausewitz que, no inicio do século XIX, escreveu o “Tratado
sobre a Guerra e os Principios de Guerra”. Segundo Chiavenato (2000), foi o inspirador dos
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articulacdo comecou com a Siria e, posteriormente, com a Arabia Saudita, que teria
sua participacdo com a “arma” petréleo. Apesar do rei Faissal da Ardbia Saudita ter
ojeriza a Israel e o sionismo, tanto quanto qualquer outro lider &arabe, relutava em
“desembainhar” o petréleo, hajam vista os ineficazes resultados do ultimo embargo

ocorrido em 1957. (YEGIN, op. cit.)

Apesar dessa relutancia da Arabia Saudita, varios pontos eram favoraveis a
realizacdo do objetivo de Sadat. A data foi bem escolhida. O feriado de Yom Kippur de
06/10/73 — € um dia de meditacéo e oracao prejudicando uma rapida e tdo necessaria
reacdo de Israel. Além disso, a autoconfianga obtida pela vitéria na Guerra dos Seis
Dias deixou encobertar fatos relevantes que poderiam indicar a intervencao militar do
Egito e Siria. De forma irbnica, Israel sofreu do mesmo erro que alucinou Nasser pela
tomada do Canal de Suez e o fez subestimar a capacidade de resposta de Israel

durante a Guerra dos Seis Dias.

Israel, em poucos dias, poderia estar aniquilada pelos ataques violentos dos
egipcios e sirios bem equipados com armas soviéticas. Os EUA encontravam-se numa
situacdo delicada, pois qualquer apoio direto a Israel poderia incitar os paises arabes a
invocar a “arma” petréleo. Contudo ndo poderia correr o risco de ter um pais aliado
subjugado por armas soviéticas. Assim, os EUA estruturaram e implementaram formas
alternativas e indiretas de abastecer Israel, como autorizacdo de pousos de avides
israelenses sem o prefixo “El Al” e, até mesmo, a tentativa do fretamento de avides
comerciais americanos. Com a real iminéncia de que Israel tombaria, os EUA sob
pressao, disponibilizaram suas aeronaves militares ao abastecimento bélico de Israel.

O objetivo era que ocorresse durante a noite, mas por atrasos operacionais no

tedricos da Administracdo que se basearam na organizagdo e na estratégia militar para adapta-
las aorganizacéo e & estratégias empresariais.
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percurso, os aviées pousaram durante o dia, deixando tdo claro o apoio americano a

Israel. (YERGIN, op. cit.)

Imediatamente, o preco do petréleo foi elevado unilateralmente pelos paises
produtores — fato que, alids, muda radicalmente as posi¢bes entre as empresas
produtoras e os paises exportadores — e iniciou-se o temido embargo, numa cota

crescente de 5% ao més, exceto aos paises “aliados”.

Sob riscos de um embate global entre EUA (Israel) e URSS (Egito e Siria), o
maior desde a crise cubana, foi declarado o cessar-fogo. Depois de um quarto de
século, Egito e Israel voltaram & negociacdes diplomaticas. O objetivo de Sadat havia

sido alcancado.

A geopolitica do petréleo ja ndo era mais a mesma, tanto no nivel de producao
guanto nos precos, que passaram a ser ditados pelos paises produtores. Apesar do
cessar-fogo, o embargo aos paises “ndo aliados” continuou. O desequilibrio entre
demanda e oferta fez com que o preco no mercado avista disparasse, chegando, em
alguns leildes, acifra de US$ 23.00 o barril. Todavia a Arabia Saudita desejava manter
0 “carater politico” do embargo, e ndo, um pretexto para obter mais dinheiro nas bases
especulativas. Logo, em dezembro, a OPEP elegeu o pre¢co de US$ 11.65 pelo barril,
conforme pressdo da comitiva iraniana que advogava que a formacdo de preco do
petroleo ja ndo mais deveria ser baseada nas condi¢cdes de mercado, ou seja, entre
oferta e procura, mas pelo custo de oportunidade entre fontes alternativas de energia.
O valor foi remendado - nos estudos patrocinados pelo Ird — a fim de néo viabilizar, no
curto prazo, a substituicdo do petréleo por liquidos e gases provenientes do carvéo e

pelo xisto betuminoso. A partir dessa etapa, o xa torna-se um “paladino fervoroso” pelo
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uso racional dos recursos escassos e um “moralista” da moderna civilizacao,

declarando:

Terdo que se convencer de que acabou a era de espantoso progresso com lucros e
rigueza ainda mais fantasticos gragas ao petréleo barato. Serd necesséario descobrir novas
fontes de energia. Terdo que eventualmente apertar os cintos. Os filhos de familias mais
abastadas, que tém abundéancia de alimentos a cada refeicdo, carros améo, agindo quase
como terroristas atirando bombas aqui e ali, dever&o repensar sobre todos esses aspectos do
mundo industrializado desenvolvido. E terdo que trabalhar duro. Seus jovens com gordas

mesadas terdo que pensar que, de alguma forma, tém de ganhar sua prépria vida.
(Schneider apud YERGIN, 1994, 655).

O Segundo Choque

O periodo até 1978 pode ser considerando como a época de ouro da OPEP.
Conforme as conjecturas apresentadas nos estudos de formagéo de prego do Ird, tanto
os derivados de carvao, quanto os do xisto betuminoso n&o obtiveram, com o decorrer
do tempo, escalas para incomodar a hegemonia do petréleo. Porém, nesse ambiente,
comeca a operar o poder “divino” da mao invisivel do mercado. Com a politica de
precos da OPEP, as relaces entre oferta e demanda sofrem previsiveis mutagdes ou

ajustes, a saber:

» Diversificacdo geografica de novas fontes de petroleo economicamente viaveis,
como a prospeccao no Mar do Norte, no Alaska e o retorno do México ao cenario

mundial de exportacdo de petréleo.

» Outras fontes alternativas ou ndo de energia, como a viabilizacdo da expanséo da
rede de gasodutos, programas de eletrotermia®, revitalizacdo do carvdo mineral e

programas de biomassa™.

% Dentre os diversos programas, o Nuclear francés é que obteve os resultados mais

significativos. No Brasil, os programas de eletrotermia foram viabilizados pela expanséo
Qidroelétrica.
Cabe salientar que o Pro-alcool foi o mais significativo programa de fontes alternativas

baseadas em biomassa. (VASCONCELLOS & VIDAL, 1998)
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» A elasticidade de longo prazo preco-demanda, inicialmente motivada pela

implementacéo de politicas e programas de conservagdo de energia.

Assim, pairava uma certa tranquilidade no mercado quanto apolitica de prego
do petrdleo, haja vista o inicio da maturacéo dos ajustes e o fato de que o preco do

petroleo, implicitamente, ja havia recuado pela corroséo inflacionaria do periodo.

Todavia no decorrer do ano 1978, o Ird entra num processo de convulsdo
social-religiosa. Existia uma dicotomia entre a superpoténcia iraniana almejada pelo xa
e as bases religiosas e sociais de grande parte da populagdo iraniana. O embate entre
0 xa e os fundamentalistas da seita islamica dominante Xia trouxe morte e caos ao
pais. Ao final de quase um ano, o lider religioso exilado Aiatola Khomeini toma o poder,

baseado no fanatismo religioso, vendo nos EUA o grande Sata.

Nesse contexto, as exportagdes iranianas estavam fora do mercado,
ocasionando um natural desequilibrio entre oferta e procura, mas o salto de treze para
trinta e quatro dolares o barril foi correlacionado com uma “onda de panico” incitada por

outros fatos, a saber (YERGIN, 1994):

» As incertezas quanto ao tempo e ao montante de recuperagdo da producéo
iraniana, bem como o desencadeamento do uso da clausula “forca maior”, iniciado
pela BP para o ndo cumprimento dos contratos de fornecimento com terceiros,

inflaram a demanda no mercado avista de curto prazo pressionando seu preco.

» Posicdo da OPEP referendando que os paises-membros poderiam acrescentar aos
precos oficiais sobretaxas e bonus conforme a conjuntura e as necessidades do

mercado.

» Aumento dos interesses meramente especulativos.
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» Por coincidéncia maléfica, logo apos as reunido da OPEP, ocorre o acidente na
usina termonuclear de Three Mile Island ocasionado por falha de dois componentes
— uma bomba e uma valvula - dos sistemas auxiliares da usina. Naturalmente, tal
fato p6s duvidas nos projetos de expansdo da base nuclear e, consequientemente,

ao objetivo de menor dependéncia energética do petroleo.

» Apo6s o primeiro choque do petroleo em 73, foram elaboradas varias projecées de
precos futuros e possibilidade de escassez do petréleo que seriam mais relevantes
a partir de meados dos anos oitenta. Ou seja, existiam perspectivas, mesmo que

incipientes, de uma nova crise energética num futuro ndo muito distante.

» Persistiam, nas sociedades industrializadas, os traumas deixados pela escassez de
73, de tal forma que tentava-se obter o maximo de petréleo possivel, realimentando

a presséo sobre 0s precos.

Ao final de 1979, quando j& havia sido instaurada a chamada “crise dos reféns
americanos” em Teerd™, iniciou-se, em Caracas, a 55 reunido da OPEP. O enfoque
inicial foi ditado pela Arabia Saudita que advogava a sustentabilidade do mercado para
0 petréleo. Sua comitiva argumentava que os precos elevados iriam viabilizar mais
fontes alternativas e, conseqiientemente, a perda significativa de mercado em médio
prazo. Além disso, especulavam que, devido ao recente nervosismo do mercado
internacional ao adquirir quantidade de petrdleo sem haver consumo correspondente,
irfa, no curto prazo, gerar um excesso de estoque que, ao ser disponibilizado no
mercado, forcaria uma queda abrupta dos pregos. Entretanto outras posigoes,

principalmente das fontes radicais como a da Libia e do alucinado Ir&, foram

85 . . ~ .
Em 4 de novembro de 1979, a embaixada americana em Teerd foi tomada por estudantes
iranianos proclamando “morte aAmérica” mantendo cerca de 63 americanos sob cativeiro.
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veementemente contrarias & conjecturas sauditas. Acreditavam que a relacao preco-
demanda do petréleo era praticamente inelastica e que o poder divino ndo permitiria

excesso de oferta que pudesse fazer declinar os precos. (YERGIN, 1994)

Considerando posi¢des étnicas, religiosas, politicas e até mesmo pessoais, 0
I[raque ataca, em setembro de 1980, o Ird, principalmente suas bases petroliferas. O
objetivo de seu lider — Saddam Hussein — era ocupar o vacuo deixado pelo xa e,
aproveitando-se do isolamento do Egito ap6s o acordo com Israel, emergir como novo
lider do mundo éarabe, além de aumentar sua area territorial e suas reservas de
petroleo. Dada a fragilidade do Ird, conturbado pela queda do x& e pelo inicio do
processo de consolidacdo da Republica Islamica proferida pelo aiatola Khomeini, a
comunidade internacional acreditava, da mesma forma que o Iraque, num batalha de
algumas semanas. Contudo as estratégias de combate iraquianas ndo contavam com
0 exacerbado fanatismo islamico dos xiitas, que tinham como gléria maior matar ou
morrer por Deus. A resposta iraniana foi rapida e violenta trazendo baixas
consideraveis & bases petroliferas do Iraque. A guerra se estendeu por quase uma

década com um “saldo” de milhares de mortes.

Com efeito, houve uma subita retirada de aproximadamente 15% do petroleo do
mercado mundial, ocasionando o aumento do nervosismo, expresso na forma de

leildes a US$ 42.00 por barril. (YERGIN, op. cit.)

O contra-choque

Todavia as capacidades fisicas dos estoques ja estavam no limiar, a demanda
estava retraida pelas acfes de conservacdo de energia e da recessdo econbémica
mundial e, por fim, a oferta das novas fontes de energia comegava a obter escalas

significativas. Logo, iniciou-se um processo de saturacdo da oferta e da natural queda
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dos precos. As “profecias” sauditas tornaram-se realidade e inicia-se um periodo

também conhecido como “contra-choque” do petrdleo.

Nesse novo ambiente, a OPEP opta por uma postura mais cartelizada,
objetivando manter o preco controlado do volume de producéo através de quotas de
producdo para cada pais membro, exceto a Arabia Saudita que teria a missao de
ajuste oferta-demanda. Durante os primeiros anos da década de oitenta, com 0s

precos em queda, pode-se verificar (YERGIN, op. cit.) que:

» 0 mercado avista supera o volume dos contratos de longo prazo;

» a estrutura verticalizada das companhias de petroleo perde sentido, dado o

enfoque competitivo;

» objetivando minimizar a volatilidade do mercado avista, introduz-se o petréleo no
“mercado de futuros”, onde, no presente, compra-se apenas o direito de aquisicdo

futura do produto num dado preco;

» 0 conceito de “commodity” para o petréleo comeca a se difundir;

» inicia-se um processo de insolvéncias e moratorias dos que obtiveram recursos

externos para expandir a capacidade de produgéo.

Isso posto, mais uma vez a industria do petréleo se mostrou fiel & tendéncias
ciclicas. A Arabia Saudita, verificando a elevada queda das vendas para manter o
preco, enquanto outros paises-membros aumentavam suas participacdes no mercado -
além de suas respectivas quotas oferecendo precos abaixo dos oficiais - utiliza a
mesma estratégia adotada ha quase um século pela Standard Oil. Aplica uma politica

de precos extremamente baixos, além do conceito de remuneragdo garantida aos
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refinadores, para minar o excesso de oferta dos outros agentes e a recuperacao
saudita no mercado mundial. O contra-choque do petréleo chega ao irbnico auge, ou
seja, descontando a inflagdo, o valor seria equivalente ao preco do barril antes do
primeiro choque em 1973. Ao final de 1986, os paises membros da OPEP finalmente
optaram pelo final da batalha de precos, convergindo para a referéncia de dezoito

doélares o barril.

[1.L1.2 A recente historia do petréleo “traduzida” sob a luz das tendéncias ciclicas

Neste item, narra-se a histéria do petr6leo sob a interpretacdo da teoria
microecondmica. Sendo esta uma ciéncia humana, a “traducéo” sofre a interferéncia da
visdo do autor quanto aos acontecimentos passados, bem como suas correlacdes e

fatos geradores.

A historia da industria do petroleo pode ser divida em trés partes
estruturalmente distintas, a saber: dos primérdios até a consolidagdo da Standard Oil;

do fracionamento da Standard Oil até estruturacéo da OPEP; e a era pés OPEP.

Apesar das diferencas temporais, geogréficas e politicas, existe uma tendéncia
comum entre elas. A concentracdo monopolistica e a cartelizacdo. Na primeira fase,
pbde ser observada a dominacdo do mercado pela Standard Oil ,de tal forma que
motivou seu processo de ruptura articulado pelo Estado americano. No segundo
momento, considerando-se a fragmentacdo dessa empresa e um mercado globalizado
de petr6leo com outros agentes, verifica-se a cooperagao entre as empresas - inclusive
as que nao foram originarias do fracionamento da Standard Oil - objetivando mitigar
riscos de prospecdo em novas areas, em especial no Golfo Pérsico®™. Cabe salientar

que, segundo Yergin (1994), nesse periodo, as empresas americanas sempre

229



estiveram sob questionamento do Departamento de Justica (6rgdo anti-truste).
Existiam préticas consideradas cartelizadoras, conforme as delibera¢des da Comisséo
de Ferrovia do Texas, estabelecendo quotas de producgéo, a fim de “equilibrar’ o
mercado de oferta e demanda. Na verdade, tratava-se de garantir a estabilidade de
preco no patamar desejavel pelo ofertante, e ndo o patamar “toleravel”. Por fim, na
terceira fase, experimenta-se a mais explicita forma dessas praticas, através das
politicas da OPEP. O primeiro processo de praticas monopolisticas verifica-se pela
determinacdo do preco oficial dos paises-membros, enquanto o segundo sob
caracteristicas cartelizadas, através de quotas de produgcdo para manter o preco

desejado.

Refletindo sobre essas fases e verificando a tendéncia natural de “cooperacao”
na industria do petréleo, torna-se dificil acreditar na livre competi¢édo no futuro, se essa

opcao sempre foi possivel no passado, mas néo ocorreu.

A possivel concorréncia ndo se dara entre as industrias do petréleo, mas entre
industrias dos diversos energéticos, isto €, entre energéticos, fato que pode ser

observado:

> na remodelagem do conceito de formacao do preco do petréleo que definiu o

primeiro choque em 73;

» apb6s o contra-choque do petroleo em 1986 quando, em dUltima analise,
inspirado em CLAUSWITZ, a guerra de preco foi a continuacdo da politica da

OPEP por outros meios; e

86 « Xaor
Fato pelo qual foram rotuladas como as “Sete Irmas”.

230



» recentemente, quando a OPEP era considerada um agente indcuo, dadas as
caracteristicas de Commodity ventiladas pelo mercado, e os precos do petroleo
foram recuperados de forma espantosa gracas a acdo das quotas de
producéo. Nota-se que, preliminarmente, os novos valores ndo permitem a
clara viabilizagcdo de novos empreendimentos de fontes alternativas e

diversificadas.

Outro ponto importante e que merece destaque foi o conceito de “arma”, sentido
correlacionado ao poder de monopdlio que os paises arabes detinham sobre o produto
base da Era do Homem hidrocarboneto. Noutras palavras, o poder de monopdlio era
verificado pela concentracdo de mercado dos paises arabes, pelo fato de ndo haver
substituto imediato economicamente equivalente ao petréleo, bem como pela baixa

elasticidade prego-demanda.

O fato do primeiro choque do petr6leo nédo ter ocorrido durante a Guerra dos
Seis Dias, quando também houve embargo dos paises arabes, esta relacionado ao
poder de concentracdo. Naquela época, foi possivel compensar 0s cortes com o
aumento de producdo noutros paises que tinham capacidade ociosa como Ird,
Venezuela e EUA. Todavia, seis anos apés, 0 excedente havia sido consumido e,
guando do advento do segundo embargo, este se fez relevante no mercado. Ou seja,
naquela época, os paises arabes detinham concentracdo de um produto de baixa

elasticidade, pelo menos no curto prazo, portanto elevado poder de monopdlio.

O segundo choque pdde ser verificado, em parte, pela reducdo de oferta,
causando um certo desequilibrio, mas, em grande parte, pela componente irracional
dos traumas passados durante o primeiro choque, bem como das oportunidades

especulativas.
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Nesse meio tempo, ocorre um ajuste de demanda - o petréleo ndo pode ser
considerado completamente inelastico no médio e longo prazo - e a diversificacao das
fontes de energia conforme o novo custo de oportunidade. Com efeito, dilui-se a
concentracdo da OPEP. Esse fato gera um “choque irracional” nos paises produtores.
No passado recente, haviam-se acostumado com o poder de ditarem 0s precos,
expandirem a producéo e, consequentemente, observarem suas respectivas receitas
acenderem continuamente. Entretanto ocorre o excesso de oferta e, conforme a lei da
oferta e procura, o preco do petréleo sucumbe. Como diriam os Antigos de Minas
Gerais, “Casa em que falta pdo, todo mundo briga, mas ninguém tem razao”. Os
paises produtores buscaram destemperadamente obter a manutencéo de suas receitas
de forma individual, objetivando ampliar o mercado pelo menor preco, mas garantindo

areceita com o aumento de escala.

Naquele momento, um grande produtor percebe as consequéncias de uma
concorréncia dita “agressiva” pelos compradores, mas “predatéria” pelos produtores.
Ironicamente utiliza a mesma estratégia utilizada por Sadat para ajustar as posicées
com Israel. Nesse caso, foi aplicado um choque com pregos extremamente baixos para
estancar a insana politica de vendas dos paises produtores mais radicais e que
desejavam manter suas receitas para manutencdo das despesas militares. A
consequéncia de tal ato foi posteriormente intitulada como “contra-choque do petréleo”.
Cabe salientar que essa foi a mesma estratégia utilizada pela Standard Oil para
“incentivar” outros produtores mais relutantes em participar da cooperagéo da industria

do petréleo.

Mediante esses fatos e hipoéteses, verifica-se a cristalizagdo das “tendéncias
ciclicas”. Logo, para o futuro proximo, pode-se conjecturar que, considerando a fase de

enfraquecimento politico por que passam os paises que advogam politicas de precos
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de curto prazo (Libia, Ird e Irague), os precos do petréleo tendem a ser administrados
pelo cartel da Opep - pelo menos no horizonte de tempo considerado no escopo desse
trabalho - conforme os principios do preco limite de viabilidade econdmica de fontes
substitutas ao petréleo, propostos aépoca do xa Reza Pahlavi e que, atualmente, sdo

capitaneados pela Arabia Saudita.

1.2 Cenério de Restricdes Ambientais

O escopo dessa analise é contextualizar a questdo do aquecimento global, mas
principalmente estruturar a internalizacdo dos possiveis instrumentos para a reducao
das emissdes de dioxido de carbono como custos ambientais e adiciona-los aos custos
operacionais de uma planta termoelétrica. O enfoque maior é dar subsidios
guantitativos aos cenarios prospectivos sobre os impactos econémicos da mudanca da
matriz energética brasileira, haja vista a expansdo termoelétrica em detrimento da

hidroelétrica.

[1.2.1 A Ciéncia

Sao denominados gases-estufa aqueles que provocam a retengéo da radiacédo
infravermelha na atmosfera, consequentemente, aguecendo a superficie da Terra, bem
como a camada inferior da atmosfera. Dentre os principais gases-estufa encontrados
na natureza destacam-se, por importancia no efeito, além do vapor d’agua (H.O), o

diéxido de carbono (CO,), o 0zbnio (Oz), 0 metano (CH,) e o 6xido nitroso (N,O).
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O fendbmeno ocorre, inicialmente, pela incidéncia da energia da radiacdo solar
sobre a Terra. Parte dessa energia € refletida novamente ao espaco —
aproximadamente um terco — pela acdo das nuvens, particulas em suspensdo na
atmosfera e aerossOis (emissbes de enxofre). Contudo, a maior parte penetra
rapidamente na atmosfera e aquece a superficie terrestre. Os corpos, entdo aquecidos,
emitem radiacdo infravermelha como forma de “devolucéo” da energia recebida. Parte
dessa radiacdo que esta sendo devolvida é retida na atmosfera por absorcdo dos
gases-estufa, que atuam como uma cobertura, conservando o calor. Nessas
condi¢cdes, 0 sistema climatico terrestre estd em equilibrio e, consequentemente,
dando condicfes de existéncia e manutencdo da vida no planeta. O fenébmeno descrito

€ ilustrado na figura II.1.

Luz Solar Incidente

- L —

Luz Solar Refletida
A
- A

Radiac&o infravermelha

Figura 1.1 — llustracdo do fendmeno do efeito estufa

Gracas ao efeito estufa existe condicdo de vida no planeta. Contudo a medida
gue a concentracdo desses gases aumenta na atmosfera, por acdo antropogénica, a

taxa de retencdo de calor também aumenta e, conseqlentemente, perdem-se as

234



condicdes de equilibrio do sistema climatico terrestre®’. Dentre os principais gases-
estufa causadores do desequilibrio do sistema climéatico terrestre, doravante chamado
de aquecimento global, o diéxido de carbono se destaca pela quantidade emitida,

tornando-se o de maior efeito quantitativo sobre a capacidade de retengdo energética.

As principais fontes de origem antropogénica dos gases-estufa, bem como as
estimativas das contribuic6es sobre o0 aquecimento global estdo consolidadas na tabela

.1

Tabela I.1 — Principais fontes e respectivas contribuicbes dos gases-estufa

Gas-estufa Fontes Principais Taxa de Contribuigao

Dioxido de Carbono Queima de combustiveis fosseis e desflorestamento
(COy)
Clorofluorcarbono Insumo e usos industriais: processo de refrigeracao, 20 %
(CFC) e gases solventes, isolantes, espumas, etc.
relacionados
Metano (CHa4) Fermentacao entérica, queima de combustiveis fosseis 16 %
e biomassa, e outros
Ozonio troposférico | Combustiveis fosseis e efeito Corona da transmissao 8%
(03) de energia elétrica
Oxido Nitroso (N20) | Queima de combustiveis fésseis e de biomassa, uso de 6 %
fertilizantes

Fonte: Elaboracao prépria, mediante dados de LEGGET, 1990 e CORSON, 1994

As previsbes de mudanca climdtica sdo fundamentadas por modelos

matematicos, denominados Modelos de Circulacdo Global, que consideram as

87 . s .
Define-se que qualquer fator que altere esse equilibrio e, dessa forma, mude o clima, como
um agente de coercao radiativo.
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caracteristicas passadas da atmosfera terrestre, 0s cenarios prospectivos das
emissOes dos gases-estufa, bem como buscam internalizar os muitos aspectos da

natureza que se inter-relacionam.

As condi¢des passadas sdo mensuradas pelos estudos de nudcleos de gelo e
sedimentos. No gelo, medi¢cdes de isotopos de oxigénio e de hidrogénio permitem
calcular a temperatura do ar aépoca em que o gelo se formou. O principal produto
dessa andlise foi verificar que o teor de didxido de carbono no ar em diferentes épocas,
encapsulados em diferentes camadas de gelo, acompanhou a temperatura da

atmosfera com elevada correlagéo estatistica (LEGGET, 1990).

Mediante a identificacdo da correlacdo entre a concentracdo de CO, e a
variacao da temperatura na superficie terrestre, pode-se conjecturar, preliminarmente,
0s impactos sobre a temperatura, a partir de cendrios de emissdes de gases de efeito
estufa por acdo antrépica. O aprimoramento dessas conjecturas vem da eficaz
internalizacdo das variaveis ndo-lineares de interacao entre atmosfera e biosfera, bem

como da retroalimentacdo de seus respectivos efeitos®®.

As retroalimentacdes entre 0s processos biogeoquimicos - produ¢do, consumo
e circulagdo de produtos bioquimicos no meio ambiente - e fisicos no Sistema Terra
ndo séo inteiramente quantificadas. Com efeito, as incertezas sdo elevadas quanto &
previsdes sobre a reacdo do clima do mundo ao efeito estufa. Todavia, embora muitos
desses processos de retroalimentacdo sejam pouco conhecidos, existe um certo
consenso de que - mesmo que alguns com influéncias positivas e outros negativas -
provavelmente venham, no geral, a atuar no sentido de amplificar as concentragdes de

gases-estufa em um mundo mais aquecido.
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Mesmo sobre essas incertezas, as projecfes apresentadas pela bibliografia
consultada demonstram ,que se nenhuma agéo for tomada para reduzir as emissoes
de carbono, o crescimento continuo da populacdo e o consumo de energia poderao
resultar em um aquecimento global de 1,6 a 4,7 °C, entre as temperaturas da época
pré-industrial e do ano de 2030. Apenas a titulo de comparacéo, a temperatura média
da ultima época glacial — finda ha aproximadamente doze mil anos atrds — era da

ordem de 5 °C mais baixa que a média atual. (LEGGET, 1990)

Resumo de Possiveis Impactos Ambientais

Se ha um consenso de que a temperatura média da Terra subira conforme a
maior concentracdo de gases estufa, principalmente o diéxido de carbono na
atmosfera, h4 uma certa discordancia a respeito da quantificagdo do aquecimento, bem

como das variagdes sazonais e regionais.

Existe a possibilidade de que a concentragdo de gases estufa na atmosfera
pode aumentar a formacédo de nuvens em algumas regides, as quais poderdo bloquear
maior quantidade de irradiacdo solar do que de irradiacdo infravermelha da Terra,
causando um resfriamento em certas regides. Nessas condi¢des, a Terra estara saindo
de um periodo de climas substancialmente estaveis e entrando em um periodo de

climas em rapida e continua mutacdo (CORSON, 1994).

Os impactos dessas variagfes climaticas poderdo se percebidos em todo o
meio ambiente, afetando direta e indiretamente o escopo biético, fisico e social-

econdmico. Segue-se uma sucinta descricdo dos impactos ambientais mais provaveis:

88 .z L .~
Por exemplo, se uma mudanca climética provocar aumento ou diminuicdo de gases-estufa, o
clima ird mudar ainda mais.
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» Efeitos sobre a distribuicdo pluviométrica: Regides de alta latitude poderéo receber
mais chuvas e neve durante o inverno; o aumento das temperaturas na superficie
do oceano pode aumentar a frequéncia e o rigor de furacbes e tempestades
tropicais; o interior de grandes massas continentais podera receber menos chuvas

e, conseqlentemente, apresentar menor produtividade agricola.

» Efeitos sobre as zonas oceanicas e costeiras: Em virtude do aumento da
temperatura, prevé-se o derretimento de geleiras e a expansao térmica da agua do
mar, o que implicara na subida dos niveis dos oceanos e, consequentemente, em
inundagbes extensivas de regides costeiras destruindo bens materiais e

provocando a migracdo de grande massa populacional.

> Efeitos sobre biota: Sabe-se que os organismos vivos se adaptam & mudancas de
clima, migrando ou evoluindo. Quanto mais complexo o organismo, mais longo sera
0 processo de adaptacdo. Se o aquecimento prosseguir tdo rapido com se
especula, florestas inteiras poder&o estar ameacadas. A medida que a perturbacéo
prossegue, as grandes espécies sao substituidas por outras de menor volume,
determinando rapida reproducdo e ampla distribuicdo, dentre elas, savanas, matas
secundéarias e ervas daninhas. Em Ultima analise, ndo se trata de mera reducao do

potencial da Terra, e sim de uma reducao sistematica dos organismos da Terra.

» Efeitos sobre a agricultura: Da mesma forma que as florestas, as plantaces
também sao sensiveis ao clima. Variacdes ndo muito grandes na temperatura, bem
como no indice pluviométrico podem trazer “quebras” nas safras agricolas,
implicando no aumento do preco dos alimentos e, indiretamente, na reducdo da
seguranca alimentar. indices mais elevados de dioxido de carbono aceleram, de

forma geral, o processo da fotossintese, contudo o0 mesmo ndo ocorre de forma
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igual entre as diversas espécies. Plantas daninhas podem prosperar em uma
atmosfera rica em carbono, invadindo areas de cultivo de alimentos e de outras
plantas. Além disso, o aquecimento global favorecera insetos que apresentam um
curto tempo de vida e que podem adaptar-se e evoluir rapidamente. Naturalmente,
espera-se aumento das perdas agricolas e influxo de doencgas, principalmente,

tropicais.

Efeitos sobre os recursos hidricos continentais: As previsées de escoamento na
superficie estdo sujeitas & mesmas incertezas que abrangem outros aspectos dos
efeitos de um continuo aquecimento da Terra. Logo, abastecimento de cidades,
hidroelétricas, agricultura irrigada, transporte pluvial, entre outros usos das aguas

continentais, também sofrerdo implicacdes dos efeitos do aquecimento global.

Efeitos sobre os assentamentos humanos: Com a previsao de inundagdo de areas
costeiras e empobrecimento biético em varias regides, espera-se um enorme fluxo
migratorio de refugiados “ambientais” que naturalmente pressionardo os problemas

existentes nas areas que 0s receberem.

Efeitos sobre a saude humana: Os efeitos potenciais da mudanga do clima sobre a
salde humana ndo podem ser considerados, também, isoladamente. Apesar da
elevada especulagéo para quantificar os impactos de mortalidade e morbidade, ha
consenso de que os efeitos diretos sobre a saude humana - impactos
determinantes de doencas cardiovasculares, respiratorias e do sistema imunolégico
- sdo inferiores aos secundarios, principalmente, pela proliferacdo de doencas
contagiosas e desnutricdo, hajam vista as implicagbes anteriormente apresentadas
dos possiveis impactos da variacdo climatica sobre a agricultura e recursos

hidricos. Além do aumento dos vetores de contaminacao, a varia¢ao climatica pode
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favorecer o aparecimento de novos seres vivos simples, mas patogénicos ao ser

humano.

[1.2.2 Politica de Mitigacéo

Formacéao

Em 1987, a Comissdo Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento,
apesar das dificuldades de quantificagdo, mas com a percepcgéo dos efeitos que o
aquecimento global possa ocasionar, clamou a comunidade internacional que se
reduzisse a emissdo de gases estufa. A primeira acdo, nesse sentido, foi a
estruturacdo do Painel Intergovernamental sobre Mudancas Climaticas, em Genebra,
ao final de 1988. Sua primeira missdo foi desenvolver e estruturar propostas
especificas a fim de reduzir emissdes de carbono. O resultado desse trabalho foi a

base para a Convengéo-Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudancas do Clima.

De forma sucinta, caracteristica deste trabalho, os instrumentos principais que

objetivam a reducéo das emissdes sao:

» Incentivos para motivar o uso eficiente da energia, tanto na redugcdo do consumo
perdulério - mudancas de habitos -, quanto na otimizacdo de processos — avangos

tecnolégicos.

» Mudanga da matriz energética mundial objetivando maior expansdo de fontes

renovaveis (solar, edlica, etc.).

» Incentivo para conservagdo dos sumidouros naturais (florestas) de dioxido de

carbono e estimulo para ampliacéo, através de reflorestamento de areas degradas.
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A Convencéo-Quadro das Nac¢des Unidas sobre Mudanca do Clima

Em junho de 1992, durante a Conferéncia das Nac¢des Unidas sobre Meio
Ambiente e Desenvolvimento - conhecida como “Cupula da Terra”, realizada no Rio de
Janeiro, foi negociada e assinada por 175 paises mais a Unido Européia a Convencao-

Quadro das Nagbes Unidas sobre Mudanga do Clima, doravante denominada

Convencéo.

Reconhecendo a mudanca do clima como “uma preocupacdo comum da
humanidade”, os governos que a assinaram tornaram-se Partes da Convencéo,
propondo-se a elaborar uma estratégia global “para proteger o sistema climatico para
as geracOes presentes e futuras”. Tinham plena consciéncia de que as agbes de
mitigac@o que hoje sdo necessarias e beneficiam as sociedades futuras, em certo grau,

penalizam as sociedades atuais.

Deve-se ressaltar que o problema de mudancas climaticas esta mais presente
nas sociedades dos paises desenvolvidos, que ja atingiram um estagio de
desenvolvimento que permite que questdes globais tenham alta prioridade em sua

agenda politica.

O objetivo da Convencao foi criar instrumentos e mecanismos, promover a
gestdo sustentavel e demais condi¢cdes que possibilitem alcancar a estabilizagdo das
concentracdes de gases de efeito estufa na atmosfera em um nivel que nédo interfira

perigosamente no sistema climatico.

A Convencéo estabelece como principio a necessidade do compartilhamento do

Onus na luta contra a mudanca do clima.
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Todavia € observado que

(...) a maior parcela das emissfes globais, histdricas e atuais de gases
de efeito estufa é originaria dos paises desenvolvidos, que as emissGes per
capita dos paises em desenvolvimento ainda séo relativamente baixas e que a
parcela de emissdes globais originarias dos paises em desenvolvimento crescera
para que eles possam satisfazer suas necessidades sociais e de
desenvolvimento (MCT, 2000)

Logo levou-se plenamente em conta o fato de que o desenvolvimento
econdbmico e social e a erradicacdo da pobreza sdo as prioridades primordiais e
absolutas dos paises em desenvolvimento, como o Brasil. Nesse contexto, eles ndo
terdo compromissos de reducao ou limitacdo de suas emissdes antropicas de efeito

estufa.

Aos paises desenvolvidos relacionados no Anexo | do Protocolo de Quioto,
coube assumir um certo nimero de compromissos exclusivos em funcdo de
responsabilidades histéricas. O destaque, como mencionado anteriormente, estd na
adocdo de politicas e medidas que visam a mitigacdo da mudanga do clima pela
limitacdo de emissdes antropicas de gases de efeito estufa ou pela protecdo e
expansdo de sumidouros e reservatérios. Coube a esses paises a iniciativa para
modificacdo da tendéncia de longo prazo das emissdes antropicas, reconhecimento
gue, num primeiro momento, os niveis de emissdes deveriam retornar aos patamares
de 1990 e posteriormente deveriam definir um plano estrutural de longo prazo para a

continua reducdo desses niveis.

A fim de tomar as decisbes necessarias para promover a efetiva implementacéo
da Convengéo, bem como manter o debate e o aprimoramento dos mecanismos para
tal, foi institucionalizada a Conferéncia da Partes — COP. Segue-se, uma breve

descricdo dos atos dessas conferéncias (MCT, 2000):
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» A primeira Conferéncia (COP-1), realizou-se entre marco e abril de 1995, em Berlim
— Alemanha. Examinou-se a adequagdo das obrigacdes estabelecidas na
Convencado; prop0s-se a constituicio de Protocolo e decisdes sobre
acompanhamento; e firmou-se o chamado Mandato de Berlim, através do qual
seriam estipulados limites de emissdo dos gases causadores de efeito estufa,
principalmente o dioxido de carbono, bem como a definicdo do calendario a ser
cumprido. O primeiro mecanismo de compensacao das emissdes foi constituido -
Activities Implemented Jointly (AJl) — sob o escopo de execugéo conjunta. Contudo
ja se previa a necessidade de um segundo conceito de cooperacao internacional

entre as Partes da Convengéo mais efetivo e abrangente.

» Na 22 Conferéncia (COP-2), realizada em julho de 1996, em Genebra, Suica, foi
assinada a Declaracdo de Genebra, contemplando acordo para criagdo de
obrigacbes legais com vistas areducdo de emissées de CO,, mas que so viria a
ser celebrado no encontro seguinte. Durante a Conferéncia, foi apresentado o
Segundo Relatério de Avaliacdo do IPCC, mais abrangente que o anterior. O
relatério de avaliacdo do IPCC, periodicamente atualizado, é o mais autorizado
documento sobre a ciéncia da mudanca do clima, contendo, inclusive, as possiveis

consequéncias e as opg¢des de resposta disponiveis.

» A 32 Conferéncia (COP-3) realizada em de dezembro de 1997, em Quioto — Japéo.
Contou com a presenca de representantes de mais de 160 paises, com vistas ao
cumprimento do Mandato de Berlim adotado em 1995. Assim, foi Celebrado o
comprometimento de 39 paises desenvolvidos. O Protocolo de Quioto incluiu metas
e prazos relativos a reducdo ou limitacdo das emissdes futuras de dioxido de
carbono e outros gases responsaveis pelo aquecimento global. Estabeleceram-se

ainda medidas necessarias ao cumprimento das metas, atribuindo énfase &
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obrigacdes por parte das nacdes industrializadas, as quais requereram garantia de
participacdo significativa dos paises em desenvolvimento. Conforme preconizado
na Primeira Conferéncia, foram instituidos trés mecanismos de flexibilizacdo a
serem utilizados para cumprimento dos compromissos da Convencao:
implementagdo conjunta (JI — Joint Implementation), comércio de emissdes
(Emissions Trade) e Mecanismo de Desenvolvimento Limpo — MDL (CDM — Clean
Development Mechanism)®. Durante essa Conferéncia, foi negociado que, para o
horizonte compreendido entre os anos 2008 e 2012, as emissfes sejam reduzidas
em 5,2%, na média, com relagdo aos niveis de 1990, para didéxido de carbono,
metano e Oxido nitroso, e aos niveis de 1995 para hexafluoreto de enxofre — SF¢ e

familias de hidrofluorocarbonos — HFCs e perfluorocarbonos — PFCs.

» 42 Conferéncia (COP-4) - Realizada em novembro de 1998, em Buenos Aires —
Argentina. O principal resultado da reunido foi a criagdo de um plano de trabalho
denominado Plano de Acdo de Buenos Aires, cuja data limite foi 2001, data da 52
Conferéncia (COP-5), para que fossem colocados em pratica as principais regras e
guestdes técnicas e politicas, bem como os impasses respectivos aimplantacao do
Protocolo de Quioto. Espera-se que esse programa possibilite a operacionalizagéo
do MDL. Pode-se perceber posicbes extremamente antagbnicas. De um lado, a
Unido Européia concorda que deve comecar a ser feita uma transferéncia de
tecnologia dos paises desenvolvidos para as nacdes em desenvolvimento. De
outro, os paises exportadores de petréleo ndo desejam avango algum. A Argentina
sinalizou vontade de estabelecer um compromisso voluntério de metas de reducao
imediata dos paises em desenvolvimento a ser levado para a COP-5, por

considerar salutar que paises em desenvolvimento possam dar, desde logo,

8 Sera melhor detalhado, dada a importancia, no item 5.3.2.
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alguma contribuicdo. Naturalmente, o grau de entropia da Conferéncia se elevou,
pois a proposta foi bem recebida por varios paises, entre eles os EUA, em fungéo
de seu interesse em obter comprometimentos voluntarios de paises nao integrantes
do Anexo | da Convengdo — sem compromissos para a redugdo das emissoes.
Todavia a proposta gerou conflito com a maioria dos participantes. Se, por um lado,
rompia-se uma das premissas da Convencdo, embora com necessidade de um
grande esfor¢co para reduzir desde ja as emissfes, por outro ndo se levava em
consideragdo a diferenca existente entre paises ja industrializados e paises que
lutam para superar o atraso econdmico. Durante a Conferéncia, os EUA assinaram
o Protocolo de Quioto, 0 que representou um passo simbolico importante, pois a
adesdo norte-americana depende da ratificacdo do protocolo pelo Senado dos
Estados Unidos. A assinatura do documento pelos EUA que, juntamente com a
Russia, ainda ndo o haviam assinado, pode ser o “divisor de aguas” entre o
sucesso e o fracasso do Protocolo de Quioto, haja vista responderem juntos, em

1990, por 53,6% das emissdes referenciadas no protocolo.

[1.2.3 Mecanismo de Desenvolvimento Limpo - MDL

O Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (Clean Development Mechanism,

CDM) é a consolidacdo da proposta de criacdo do Fundo de Desenvolvimento Limpo®

que seria formado por meio de contribuicbes dos paises desenvolvidos que nédo

cumprissem suas metas de reducgdo. Tal fundo seria utlizado para desenvolver

projetos em paises em desenvolvimento.

% Proposta brasileira apresentada em maio de 1997 ao Secretariado da Conven¢do em Bonn,
sendo transformada e homologada no Protocolo de Quioto como o MDL.
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Em dltima analise, o conceito de “Fundo” foi transformado em um conceito de
“Mercado de Certificados de Emissdes”. Ou seja, um pais que tenha compromisso de
reducdo das emissdes dos gases estufa podera adquirir certificados de reducdo de
emissbes desses gases nos projetos gerados em paises em desenvolvimento, como
forma de cumprir parte de seus compromissos. Tais projetos devem implicar reducdes
de emissdes adicionais &uelas que ocorreriam na auséncia do projeto, garantindo
beneficios reais, mensuraveis e de longo prazo para a mitigacdo da mudanca do clima

(MCT,2000).

Acredita-se que o LDM seja mais eficaz que as “Atividades Implementadas
Conjuntamente” e a Implementacdo Conjunta (Jointy-Implementation), ambas previstas
como instrumentos operacionais para reduzir as emissdes sob 0 escopo do Protocolo
de Quito (MCT, 2000). Inicialmente, rompe-se 0 conceito paternalista — até mesmo
pejorativo - entre os “paises doadores” (listados no Anexo | do Protocolo de Quioto
com compromissos de reducdo das emissbes) e “paises anfitribes” (paises que
compdem a Convencédo, mas nao tém conta de reducdo, isto é, paises ndo-Anexo ).
No conceito do MDL existe, em Ultima andlise, um mercado composto, naturalmente,
de ofertantes e compradores, onde a moeda de troca € a Reducdo Certificada de
Emissbdes — RCE. Cabe,ainda salientar que, nessas condi¢des, tornam-se mais viaveis

as participacdes de entidades privadas.

Outra diferenca marcante entre os instrumentos € o fato de que o MDL da mais
autonomia aos paises em desenvolvimento para implementarem projetos e agcdes mais
aderentes & suas respectivas necessidades e politicas de desenvolvimento. No
conceito de Implementacdo Conjunta, o proponente € um dos paises componentes do
Anexo | e, consequentemente, os projetos de execugdo ndo sdo, necessariamente,

prioridade para o pais “anfitrido”. Além disso, intrinsecamente, as atividades iniciais
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tendem a concentrar-se em reducdes menos caras, deixando para o pais anfitrido as
oportunidades mais caras a serem implementadas no futuro, quando os paises em
desenvolvimento provavelmente assumirdo metas de redugcdo ou limitacdo de

emissdes. (MCT, 2000)

Por fim, mas ndo menos importante, sob o contexto do MDL, ndo ocorrem
guestdes como a criacdo de um “passivo ambiental”, porque, enquanto um pais recebe
o crédito, o outro adquire uma divida; nem a “penalizagdo” aos paises em
desenvolvimento, por atuarem imediatamente na reducdo das emissdes, pois a
definicho de um ano base para reducdo das emissbes durante um processo
ascendente de desenvolvimento econémico, faz com que o mesmo sacrifique

sobremaneira o processo (MCT, 2000).

Isso posto, verifica-se que tal mecanismo € uma contribuicdo significativa das
Partes ndo-Anexo | para mudar, efetivamente, a tendéncia do aquecimento global, de
forma consistente com a Convencdo de Mudanca do Clima. Isso de modo a permitir
gue os paises continuem a se desenvolver, erradicando a pobreza, mas, a0 mesmo

tempo, contribuindo para o esfor¢o global de mitigagao do efeito estufa (MCT, 2000).

Atualmente, o MDL encontra-se em processo de regulamentacdo. Dentre os
principais desafios para sua operacionalizacdo, o mais nevralgico é a correta

determinag&o ou enquadramento de projetos passiveis de certificacao.

De acordo com o ponto de vista do Brasil, cada Parte ndo-Anexo | deve
designar uma autoridade nacional para regular a submissdo de projetos para
certificacdo, porque a selecdo das subcategorias de projetos passiveis de serem
submetidos acertificacdo deve estar consoante com as suas prioridades nacionais de

desenvolvimento (MCT, 2000).
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Naturalmente, prevé-se amplos e, até mesmo, calorosos debates quanto aos
projetos passiveis de serem submetidos acertificacdo, envolvendo entidades estatais,
organiza¢des ndo governamentais, a iniciativa privada, ou seja, a sociedade como um
todo, todavia tendo-se o Estado como o coordenador, a fim de concatenar os diversos

interesses da sociedade com a 6tica do desenvolvimento sustentavel.

De acordo com a ética do governo brasileiro (MCT, 2000), segue-se a légica do
ponto de vista da atmosfera, ou seja, enquadram-se como factiveis de certificagdo
projetos que efetivamente podem contribuir para a mitigagdo da mudanca do clima.
Como por exemplo, fontes renovaveis de energia; eficiéncia/conservacdo de energia,;
reflorestamento e estabelecimento de novas florestas; projetos de aterros sanitarios e

projetos agropecuarios que impliqguem em reducao de emissoes.

11.2.4 Internalizacdo dos Custos Ambientais das UTE sob a Otica do MDL

A internalizagdo dos custos ambientais relativos & emissdes de didxido de
carbono das centrais termoelétricas sera baseada no conceito de custo de
oportunidade. Quando se opta por gerar energia elétrica através de fontes primarias
gue, convertidas, ocasionam emissdo de gases-estufa, logicamente, perde-se a
oportunidade de gerar a mesma energia elétrica por fontes primarias ndo emissoras.
Com efeito, perde-se, também, a oportunidade de se obter recursos financeiros
oriundos do MDL, por evitar ou compensar a emissao de di6xido de carbono

equivalente.

As fontes primérias factiveis de obterem recursos financeiros oriundos do MDL

seriam, naturalmente, as renovaveis. Todavia ainda encontra-se em fase de
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estruturacdo o sistema de certificacdo, bem como a mensuracéao dos beneficios. Logo,
0s pressupostos apresentados neste item, sdo apenas referenciais e, provavelmente,
serdo aprimorados e/ou adaptados & normalizacdes que se esperam como resultado

da5 Conferéncia das Partes.

Premissas

Como mencionado, o objetivo € centrar a questdo dos riscos da tomada de
decisdo privada individual em setores de infra-estrutura que demandam o
planejamento sistémico, como a expansao da oferta de energia elétrica. A ferramenta é
a internalizacdo de variaveis ainda ndo percebidas pela otica privada, que sejam
relevantes numa otica mais abrangente e de longo prazo. Assim, COmo 0 escopo se
concentra na “disputa” entre a expansao térmica - baseada em ciclos combinados por
uso de gas natural - e expanséo hidroelétrica, as demais fontes alternativas renovaveis

nao serdo tratadas neste estudo.

A biomassa afogada nos reservatorios das grandes usinas hidroelétricas entra
em processo de decomposicdo anaerébia e, consequentemente, emite dioxido de
carbono e metano (CH,). Com efeito, a geracdo de energia elétrica por fonte hidraulica
ndo estd indiscriminadamente enquadrada como beneficiaria do MDL. Contudo
segundo Rosa, Schaeffer e Santos (1996), as quantidades relevantes das emissoes
desses gases estufa estariam relacionadas com a prépria quantidade de biomassa em

decomposicao.

Logo, as pequenas e médias centrais hidroelétricas ndo estédo sob esse efeito, e
consequentemente, enquadradas como possiveis beneficiarias do MDL, haja vista
operarem como usinas de fio d’agua, ou seja, sem reservatorio de acumulacéo e,

logicamente, sem biomassa afogada. Especula-se que a maioria dos grandes
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potenciais hidroelétricos remanescentes nas regides brasileiras, exceto a Norte,
também estariam fora dos efeitos mensuraveis de emissédo de gases estufa oriundos
da decomposicdo da biomassa, devido a inexisténcia de florestas nessas regifes®.
Assim, a questdo concentra-se apenas na regido amazoOnica, embora, represente

aproximadamente 50% do potencial hidroelétrico nacional remanescente.

Os resultados dos estudos, apesar da sensibilidade dos calculos e premissas
adotadas, indicaram que, na maioria dos casos, a contribuicdo do CH, e CO, emitidos
pelas areas a serem inundadas por usinas hidroelétricas na Amazoénia, € muito inferior

ado CO, de termoelétricas equivalentes®’. (ROSA, SCHAEFFER & SANTOS, 1996).

Isso posto, a expansao hidroelétrica nacional serd considerada como potencial
beneficiaria dos recursos financeiros do MDL. Logo, pelo conceito de custo de
oportunidade, o preco de geracdo termoelétrica devera cobrir o adicional de prejuizos

ambientais relacionados aemissao de gases estufa, no caso CO,.
Quantificacao

Neste estudo, opta-se por duas hipoteses para a quantificacdo do custo de

emissao de didéxido de carbono, a saber:

» Taxa sobre o carbono: incide sobre o consumo de combustiveis fosseis
proporcionalmente a quantidade de carbono emitida. A simplicidade e a féacil
administracdo séo os principais atrativos para implementacdo desse método. Essas
taxas incrementariam o preco de bens intensivos em emissdes, estimulando
medidas de conservacao, investimentos em eficiéncia energética, substituicdo de

combustiveis e produtos e, consequentemente, mudangcas nas estruturas de

91 i o G? . = -
Apenas pastagens e pequenas “moitas” de matas, fora as areas de preservagao ambiental
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producdo e consumo da economia. Além disso, implica na reciclagem dos
ingressos fiscais arrecadados, reforcando os efeitos prévios, mudando os padrées

de investimento (BARANZINI apud HINOSTROZA, 1999).

» Valor de mercado do carbono: diferente ndo sé pela maior complexidade que o
primeiro, esse método tem mais sustentacdo pela légica econdmica. Ele explicita,
conceitualmente, o sinal econdmico mais apropriado para a prépria sociedade
tomar a deciséo relativa aos custos de externalidades (PINDYCK e RUBINFELD,
1994). Além disso, reduz o carater intervencionista, haja vista a possibilidade de se
criar um sistema de permissfes transferiveis para emissdo de poluentes. Esse
sistema da & empresas um estimulo para negociar suas permissdes. Aquelas que
dispbem de menos meios para reduzir suas emissdes tornam-se compradoras de

autorizacoes.

Isso posto, a opgéo pela internalizagéo dos custos de abatimento das emissoes

de diéxido de carbono sera convencionada:

» a taxa sobre o carbono serd baseada nos estudos Barker (Hinostroza, 1999), ou

seja, no teto de US$ 15.00 / tC; enquanto

» 0 valor de mercado do carbono pode ser valorado pelo custo marginal doméstico
de abatimento baseado nos estudos do Departamento de Energia dos Estados
Unidos da América (EIA, 1999). Nesse estudo, o preco do carbono representa o
custo marginal doméstico para reducdo das emissdes, refletindo o preco que os
EUA poderéo pagar para comprar permissées de emissao de outros paises ou 0s

custos para implementar projetos de captura de CO, nesses paises. Naturalmente,

92 . . A ~ 2 =
O referido estudo analisou e comparou trés opg¢bes tecnolégicas, a saber: carvdo-

convencional, 6leo convencional e gas natural por ciclo combinado.
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conforme o aumento da necessidade de reducdo das emissdes, o custo marginal
tende a aumentar. Logo, considerando que os EUA consigam atingir a meta de
reducdo das emissdes de didxido de carbono compromissada no Protocolo de
Quioto, o custo marginal, segundo o citado estudo, poderia alcangar a ordem de

US$ 300.00 / tC.

> Uma opcdo mais adequada® para a valoracdo do carbono no contexto
internacional seria utilizar os resultados obtidos numa simulagéo — organizada pela
Agéncia Internacional de Energia - efetuada em meados de 2000 para explorar o
desenvolvimento de um regime internacional de comercializacdo de emissdes de
CO, intitulado  Mercado Internacional de Emissdes (BARON, 2000). Os
participantes, representando 17 partes, incluiram os paises membros da AlE, o0s
paises com economias na transi¢cao e alguns representantes do setor privado que
jogaram o papel das companhias domésticas acopladas em negociar
internacionalmente. Como pode-se observar, o objetivo era aprender sobre o
desenvolvimento da negociagdo internacional nas circunstancias ajustadas pelo
protocolo de Quioto. A premissa para a reducdo de emissao deveria ser sustentada
por estratégias que compunham a reducéo doméstica de emissdes e a negociacdo
de certificados de emissfes permitidas que fizesse o sentido econdmico. Contratos
de protecéo (hedge) e a especulacao, caracteristicas comuns dos mercados, foram
observados na simulacdo do MIE. O preco,® relativamente estavel, emergiu
rapidamente para 30.00 M$/tC apos um estégio inicial da volatilidade. Esse prego,
se comparado com os custos de abatimentos domésticos considerados, implicou

em economias totais que atingiram 60%. Os resultados indicaram que, em média,

93 . . . I~ P P .

Pois estaria desvinculado da dtica individual de um dado pais, ou seja, representando as
ong)es dos agentes que participariam do mercado.
9 . . ~

Mony: Uma moeda corrente virtual usada na simulagéo.
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45%, das reducgdes foram obtidas no Mercado Internacional de Emissdes (MIE) e o
restante, por acdes de reducdo prépria ou doméstica. Porém, segundo as
conclus6es de Baron (2000), esse resultado foi considerado timido, pois parte das
opcoes de reducbes domésticas implementadas tinham custos superiores ao MIE.
Fato considerado interessante, pois em ultima analise, declinou-se da estratégia de
minimo custo. Além disso, dadas as diversas incertezas® que norteavam as
decisOes, 0s agentes optaram por estratégias mais conservadoras e que resultam

num inchaco de 30% do prego negociado no MIE.

Cabe salientar que, independentemente do método, as caracteristicas do custo
da emissédo evitada sdo estruturas sob o conceito de custo variavel, ou seja, $/tC, o
respectivo custo incidira sobre o fluxo de caixa das termoelétricas como um custo por
unidade de energia gerada e que devera ser coberto ou incluido no preco de venda

dessa energia elétrica ofertada.

Mediante a posse dos dados apresentados, principalmente quanto arelevancia
da taxacdo ou valor do diéxido de carbono e a forma de quantificacdo do mesmo, este
ensaio torna-se insumo de informacdes para a determinagdo do preco futuro da
energia elétrica proveniente das centrais térmicas, bem como subsidio para as
conjecturas sobre o futuro da matriz energética nacional. Em suma, considerando 0s
resultados e as conclusGes de Baron (2000) e convencionando uma relacdo subjetiva
entre a moeda virtual “Mony” e o Délar (US$), opta-se por valorar o carbono ao preco

de US$ 15.00.

% Como, por exemplo, flutuagdes no crescimento econdmico, no preco da energia e no préprio
clima.
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ANEXO Ill - RESULTADOS DAS SIMULACOES DE PRECIFICAGAO DE ENERGIA

.1 Cenario Base considerando: R$ 1,00 = US$ 1.00

Tipo Poténcia  Energia Instalado Dolarizar. Obra Invest. Preco de Geragéo (R$/MWh)

MW  MW-médio US$/kW % anos kR$ Capital Combust. O&M Rede TOTAL
UHE D.FRANCISCA Fev-01 OA UHE 125,0 76,4 1.360,9 0,00 4 241.294 56,32 2,02 1,94 Bg:sllga 60,47
UTE W. ARJONA 3 (GN) Abr-01 PPT CC 40,0 36,0 534,7 0,60 2 26.518 13,89 13,60 6,33 0,21 34,03
UHE ITIQUIRA I Jun-01 OA UHE 95,3 66,5 1.000,7 0,00 4 135.271 36,30 2,02 1,87 0,17 40,36
UTE CUIABA I-2 (GN) (1) Jun-01 OA cC 150,0 135,0 400,0 0,60 2 74.388 10,39 13,60 6,33 0,21 30,53
UTE CUIABA I-3 (GN) Jun-01 OA CcC 180,0 162,0 400,0 0,60 2 89.266 10,39 13,60 6,33 0,21 30,53
UTE PITANGA (GN) Jun-01 OA CcC 20,0 18,0 400,0 0,60 2 9.918 10,39 13,60 6,33 0,21 30,53
UHE SANTA CLARA Jul-01 C/A  UHE 60,0 28,5 1.800,6 0,00 4 153.237 95,78 2,02 2,12 0,25 100,17
UTE FAFEN (GN) Ago-01 PPT CC 56,0 50,4 400,0 0,60 2 27.772 10,39 13,60 6,33 0,21 30,53
UHE PORTO ESTRELA Set-01 OA UHE 112,0 54,6 1.372,9 0,00 4 218.105 71,21 2,02 2,10 0,24 75,57
UTE CORUMBA (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 43.641 10,39 13,60 6,33 0,21 30,53
UTE PIRATININGA (GN) Out-01 PPT CC 400,0 360,0 400,0 0,60 2 198.368 10,39 13,60 6,33 0,21 30,53
UTE PUERTO SUAREZ (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 43.641 10,39 13,60 6,33 0,21 30,53
UTE REFAP (GN) Out-01 PPT CC 480,0 432,0 400,0 0,60 2 238.042 10,39 13,60 6,33 0,21 30,53
UTE TRES LAGOAS (GN) Out-01 PPT CC 350,0 315,0 400,0 0,60 2 173.572 10,39 13,60 6,33 0,21 30,53
LéI'E MACAE MERCHANT Nov-01 PPT CC 700,0 630,0 400,0 0,60 2 347.144 10,39 13,60 6,33 0,21 30,53
EJHNE) LAJEADO Dez-01 OA UHE 850,0 505,1 1.134,2 0,00 4 1.367.437 48,27 2,02 1,96 0,20 52,45
UHE POCO FUNDO ampl. Fev-02 C/A PCH 12,0 75 1.589,5 0,00 2 23.648 56,23 0,00 3,86 0,00 60,09
UHE PONTE DE PEDRA I Fev-02 OA PCH 30,0 15,5 1.087,5 0,00 2 40.448 46,68 0,00 4,12 0,00 50,80
UHE FUMACA Mar-02 | PCH 10,0 5,0 1.487,6 0,00 2 18.443 65,78 0,00 4,16 0,00 69,94
UTE SANTA CRUZ ampl. Il Mar-02 PPT CC 640,0 576,0 400,0 0,60 2 317.389 10,39 13,60 6,33 0,21 30,53
E?I"\IIE) RHODIA STO. ANDRE Abr-02 OA CcC 67,0 60,3 400,0 0,60 2 33.227 10,39 13,60 6,33 0,21 30,53
SBHNE) JAURU Mai-02 C/A UHE 110,0 66,4 827,5 0,00 4 129.108 34,69 2,02 1,95 0,19 38,86
PCH PANCADA GRANDE Jun-02 | PCH 2,8 0,7 1.420,3 0,00 2 4.930 125,60 0,00 5,68 0,00 131,28
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UTE SERGIPE (GN)

UHE PASSO DO MEIO
UHE SALTO ampl.

UTE FIGUEIRA Il (C)

UTE JUIZ DE FORA I-2(GN)
UHE CAZUZA FERREIRA
UHE MACHADINHO

UTE CCBS 1 compl.(GN)
UHE PAI JOAQUIM

UTE ARAUCARIA (GN)
UHE CANA BRAVA

UTE TERMOBAHIA | - 2 (GN)
UTE TERMORIO 2 (GN)
UHE SALTO NATAL

UHE SAO JOAO

UHE TUCURUI - 22 etapa
UHE GUAPORE

UHE PARAISO

UHE PIRAJU

UTE DUKE ENERGY 1 (GN)
UTE GAUCHA (GN)

UTE TCATARINENSE NORTE
(GN) )
UTE IBIRITE - compl.(GN)

UHE ITAPEBI
UHE SITIO GRANDE
UHE CALDEIRAO
UHE FUNIL-GRANDE
UHE BONFANTE
UHE MONTE SERRAT
UHE AIMORES

UHE BOM RETIRO
UHE QUEIMADO

Jun-02
Jul-02
Jul-02
Jul-02
Jul-02

Ago-02

Ago-02

Ago-02

Set-02

Set-02

Out-02

Out-02

Out-02

Nov-02

Nov-02

Dez-02

Dez-02

Dez-02

Dez-02

Dez-02

Dez-02

Dez-02

Dez-02
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Fev-03
Fev-03
Mar-03
Mar-03
Mar-03

PPT
CIA
CIA
PPT
PPT

OA
PPT
CIA
PPT
OA
PPT
PPT
CIA
CIA
OA
OA

OA
PPT
PPT
PPT

PPT

CcC
PCH
PCH

CcC
PCH
UHE

CcC
PCH

CcC
UHE

CcC

CcC
PCH
PCH
UHE
UHE
PCH
UHE

CcC

CcC

CcC

CcC
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
UHE

90,0
30,0
8,0
100,0
103,0
9,1
1.140,0
430,0
23,0
480,0
450,0
460,0
460,0
14,0
25,0
4.125,0
120,0
21,0
70,0
480,0
480,0
350,0

480,0
450,0
19,0
12,0
180,0
19,0
25,0
396,0
30,0
105,0

81,0
17,4
4,8
90,0
92,7
5,4
540,4
387,0
11,5
432,0
271,7
414,0
414,0
7.8
10,3
1.021,5
111,6
11,4
41,2
432,0
432,0
315,0

432,0
216,5
13,0
7,1
86,8
12,8
17,5
180,1
20,2
61,4

400,0
1.158,7
1.509,7

400,0

400,0
1.586,2

700,2

400,0
1.805,9

5155
1.293,2

400,0

400,0
1.614,9
2.132,7

455,9

856,7
1.686,8
2.630,2

400,0

400,1

400,0

400,0
1.070,3
2.116,3

994,2

913,6
2.120,2
1.788,1
1.058,2
1.387,0
1.042,2

0,60
0,00
0,00
0,20
0,60
0,00
0,00
0,60
0,00
0,60
0,00
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60

0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

N
o

N NN BN DM DNMNDNMDNDMDNMNBAMDNMNDNMNDNMBAMDNDNDN

AN B DNMNMNDDDNDNMBADN

44.633
43.096
14.974
51.322
51.080
17.896
1.132.201
213.246
51.496
306.782
825.413
228.123
228.123
28.030
66.104
2.667.604
145.821
43.917
261.141
238.042
238.111
173.572

238.042
683.144
49.852
14.791
233.251
49.944
55.422
594.356
51.587
155.222

10,39
44,14
55,63
10,75
10,39
59,10
37,36
10,39
79,85
13,39
54,17
10,39
10,39
64,08
115,00
46,57
23,30
68,70
113,08
10,39
10,39
10,39

10,39
56,27
68,28
37,41
47,91
69,36
56,41
58,85
45,63
45,06

13,60
0,00
0,00

35,30

13,60
0,00
2,02

13,60
0,00

13,60
2,02

13,60

13,60
0,00
0,00
2,02
2,02
0,00
2,02

13,60

13,60

13,60

13,60
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
2,02

6,33
3,95
3,91
5,90
6,33
3,93
2,12
6,33
4,16
6,33
1,95
6,33
6,33
4,01
4,50
2,85
1,73
4,04
1,97
6,33
6,33
6,33

6,33
2,11
3,76
3,94
2,11
3,77
3,73
2,16
3,78
1,97

0,21
0,00
0,00
0,14
0,21
0,00
0,25
0,21
0,00
0,21
0,19
0,21
0,21
0,00
0,00
0,47
0,13
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21

0,21
0,24
0,00
0,00
0,24
0,00
0,00
0,26
0,00
0,20

30,53
48,10
59,54
52,10
30,53
63,02
41,75
30,53
84,02
33,53
58,34
30,53
30,53
68,09
119,50
51,92
27,17
72,74
117,27
30,53
30,53
30,53

30,53
60,64
72,03
41,35
52,28
73,13
60,14
63,28
49,41
49,25
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UTE TPERNAMBUCO (GN)
UTE CARIOBA Il - 1 (GN)
UTE SANTA BRANCA (GN)
UHE CUBATAO - SUL

UHE ITAIPU 192 e 207

UHE GLICERIO

UTE NORTE FLUMINENSE
(GN) 5
PCH REMEDIOS

PCH SALTO BANDEIRANTES
UHE PONTE DE PEDRA
UTE TERMOAGCU (GN)

UTE CANDIOTA III-1 (C)
UTE COFEPAR (RASF)
UTE RIOGEN (GN)

UHE OURINHOS

UHE PICADA

PCH PIRAPO

UHE CANDONGA

PCH AGRARIA

PCH LAFAIETE COUTINHO
UHE DOIS SALTOS

UHE ITUMIRIM

UTE TERMOALAGOAS (GN)
UHE CORUMBA IV

UHE QUEBRA-QUEIXO
UHE GATOS |

UHE BARRA DO BRAUNA
UHE TRAIRA I

UHE ESPORA

UHE PEDRA DO CAVALO
UHE CAMPOS NOVOS
UHE SACOS

Jul-03
Jul-03
Jul-03
Ago-03
Out-03
Nov-03
Nov-03

Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03

Mai-04

Mai-04
Jun-04
Jun-04

Jul-04
Dez-04
Dez-04
Jan-05
Jan-05
Abr-05

Mai-05
Jun-05
Jun-05
Ago-05
Out-05
Nov-05
Nov-05
Dez-05

PPT
PPT
PPT
CIA
CIA
CIA
PPT

CIA
PPT
CIA
CIA

CIA

CcC
CcC
CcC
UHE
UHE
PCH
CcC

PCH
PCH
UHE
cc
ov
cc
cc
UHE
UHE
PCH
UHE
PCH
PCH
PCH
UHE
cc
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE

500,0
750,0
1.067,0
45,0
1.379,0
10,0
720,0

0,8
4.4
176,0
340,0
350,0
654,0
355,0
44,0
50,0
10,0
95,0
10,0
2,0
25,0
50,0
120,0
143,0
93,0
33,0
39,0
110,0
48,6
300,0
880,0
114,0

450,0
675,0
960,3
21,8
63,1
5,0
648,0

0,4
2,5
125,7
306,0
280,0
588,6
319,5
25,6
335
6,0
56,9
5,0
1,0
12,8
36,0
108,0
67,4
51,7
21,9
21,8
47,0
24,6
94,4
378,6
68,7

400,0
400,1
400,1
1.451,6
126,3
1.576,0
563,0

1.841,1
1.405,9
1.242,3
400,0
645,1
400,0
400,0
1.821,0
1.789,6
1.325,6
1.408,5
1.958,9
1.951,6
798,3
2.624,7
400,0
1.199,4
1.331,9
1.742,9
1.827,9
738,5
2.717,0
631,9
798,0
1.998,7

0,60
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,60

0,00
0,00
0,00
0,60
0,20
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

N N B BMDNMNDNDDN

N A NN

N
[$)]

A A DA DDA BADAEDMBAENMNDAEDNMNNMNDMBAEDNMDMMBDMDNDDN

247.960
372.009
529.257

92.653
247.039

19.539
502.601

1.826
7.670
310.131
168.613
289.686
324.332
176.052
113.648
126.914
16.435
189.797
24.287
4.839
24.744
186.141
59.510
243.279
175.695
81.580
101.114
115.215
187.290
268.870
996.095
323.188

10,39
10,39
10,39
75,86
69,81
69,69
14,63

81,41
54,71
43,99
10,39
19,51
10,39
10,39
79,16
67,62
48,84
59,53
86,62
86,29
34,47
92,13
10,39
64,37
60,60
66,31
82,63
43,73
135,76
50,80
46,91
83,94

13,60
13,60
13,60
2,02
2,02
0,00
13,60

0,00
0,00
2,02
13,60
35,30
13,60
13,60
2,02
2,02
0,00
2,02
0,00
0,00
0,00
2,02
13,60
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02

6,33
6,33
6,33
2,11
9,59
4,16
6,33

4,16
3,98
1,86
6,33
6,14
6,33
6,33
1,98
1,89
3,91
1,96
4,16
4,16
4,13
1,85
6,33
2,13
2,01
1,89
2,00
2,21
2,07
2,53
2,20
1,95

0,21
0,21
0,21
0,24
2,57
0,00
0,21

0,00
0,00
0,16
0,21
0,16
0,21
0,21
0,20
0,18
0,00
0,20
0,00
0,00
0,00
0,16
0,21
0,25
0,21
0,18
0,21
0,27
0,23
0,37
0,27
0,19

30,53
30,53
30,53
80,23
83,99
73,85
34,77

85,57
58,69
48,03
30,53
61,11
30,53
30,53
83,36
71,70
52,76
63,71
90,78
90,46
38,60
96,16
30,53
68,76
64,84
70,40
86,86
48,24
140,09
55,72
51,41
88,10
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UHE IRAPE Jan-06 C/A

UHE MURTA Jun-06 |
UHE BARRA GRANDE Ago-06 CIA
UHE ARACA Mar-07 |
UHE BOCAINA Jun-07 |
UHE CASTRO ALVES Jun-07 |
UHE SERRA QUEBRADA Set-07 |
UHE 14 DE JULHO Set-07 |
UHE COUTO MAGALHAES Dez-07 |
UHE MONTE CLARO Mar-08 |
UHE CAPIM BRANCO | Abr-08 |
UHE ITAOCARA Abr-08 |
UHE SAO JERONIMO Jun-08 |
UHE ESTREITO Jul-08 |
UHE QUARTEL II Set-08 |
UHE SERRA DO FACAO Set-08 |
UHE CAPIM BRANCO Il Dez-08 |
UHE LAJES Dez-08 C/A
UHE TOMBOS Dez-08 C/A
UHE PORTOBELLO Jun-09 C/A
UHE SALTO PILAO Jun-09 |
RESULTADO GERAL

UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
PCH
PCH
UHE

360,0
110,0
690,0
120,0
150,0
120,0
1.328,0
98,0
220,0
130,0
306,0
195,0
284,0
1.200,0
90,0
210,0
210,0
60,0
12,0
15,0
220,0

30.496

199,7
58,9
344,8
85,7
83,6
69,4
752,8
51,0
110,5
65,6
168,5
111,6
147.,8
624,5
54,6
108,2
135,8
13,7
75
5,0
124,7

18.782

1.324,6
1.580,7
1.092,8
3.749,7
3.229,6
1.066,6
1.224,0
1.160,3
1.630,6

959,1
1.355,7

915,8
1.274,5
1.698,3

998,3
1.587,2
1.904,6

918,1
1.098,5
1.178,3
1.017,6

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

AN NMNDSAEDDDDEDDSAEDDDDSEDdDDADEDDDdDDSEDdDD

676.354
246.621
1.069.527
638.228
687.113
181.545
2.305.558
161.280
508.806
176.844
588.402
253.306
513.402
2.890.618
127.437
472.769
567.302
78.133
16.343
21.913
317.547

32.178.203

60,40
74,70
55,31

132,82

146,55
46,66
54,61
56,45
82,10
48,05
62,29
40,48
61,94
82,54
41,62
77,91
74,49

102,00
38,86
78,15
45,42

30,89

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
0,00
0,00
2,02

9,08

2,01
2,03
2,08
1,86
2,00
1,98
1,99
2,05
2,08
2,07
2,01
1,99
2,05
2,05
1,95
2,06
191
2,99
3,86
4,92
1,99

4,59

0,21
0,22
0,24
0,16
0,21
0,20
0,21
0,23
0,23
0,23
0,21
0,21
0,23
0,23
0,19
0,23
0,18
0,52
0,00
0,00
0,21

0,23

64,64
78,97
59,65
136,85
150,78
50,86
58,83
60,74
86,43
52,38
66,53
44,69
66,24
86,84
45,78
82,22
78,60
107,52
42,72
83,07
49,64

Legenda: O.A. - obra em andamento; PPT - programa prioritario de temoelétricas; C/A - concessao ou autoriza¢ao concedida e | - planejamento indicativo.
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.2 Cenario Base considerando: R$ 1,80 = US$ 1.00

Tipo Poténcia  Energia  Instalado Dolarizar. Obra Invest. Preco de Geragao (R$/MWh)
MW  MW-médio US$/kW % anos kR$ Capital Combust. O&M Rede TOTAL
Basica
UHE D.FRANCISCA Fev-01 OA UHE 125,0 76,4 1.360,9 0,00 4 241.294 56,32 2,02 1,94 0,19 60,47
UTE W. ARJONA 3 (GN) Abr-01 PPT CC 40,0 36,0 534,7 0,60 2 39.247 20,56 20,33 6,33 0,21 47,42
UHE ITIQUIRA I Jun-01 OA UHE 95,3 66,5 1.000,7 0,00 4 135.271 36,30 2,02 1,87 0,17 40,36
UTE CUIABA 1-2 (GN) (1) Jun-01 OA CcC 150,0 135,0 400,0 0,60 2 110.094 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
UTE CUIABA 1-3 (GN) Jun-01 OA CcC 180,0 162,0 400,0 0,60 2 132.113 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
UTE PITANGA (GN) Jun-01 OA CcC 20,0 18,0 400,0 0,60 2 14.679 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
UHE SANTA CLARA Jul-01 C/A  UHE 60,0 28,5 1.800,6 0,00 4 153.237 95,78 2,02 2,12 0,25 100,17
UTE FAFEN (GN) Ago-01 PPT CC 56,0 50,4 400,0 0,60 2 41.102 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
UHE PORTO ESTRELA Set-01 OA UHE 112,0 54,6 1.372,9 0,00 4 218.105 71,21 2,02 2,10 0,24 75,57
UTE CORUMBA (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 64.589 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
UTE PIRATININGA (GN) Out-01 PPT CC 400,0 360,0 400,0 0,60 2 293.585 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
UTE PUERTO SUAREZ (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 64.589 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
UTE REFAP (GN) Out-01 PPT CC 480,0 432,0 400,0 0,60 2 352.302 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
UTE TRES LAGOAS (GN) Out-01 PPT CC 350,0 315,0 400,0 0,60 2 256.887 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
UTE MACAE MERCHANT Nov-01 PPT CC 700,0 630,0 400,0 0,60 2 513.773 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
SBHNE) LAJEADO Dez-01 OA UHE 850,0 505,1 1.134,2 0,00 4 1.367.437 48,27 2,02 1,96 0,20 52,45
UHE POCO FUNDO ampl. Fev-02 C/A PCH 12,0 7,5 15895 0,00 2 23.648 56,23 0,00 3,86 0,00 60,09
UHE PONTE DE PEDRA I Fev-02 OA PCH 30,0 15,5 1.087,5 0,00 2 40.448 46,68 0,00 4,12 0,00 50,80
UHE FUMACA Mar-02 | PCH 10,0 5,0 1.487,6 0,00 2 18.443 65,78 0,00 4,16 0,00 69,94
Lé;TE SANTA CRUZ ampl. Il Mar-02 PPT CC 640,0 576,0 400,0 0,60 2 469.736 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
N

EJTE) RHODIA STO. ANDRE Abr-02 OA CcC 67,0 60,3 400,0 0,60 2 49.175 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
S?HNE) JAURU Mai-02 C/A UHE 110,0 66,4 8275 0,00 4 129.108 34,69 2,02 1,95 0,19 38,86
PCH PANCADA GRANDE Jun-02 | PCH 2,8 0,7 1.420,3 0,00 2 4930 125,60 0,00 5,68 0,00 131,28
UTE SERGIPE (GN) Jun-02 PPT CC 90,0 81,0 400,0 0,60 2 66.057 15,38 20,33 6,33 0,21 42,25
UHE PASSO DO MEIO Jul-02 C/A  PCH 30,0 17,4 1.158,7 0,00 2 43.096 44,14 0,00 3,95 0,00 48,10
UHE SALTO ampl. Jul-02 C/A  PCH 8,0 4,8 1.509,7 0,00 2 14.974 55,63 0,00 3,91 0,00 59,54
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UTE FIGUEIRA Il (C)

UTE JUIZ DE FORA |-2(GN)
UHE CAZUZA FERREIRA
UHE MACHADINHO

UTE CCBS 1 compl.(GN)
UHE PAI JOAQUIM

UTE ARAUCARIA (GN)
UHE CANA BRAVA

UTE TERMOBAHIA | - 2 (GN)
UTE TERMORIO 2 (GN)
UHE SALTO NATAL

UHE SAO JOAO

UHE TUCURUI - 22 etapa
UHE GUAPORE

UHE PARAISO

UHE PIRAJU

UTE DUKE ENERGY 1 (GN)
UTE GAUCHA (GN)

UTE TCATARINENSE NORTE
GN
UTE IBIRITE - compl.(GN)

UHE ITAPEBI

UHE SITIO GRANDE

UHE CALDEIRAO

UHE FUNIL-GRANDE
UHE BONFANTE

UHE MONTE SERRAT
UHE AIMORES

UHE BOM RETIRO

UHE QUEIMADO

UTE TPERNAMBUCO (GN)
UTE CARIOBA Il - 1 (GN)
UTE SANTA BRANCA (GN)

Jul-02

Jul-02
Ago-02
Ago-02
Ago-02
Set-02
Set-02
Out-02
Out-02
Out-02
Nov-02
Nov-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02

Dez-02
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Fev-03
Fev-03
Mar-03
Mar-03
Mar-03

Jul-03

Jul-03

Jul-03

PPT
PPT

OA
PPT
CIA
PPT
OA

PPT
PPT
CIA
CIA
OA

OA

OA

PPT
PPT
PPT

PPT

cv
CcC
PCH
UHE
CcC
PCH
CcC
UHE
CcC
CcC
PCH
PCH
UHE
UHE
PCH
UHE
cC
CcC
CcC

CcC
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
UHE

CcC

CcC

CcC

100,0
103,0
9,1
1.140,0
430,0
23,0
480,0
450,0
460,0
460,0
14,0
25,0
4.125,0
120,0
21,0
70,0
480,0
480,0
350,0

480,0
450,0
19,0
12,0
180,0
19,0
25,0
396,0
30,0
105,0
500,0
750,0
1.067,0

90,0
92,7
5,4
540,4
387,0
11,5
432,0
271,7
414,0
414,0
7.8
103
1.021,5
111,6
11,4
41,2
432,0
432,0
315,0

432,0
216,5
13,0
7,1
86,8
12,8
17,5
180,1
20,2
61,4
450,0
675,0
960,3

400,0
400,0
1.586,2
700,2
400,0
1.805,9
515,5
1.293,2
400,0
400,0
1.614,9
2.132,7
455,9
856,7
1.686,8
2.630,2
400,0
400,1
400,0

400,0
1.070,3
2.116,3

994,2

913,6
2.120,2
1.788,1
1.058,2
1.387,0
1.042,2

400,0

400,1

400,1

0,20
0,60
0,00
0,00
0,60
0,00
0,60
0,00
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60

0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60

N
ol

N NN DB DNBAMBDEDNMNDNMNNMMNDMBAEDNMNODMDND BADNODN

N DN BN BAMADNMDNMNMBAEDNDMDDNDADN

59.534
75.598
17.896
1.132.201
315.604
51.496
454.037
825.413
337.623
337.623
28.030
66.104
2.667.604
145.821
43.917
261.141
352.302
352.404
256.887

352.302
683.144
49.852
14.791
233.251
49.944
55.422
594.356
51.587
155.222
366.981
550.573
783.301

12,47
15,38
59,10
37,36
15,38
79,85
19,82
54,17
15,38
15,38
64,08
115,00
46,57
23,30
68,70
113,08
15,38
15,38
15,38

15,38
56,27
68,28
37,41
47,91
69,36
56,41
58,85
45,63
45,06
15,38
15,38
15,38

35,30
20,33
0,00
2,02
20,33
0,00
20,33
2,02
20,33
20,33
0,00
0,00
2,02
2,02
0,00
2,02
20,33
20,33
20,33

20,33
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
2,02

20,33

20,33

20,33

5,90
6,33
3,93
2,12
6,33
4,16
6,33
1,95
6,33
6,33
4,01
4,50
2,85
1,73
4,04
1,97
6,33
6,33
6,33

6,33
2,11
3,76
3,94
2,11
3,77
3,73
2,16
3,78
1,97
6,33
6,33
6,33

0,14
0,21
0,00
0,25
0,21
0,00
0,21
0,19
0,21
0,21
0,00
0,00
0,47
0,13
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21

0,21
0,24
0,00
0,00
0,24
0,00
0,00
0,26
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21

53,82
42,25
63,02
41,75
42,25
84,02
46,69
58,34
42,25
42,25
68,09
119,50
51,92
27,17
72,74
117,27
42,25
42,25
42,25

42,25
60,64
72,03
41,35
52,28
73,13
60,14
63,28
49,41
49,25
42,25
42,25
42,25
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UHE CUBATAO — SUL
UHE ITAIPU 192 e 207
UHE GLICERIO

UTE NORTE FLUMINENSE
(GN) 5
PCH REMEDIOS

PCH SALTO BANDEIRANTES
UHE PONTE DE PEDRA
UTE TERMOAGU (GN)

UTE CANDIOTA IlI-1 (C)
UTE COFEPAR (RASF)
UTE RIOGEN (GN)

UHE OURINHOS

UHE PICADA

PCH PIRAPO

UHE CANDONGA

PCH AGRARIA

PCH LAFAIETE COUTINHO
UHE DOIS SALTOS

UHE ITUMIRIM

UTE TERMOALAGOAS (GN)
UHE CORUMBA IV

UHE QUEBRA-QUEIXO
UHE GATOS |

UHE BARRA DO BRAUNA
UHE TRAIRA II

UHE ESPORA

UHE PEDRA DO CAVALO
UHE CAMPOS NOVOS
UHE SACOS

UHE IRAPE

UHE MURTA

UHE BARRA GRANDE

Ago-03
Out-03
Nov-03
Nov-03

Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Mai-04
Mai-04
Jun-04
Jun-04

Jul-04
Dez-04
Dez-04
Jan-05
Jan-05
Abr-05
Mai-05
Jun-05
Jun-05
Ago-05
Out-05
Nov-05
Nov-05
Dez-05
Jan-06
Jun-06
Ago-06

CIA
CIA
CIA
PPT

CIA
PPT
CIA
CIA

CIA

CIA

CIA

UHE

UHE

PCH
CcC

PCH

PCH

UHE
cc

CcC
cC
UHE
UHE
PCH
UHE
PCH
PCH
PCH
UHE
CcC
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE

45,0
1.379,0
10,0
720,0

0,8
4,4
176,0
340,0
350,0
654,0
355,0
44,0
50,0
10,0
95,0
10,0
2,0
25,0
50,0
120,0
143,0
93,0
33,0
39,0
110,0
48,6
300,0
880,0
114,0
360,0
110,0
690,0

21,8
63,1
5,0
648,0

0,4
2,5
1257
306,0
280,0
588,6
319,5
25,6
335
6,0
56,9
5,0
1,0
12,8
36,0
108,0
67,4
51,7
21,9
21,8
47,0
24,6
94,4
3786
68,7
199,7
58,9
344.8

1.451,6
126,3
1.576,0
563,0

18411
1.405,9
1.242,3
400,0
645,1
400,0
400,0
1.821,0
1.789,6
1.325,6
1.408,5
1.958,9
1.951,6
798,3
2.624,7
400,0
1.199,4
1.331,9
1.742,9
1.827,9
738,5
2.717,0
631,9
798,0
1.998,7
1.324,6
1.580,7
1.092,8

0,00
0,00
0,00
0,60

0,00
0,00
0,00
0,60
0,20
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

N N B~ D

N A NN

A A DA MDA DAEDAEDAEDAEDMMDAENMDAMDNMNMMNMBAEDNDMNDMDMNODN

92.653
247.039
19.539
743.850

1.826
7.670
310.131
249.547
336.035
480.011
260.557
113.648
126.914
16.435
189.797
24.287
4.839
24.744
186.141
88.075
243.279
175.695
81.580
101.114
115.215
187.290
268.870
996.095
323.188
676.354
246.621
1.069.527

75,86
69,81
69,69
21,65

81,41
54,71
43,99
15,38
22,63
15,38
15,38
79,16
67,62
48,84
59,53
86,62
86,29
34,47
92,13
15,38
64,37
60,60
66,31
82,63
43,73
135,76
50,80
46,91
83,94
60,40
74,70
55,31

2,02
2,02
0,00
20,33

0,00
0,00
2,02
20,33
35,30
20,33
20,33
2,02
2,02
0,00
2,02
0,00
0,00
0,00
2,02
20,33
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02

2,11
9,59
4,16
6,33

4,16
3,98
1,86
6,33
6,14
6,33
6,33
1,98
1,89
3,91
1,96
4,16
4,16
4,13
1,85
6,33
2,13
2,01
1,89
2,00
2,21
2,07
2,53
2,20
1,95
2,01
2,03
2,08

0,24
2,57
0,00
0,21

0,00
0,00
0,16
0,21
0,16
0,21
0,21
0,20
0,18
0,00
0,20
0,00
0,00
0,00
0,16
0,21
0,25
0,21
0,18
0,21
0,27
0,23
0,37
0,27
0,19
0,21
0,22
0,24

80,23
83,99
73,85
48,51

85,57
58,69
48,03
42,25
64,23
42,25
42,25
83,36
71,70
52,76
63,71
90,78
90,46
38,60
96,16
42,25
68,76
64,84
70,40
86,86
48,24

140,09
55,72
51,41
88,10
64,64
78,97
59,65
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UHE ARACA

UHE BOCAINA

UHE CASTRO ALVES
UHE SERRA QUEBRADA
UHE 14 DE JULHO

UHE COUTO MAGALHAES
UHE MONTE CLARO
UHE CAPIM BRANCO |
UHE ITAOCARA

UHE SAO JERONIMO
UHE ESTREITO

UHE QUARTEL I

UHE SERRA DO FACAO
UHE CAPIM BRANCO |
UHE LAJES

UHE TOMBOS

UHE PORTOBELLO
UHE SALTO PILAO

RESULTADO GERAL

Mar-07
Jun-07
Jun-07
Set-07
Set-07
Dez-07
Mar-08
Abr-08
Abr-08
Jun-08

Jul-08
Set-08
Set-08
Dez-08
Dez-08
Dez-08
Jun-09
Jun-09

CIA
C/A
C/A

UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
PCH
PCH
UHE

120,0
150,0
120,0
1.328,0
98,0
220,0
130,0
306,0
195,0
284,0
1.200,0
90,0
210,0
210,0
60,0
12,0
15,0
220,0

30.496

85,7
83,6
69,4
752,8
51,0
110,5
65,6
168,5
111,6
147,8
624,5
54,6
108,2
135,8
13,7
7,5
5,0
124,7

18.782

3.749,7
3.229,6
1.066,6
1.224,0
1.160,3
1.630,6

959,1
1.355,7

915,8
1.274,5
1.698,3

998,3
1.587,2
1.904,6

918,1
1.098,5
1.178,3
1.017,6

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

A NN DDA SAEDDEDSEDdDDDADDDAEDdDDDND

638.228
687.113
181.545
2.305.558
161.280
508.806
176.844
588.402
253.306
513.402
2.890.618
127.437
472.769
567.302
78.133
16.343
21.913
317.547

35.094.991

132,82
146,55
46,66
54,61
56,45
82,10
48,05
62,29
40,48
61,94
82,54
41,62
77,91
74,49
102,00
38,86
78,15
4542

33,82

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
0,00
0,00
2,02

12,81

1,86
2,00
1,98
1,99
2,05
2,08
2,07
2,01
1,99
2,05
2,05
1,95
2,06
191
2,99
3,86
4,92
1,99

4,59

0,16
0,21
0,20
0,21
0,23
0,23
0,23
0,21
0,21
0,23
0,23
0,19
0,23
0,18
0,52
0,00
0,00
0,21

0,23

136,85
150,78
50,86
58,83
60,74
86,43
52,38
66,53
44,69
66,24
86,84
45,78
82,22
78,60
107,52
42,72
83,07
49,64
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1.3  Cenério Base considerando: R$ 2,60 = US$ 1.00

Poténcia  Energia Instalado Dolarizar Obra Invest. Preco de Geragao (R$/MWh)
MW MW-médio  US$/kW % anos kR$ Capital Combust. O&M Rede TOTAL
Bésica
UHE D.FRANCISCA Fev-01 OA UHE 125,0 76,4 1.360,9 0,00 4 241.294 56,32 2,02 1,94 0,19 60,47
UTE W. ARJONA 3 (GN) Abr-01 PPT CC 40,0 36,0 534,7 0,60 2 51975 27,22 27,06 6,33 0,21 60,82
UHE ITIQUIRA I Jun-01 OA UHE 95,3 66,5 1.000,7 0,00 4 135.271 36,30 2,02 1,87 0,17 40,36
UTE CUIABA 1-2 (GN) (1) Jun-01 OA CcC 150,0 135,0 400,0 0,60 2 145.801 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
UTE CUIABA 1-3 (GN) Jun-01 OA CcC 180,0 162,0 400,0 0,60 2 174.961 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
UTE PITANGA (GN) Jun-01 OA CcC 20,0 18,0 400,0 0,60 2 19.440 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
UHE SANTA CLARA Jul-01 C/A  UHE 60,0 28,5 1.800,6 0,00 4 153.237 95,78 2,02 2,12 0,25 100,17
UTE FAFEN (GN) Ago-01 PPT CC 56,0 50,4 400,0 0,60 2 54.432 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
UHE PORTO ESTRELA Set-01 OA UHE 112,0 54,6 1.372,9 0,00 4 218.105 71,21 2,02 2,10 0,24 75,57
UTE CORUMBA (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 85.536 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
UTE PIRATININGA (GN) Out-01 PPT CC 400,0 360,0 400,0 0,60 2 388.802 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
UTE PUERTO SUAREZ (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 85.536 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
UTE REFAP (GN) Out-01 PPT CC 480,0 432,0 400,0 0,60 2 466.562 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
UTE TRES LAGOAS (GN) Out-01 PPT CC 350,0 315,0 400,0 0,60 2 340.201 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
UTE MACAE MERCHANT Nov-01 PPT CC 700,0 630,0 400,0 0,60 2 680.403 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
SBHNE) LAJEADO Dez-01 OA UHE 850,0 505,1 1.134,2 0,00 4 1.367.437 48,27 2,02 1,96 0,20 52,45
UHE POCO FUNDO ampl. Fev-02 C/A PCH 12,0 7,5 15895 0,00 2 23.648 56,23 0,00 3,86 0,00 60,09
UHE PONTE DE PEDRA I Fev-02 OA PCH 30,0 15,5 1.087,5 0,00 2 40.448 46,68 0,00 4,12 0,00 50,80
UHE FUMACA Mar-02 | PCH 10,0 5,0 1.487,6 0,00 2 18.443 65,78 0,00 4,16 0,00 69,94
Lé;TE SANTA CRUZ ampl. Il Mar-02 PPT CC 640,0 576,0 400,0 0,60 2 622.082 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
N

EJTE) RHODIA STO. ANDRE Abr-02 OA CcC 67,0 60,3 400,0 0,60 2 65.124 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
S?HNE) JAURU Mai-02 C/A UHE 110,0 66,4 8275 0,00 4 129.108 34,69 2,02 1,95 0,19 38,86
PCH PANCADA GRANDE Jun-02 | PCH 2,8 0,7 1.420,3 0,00 2 4930 125,60 0,00 5,68 0,00 131,28
UTE SERGIPE (GN) Jun-02 PPT CC 90,0 81,0 400,0 0,60 2 87.480 20,36 27,06 6,33 0,21 53,96
UHE PASSO DO MEIO Jul-02 C/A  PCH 30,0 17,4 1.158,7 0,00 2 43.096 44,14 0,00 3,95 0,00 48,10
UHE SALTO ampl. Jul-02 C/A  PCH 8,0 4,8 1.509,7 0,00 2 14.974 55,63 0,00 3,91 0,00 59,54
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UTE FIGUEIRA Il (C)

UTE JUIZ DE FORA |-2(GN)
UHE CAZUZA FERREIRA
UHE MACHADINHO

UTE CCBS 1 compl.(GN)
UHE PAI JOAQUIM

UTE ARAUCARIA (GN)
UHE CANA BRAVA

UTE TERMOBAHIA | - 2 (GN)
UTE TERMORIO 2 (GN)
UHE SALTO NATAL

UHE SAO JOAO

UHE TUCURUI - 22 etapa
UHE GUAPORE

UHE PARAISO

UHE PIRAJU

UTE DUKE ENERGY 1 (GN)
UTE GAUCHA (GN)

UTE TCATARINENSE NORTE
GN
UTE IBIRITE - compl.(GN)

UHE ITAPEBI

UHE SITIO GRANDE

UHE CALDEIRAO

UHE FUNIL-GRANDE
UHE BONFANTE

UHE MONTE SERRAT
UHE AIMORES

UHE BOM RETIRO

UHE QUEIMADO

UTE TPERNAMBUCO (GN)
UTE CARIOBA Il - 1 (GN)
UTE SANTA BRANCA (GN)

Jul-02

Jul-02
Ago-02
Ago-02
Ago-02
Set-02
Set-02
Out-02
Out-02
Out-02
Nov-02
Nov-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02

Dez-02
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Fev-03
Fev-03
Mar-03
Mar-03
Mar-03

Jul-03

Jul-03

Jul-03

PPT
PPT

OA
PPT
CIA
PPT
OA

PPT
PPT
CIA
CIA
OA

OA

OA

PPT
PPT
PPT

PPT

cv
CcC
PCH
UHE
CcC
PCH
CcC
UHE
CcC
CcC
PCH
PCH
UHE
UHE
PCH
UHE
cC
CcC
CcC

CcC
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
UHE

CcC

CcC

CcC

100,0
103,0
9,1
1.140,0
430,0
23,0
480,0
450,0
460,0
460,0
14,0
25,0
4.125,0
120,0
21,0
70,0
480,0
480,0
350,0

480,0
450,0
19,0
12,0
180,0
19,0
25,0
396,0
30,0
105,0
500,0
750,0
1.067,0

90,0
92,7
5,4
540,4
387,0
11,5
432,0
271,7
414,0
414,0
7.8
103
1.021,5
111,6
11,4
41,2
432,0
432,0
315,0

432,0
216,5
13,0
7,1
86,8
12,8
17,5
180,1
20,2
61,4
450,0
675,0
960,3

400,0
400,0
1.586,2
700,2
400,0
1.805,9
515,5
1.293,2
400,0
400,0
1.614,9
2.132,7
455,9
856,7
1.686,8
2.630,2
400,0
400,1
400,0

400,0
1.070,3
2.116,3

994,2

913,6
2.120,2
1.788,1
1.058,2
1.387,0
1.042,2

400,0

400,1

400,1

0,20
0,60
0,00
0,00
0,60
0,00
0,60
0,00
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60

0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60

N
ol

N NN DB DNBAMBDEDNMNDNMNNMMNDMBAEDNMNODMDND BADNODN

N DN BN BAMADNMDNMNMBAEDNDMDDNDADN

67.745
100.116
17.896
1.132.201
417.962
51.496
601.292
825.413
447.122
447.122
28.030
66.104
2.667.604
145.821
43.917
261.141
466.562
466.697
340.201

466.562
683.144
49.852
14.791
233.251
49.944
55.422
594.356
51.587
155.222
486.002
729.138
1.037.344

14,19
20,36
59,10
37,36
20,36
79,85
26,25
54,17
20,36
20,36
64,08
115,00
46,57
23,30
68,70
113,08
20,36
20,37
20,36

20,36
56,27
68,28
37,41
47,91
69,36
56,41
58,85
45,63
45,06
20,36
20,37
20,37

35,30
27,06
0,00
2,02
27,06
0,00
27,06
2,02
27,06
27,06
0,00
0,00
2,02
2,02
0,00
2,02
27,06
27,06
27,06

27,06
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
2,02

27,06

27,06

27,06

5,90
6,33
3,93
2,12
6,33
4,16
6,33
1,95
6,33
6,33
4,01
4,50
2,85
1,73
4,04
1,97
6,33
6,33
6,33

6,33
2,11
3,76
3,94
2,11
3,77
3,73
2,16
3,78
1,97
6,33
6,33
6,33

0,14
0,21
0,00
0,25
0,21
0,00
0,21
0,19
0,21
0,21
0,00
0,00
0,47
0,13
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21

0,21
0,24
0,00
0,00
0,24
0,00
0,00
0,26
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21

55,54
53,96
63,02
41,75
53,96
84,02
59,84
58,34
53,96
53,96
68,09
119,50
51,92
27,17
72,74
117,27
53,96
53,97
53,96

53,96
60,64
72,03
41,35
52,28
73,13
60,14
63,28
49,41
49,25
53,96
53,96
53,96
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UHE CUBATAO — SUL
UHE ITAIPU 192 e 207
UHE GLICERIO

UTE NORTE FLUMINENSE
(GN) 5
PCH REMEDIOS

PCH SALTO BANDEIRANTES
UHE PONTE DE PEDRA
UTE TERMOAGU (GN)

UTE CANDIOTA IlI-1 (C)
UTE COFEPAR (RASF)
UTE RIOGEN (GN)

UHE OURINHOS

UHE PICADA

PCH PIRAPO

UHE CANDONGA

PCH AGRARIA

PCH LAFAIETE COUTINHO
UHE DOIS SALTOS

UHE ITUMIRIM

UTE TERMOALAGOAS (GN)
UHE CORUMBA IV

UHE QUEBRA-QUEIXO
UHE GATOS |

UHE BARRA DO BRAUNA
UHE TRAIRA II

UHE ESPORA

UHE PEDRA DO CAVALO
UHE CAMPOS NOVOS
UHE SACOS

UHE IRAPE

UHE MURTA

UHE BARRA GRANDE

Ago-03
Out-03
Nov-03
Nov-03

Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Mai-04
Mai-04
Jun-04
Jun-04

Jul-04
Dez-04
Dez-04
Jan-05
Jan-05
Abr-05
Mai-05
Jun-05
Jun-05
Ago-05
Out-05
Nov-05
Nov-05
Dez-05
Jan-06
Jun-06
Ago-06

CIA
CIA
CIA
PPT

CIA
PPT
CIA
CIA

CIA

CIA

CIA

UHE

UHE

PCH
CcC

PCH

PCH

UHE
cc

CcC
cC
UHE
UHE
PCH
UHE
PCH
PCH
PCH
UHE
CcC
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE

45,0
1.379,0
10,0
720,0

0,8
4,4
176,0
340,0
350,0
654,0
355,0
44,0
50,0
10,0
95,0
10,0
2,0
25,0
50,0
120,0
143,0
93,0
33,0
39,0
110,0
48,6
300,0
880,0
114,0
360,0
110,0
690,0

21,8
63,1
5,0
648,0

0,4
2,5
1257
306,0
280,0
588,6
319,5
25,6
335
6,0
56,9
5,0
1,0
12,8
36,0
108,0
67,4
51,7
21,9
21,8
47,0
24,6
94,4
3786
68,7
199,7
58,9
344.8

1.451,6
126,3
1.576,0
563,0

18411
1.405,9
1.242,3
400,0
645,1
400,0
400,0
1.821,0
1.789,6
1.325,6
1.408,5
1.958,9
1.951,6
798,3
2.624,7
400,0
1.199,4
1.331,9
1.742,9
1.827,9
738,5
2.717,0
631,9
798,0
1.998,7
1.324,6
1.580,7
1.092,8

0,00
0,00
0,00
0,60

0,00
0,00
0,00
0,60
0,20
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

N N B~ D

N A NN

A A DA MDA DAEDAEDAEDAEDMMDAENMDAMDNMNMMNMBAEDNDMNDMDMNODN

92.653
247.039
19.539
985.099

1.826
7.670
310.131
330.481
382.385
635.690
345.061
113.648
126.914
16.435
189.797
24.287
4.839
24.744
186.141
116.640
243.279
175.695
81.580
101.114
115.215
187.290
268.870
996.095
323.188
676.354
246.621
1.069.527

75,86
69,81
69,69
28,67

81,41
54,71
43,99
20,36
25,75
20,36
20,36
79,16
67,62
48,84
59,53
86,62
86,29
34,47
92,13
20,36
64,37
60,60
66,31
82,63
43,73
135,76
50,80
46,91
83,94
60,40
74,70
55,31

2,02
2,02
0,00
27,06

0,00
0,00
2,02
27,06
35,30
27,06
27,06
2,02
2,02
0,00
2,02
0,00
0,00
0,00
2,02
27,06
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02

2,11
9,59
4,16
6,33

4,16
3,98
1,86
6,33
6,14
6,33
6,33
1,98
1,89
3,91
1,96
4,16
4,16
4,13
1,85
6,33
2,13
2,01
1,89
2,00
2,21
2,07
2,53
2,20
1,95
2,01
2,03
2,08

0,24
2,57
0,00
0,21

0,00
0,00
0,16
0,21
0,16
0,21
0,21
0,20
0,18
0,00
0,20
0,00
0,00
0,00
0,16
0,21
0,25
0,21
0,18
0,21
0,27
0,23
0,37
0,27
0,19
0,21
0,22
0,24

80,23
83,99
73,85
62,26

85,57
58,69
48,03
53,96
67,36
53,96
53,96
83,36
71,70
52,76
63,71
90,78
90,46
38,60
96,16
53,96
68,76
64,84
70,40
86,86
48,24

140,09
55,72
51,41
88,10
64,64
78,97
59,65
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UHE ARACA

UHE BOCAINA

UHE CASTRO ALVES
UHE SERRA QUEBRADA
UHE 14 DE JULHO

UHE COUTO MAGALHAES
UHE MONTE CLARO
UHE CAPIM BRANCO |
UHE ITAOCARA

UHE SAO JERONIMO
UHE ESTREITO

UHE QUARTEL I

UHE SERRA DO FACAO
UHE CAPIM BRANCO |
UHE LAJES

UHE TOMBOS

UHE PORTOBELLO
UHE SALTO PILAO

RESULTADO GERAL

Mar-07
Jun-07
Jun-07
Set-07
Set-07
Dez-07
Mar-08
Abr-08
Abr-08
Jun-08

Jul-08
Set-08
Set-08
Dez-08
Dez-08
Dez-08
Jun-09
Jun-09

CIA
C/A
C/A

UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
PCH
PCH
UHE

120,0
150,0
120,0
1.328,0
98,0
220,0
130,0
306,0
195,0
284,0
1.200,0
90,0
210,0
210,0
60,0
12,0
15,0
220,0

30.496

85,7
83,6
69,4
752,8
51,0
110,5
65,6
168,5
111,6
147,8
624,5
54,6
108,2
135,8
13,7
7,5
5,0
124,7

18.782

3.749,7
3.229,6
1.066,6
1.224,0
1.160,3
1.630,6

959,1
1.355,7

915,8
1.274,5
1.698,3

998,3
1.587,2
1.904,6

918,1
1.098,5
1.178,3
1.017,6

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

A NN DDA SAEDDEDSEDdDDDADDDAEDdDDDND

638.228
687.113
181.545
2.305.558
161.280
508.806
176.844
588.402
253.306
513.402
2.890.618
127.437
472.769
567.302
78.133
16.343
21.913
317.547

38.011.780

132,82
146,55
46,66
54,61
56,45
82,10
48,05
62,29
40,48
61,94
82,54
41,62
77,91
74,49
102,00
38,86
78,15
4542

36,75

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
0,00
0,00
2,02

16,54

1,86
2,00
1,98
1,99
2,05
2,08
2,07
2,01
1,99
2,05
2,05
1,95
2,06
191
2,99
3,86
4,92
1,99

4,59

0,16
0,21
0,20
0,21
0,23
0,23
0,23
0,21
0,21
0,23
0,23
0,19
0,23
0,18
0,52
0,00
0,00
0,21

0,23

136,85
150,78
50,86
58,83
60,74
86,43
52,38
66,53
44,69
66,24
86,84
45,78
82,22
78,60
107,52
42,72
83,07
49,64
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1.4 Cenério Petréleo considerando: R$ 1,00 = US$ 1.00

Data CL Tipo Poténcia Energia  Instalado Dolarizar Obra Invest. Preco de Geragdo (R$/MWh)
MW MW-médio  US$/kwW % anos kR$ Capital Combustl O&M Rede TOTAL
Basica

UHE D.FRANCISCA Fev-01 OA UHE 125,0 76,4 1.360,9 0,00 4 241.294 56,32 2,02 1,94 0,19 60,47
UTE W. ARJONA 3 (GN) Abr-01 PPT CC 40,0 36,0 534,7 0,60 2 26.518 13,89 22,98 6,33 0,21 43,41
UHE ITIQUIRA II Jun-01 OA UHE 95,3 66,5 1.000,7 0,00 4 135.271 36,30 2,02 1,87 0,17 40,36
UTE CUIABA I-2 (GN) (1) Jun-01 OA CC 150,0 135,0 400,0 0,60 2 74.388 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
UTE CUIABA I-3 (GN) Jun-01 OA CcC 180,0 162,0 400,0 0,60 2 89.266 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
UTE PITANGA (GN) Jun-01 OA CcC 20,0 18,0 400,0 0,60 2 9.918 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
UHE SANTA CLARA Jul-01 C/A  UHE 60,0 28,5 1.800,6 0,00 4 153.237 95,78 2,02 2,12 0,25 100,17
UTE FAFEN (GN) Ago-01 PPT CC 56,0 50,4 400,0 0,60 2 27.772 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
UHE PORTO ESTRELA Set-01 OA UHE 112,0 54,6 13729 0,00 4 218.105 71,21 2,02 2,10 0,24 75,57
UTE CORUMBA (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 43.641 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
UTE PIRATININGA (GN) Out-01 PPT CC 400,0 360,0 400,0 0,60 2 198.368 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
UTE PUERTO SUAREZ (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 43.641 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
UTE REFAP (GN) Out-01 PPT CC 480,0 432,0 400,0 0,60 2 238.042 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
UTE TRES LAGOAS (GN) Out-01 PPT CC 350,0 315,0 400,0 0,60 2 173.572 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
UTE MACAE MERCHANT (GN) Nov-01 PPT CC 700,0 630,0 400,0 0,60 2 347.144 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
UHE LAJEADO Dez-01 OA UHE 850,0 505,1 1.134,2 0,00 4 1.367.437 48,27 2,02 1,96 0,20 52,45
UHE POCO FUNDO ampl. Fev-02 C/A PCH 12,0 75 1.589,5 0,00 2 23.648 56,23 0,00 3,86 0,00 60,09
UHE PONTE DE PEDRA I Fev-02 OA PCH 30,0 15,5 1.087,5 0,00 2 40.448 46,68 0,00 4,12 0,00 50,80
UHE FUMACA Mar-02 | PCH 10,0 5,0 1.487,6 0,00 2 18.443 65,78 0,00 4,16 0,00 69,94
UTE SANTA CRUZ ampl. Il Mar-02 PPT CC 640,0 576,0 400,0 0,60 2 317.389 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
E?I"\IIE) RHODIA STO. ANDRE Abr-02 OA CcC 67,0 60,3 400,0 0,60 2 33.227 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
{?HNE) JAURU Mai-02 C/A UHE 110,0 66,4 827,5 0,00 4 129.108 34,69 2,02 1,95 0,19 38,86
PCH PANCADA GRANDE Jun-02 | PCH 2,8 0,7 1.420,3 0,00 2 4.930 125,60 0,00 5,68 0,00 131,28
UTE SERGIPE (GN) Jun-02 PPT CC 90,0 81,0 400,0 0,60 2 44633 10,39 22,98 6,33 0,21 39,91
UHE PASSO DO MEIO Jul-02 C/A  PCH 30,0 17,4 1.158,7 0,00 2 43.096 44,14 0,00 3,95 0,00 48,10
UHE SALTO ampl. Jul-02 C/A  PCH 8,0 4,8 1.509,7 0,00 2 14.974 55,63 0,00 3,91 0,00 59,54
UTE FIGUEIRA Il (C) Jul-02 PPT CV 100,0 90,0 400,0 0,20 2,5 51.322 10,75 35,30 5,90 0,14 52,10
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UTE JUIZ DE FORA I-2(GN)
UHE CAZUZA FERREIRA
UHE MACHADINHO

UTE CCBS 1 compl.(GN)
UHE PAI JOAQUIM

UTE ARAUCARIA (GN)
UHE CANA BRAVA

UTE TERMOBAHIA | - 2 (GN)
UTE TERMORIO 2 (GN)
UHE SALTO NATAL

UHE SAO JOAO

UHE TUCURUI - 22 etapa
UHE GUAPORE

UHE PARAISO

UHE PIRAJU

UTE DUKE ENERGY 1 (GN)
UTE GAUCHA (GN)

UTE TCATARINENSE NORTE
(GN) )

UTE IBIRITE - compl.(GN)
UHE ITAPEBI

UHE SIiTIO GRANDE

UHE CALDEIRAO

UHE FUNIL-GRANDE

UHE BONFANTE

UHE MONTE SERRAT
UHE AIMORES

UHE BOM RETIRO

UHE QUEIMADO

UTE TPERNAMBUCO (GN)
UTE CARIOBA Il - 1 (GN)
UTE SANTA BRANCA (GN)
UHE CUBATAO — SUL

Jul-02
Ago-02
Ago-02
Ago-02

Set-02
Set-02
Out-02
Out-02
Out-02
Nov-02
Nov-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02

Dez-02
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Fev-03
Fev-03
Mar-03
Mar-03
Mar-03

Jul-03

Jul-03

Jul-03
Ago-03

PPT

OA
PPT
CIA
PPT
OA

PPT
PPT
CIA
CIA
OA

OA

OA
PPT
PPT
PPT

PPT

CcC
PCH
UHE

CcC
PCH

CcC
UHE

CcC

CcC
PCH
PCH
UHE
UHE
PCH
UHE

CcC

CcC

CcC

CcC
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
UHE

CcC

CcC

CcC
UHE

103,0
9,1
1.140,0
430,0
23,0
480,0
450,0
460,0
460,0
14,0
25,0
4.125,0
120,0
21,0
70,0
480,0
480,0
350,0

480,0
450,0
19,0
12,0
180,0
19,0
25,0
396,0
30,0
105,0
500,0
750,0
1.067,0
45,0

92,7
5,4
540,4
387,0
11,5
432,0
271,7
414,0
414,0
7,8
103
1.021,5
111,6
11,4
41,2
432,0
432,0
315,0

432,0
216,5
13,0
7,1
86,8
12,8
17,5
180,1
20,2
61,4
450,0
675,0
960,3
21,8

400,0
1.586,2
700,2
400,0
1.805,9
515,5
1.293,2
400,0
400,0
1.614,9
2.132,7
455,9
856,7
1.686,8
2.630,2
400,0
400,1
400,0

400,0
1.070,3
2.116,3

994,2

913,6
2.120,2
1.788,1
1.058,2
1.387,0
1.042,2

400,0

400,1

400,1
1.451,6

0,60
0,00
0,00
0,60
0,00
0,60
0,00
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60

0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60
0,00

N DN BN B DM DNMNDNMNMNNDDND BEDNMNMNNDDNMNDEDNODDN

A NN DN BN DNMNNMNDBEDNDDNDNBAEDN

51.080
17.896
1.132.201
213.246
51.496
306.782
825.413
228.123
228.123
28.030
66.104
2.667.604
145.821
43.917
261.141
238.042
238.111
173.572

238.042
683.144
49.852
14.791
233.251
49.944
55.422
594.356
51.587
155.222
247.960
372.009
529.257
92.653

10,39
59,10
37,36
10,39
79,85
13,39
54,17
10,39
10,39
64,08
115,00
46,57
23,30
68,70
113,08
10,39
10,39
10,39

10,39
56,27
68,28
37,41
47,91
69,36
56,41
58,85
45,63
45,06
10,39
10,39
10,39
75,86

22,98
0,00
2,02

22,98
0,00

22,98
2,02

22,98

22,98
0,00
0,00
2,02
2,02
0,00
2,02

22,98

22,98

22,98

22,98
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
2,02

22,98

22,98

22,98
2,02

6,33
3,93
2,12
6,33
4,16
6,33
1,95
6,33
6,33
4,01
4,50
2,85
1,73
4,04
1,97
6,33
6,33
6,33

6,33
2,11
3,76
3,94
2,11
3,77
3,73
2,16
3,78
1,97
6,33
6,33
6,33
2,11

0,21
0,00
0,25
0,21
0,00
0,21
0,19
0,21
0,21
0,00
0,00
0,47
0,13
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21

0,21
0,24
0,00
0,00
0,24
0,00
0,00
0,26
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21
0,24

39,91
63,02
41,75
39,91
84,02
42,91
58,34
39,91
39,91
68,09
119,50
51,92
27,17
72,74
117,27
39,91
39,92
39,91

39,91
60,64
72,03
41,35
52,28
73,13
60,14
63,28
49,41
49,25
39,91
39,91
39,91
80,23
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UHE ITAIPU 192 e 202
UHE GLICERIO

UTE NORTE FLUMINENSE
(GN)
PCH REMEDIOS

PCH SALTO BANDEIRANTES
UHE PONTE DE PEDRA
UTE TERMOAGCU (GN)

UTE CANDIOTA lII-1 (C)
UTE COFEPAR (RASF)
UTE RIOGEN (GN)

UHE OURINHOS

UHE PICADA

PCH PIRAPO

UHE CANDONGA

PCH AGRARIA

PCH LAFAIETE COUTINHO
UHE DOIS SALTOS

UHE ITUMIRIM

UTE TERMOALAGOAS (GN)
UHE CORUMBA IV

UHE QUEBRA-QUEIXO
UHE GATOS |

UHE BARRA DO BRAUNA
UHE TRAIRA II

UHE ESPORA

UHE PEDRA DO CAVALO
UHE CAMPOS NOVOS
UHE SACOS

UHE IRAPE

UHE MURTA

UHE BARRA GRANDE
UHE ARACA

Out-03
Nov-03
Nov-03

Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Mai-04
Mai-04
Jun-04
Jun-04

Jul-04
Dez-04
Dez-04
Jan-05
Jan-05
Abr-05
Mai-05
Jun-05
Jun-05
Ago-05
Out-05
Nov-05
Nov-05
Dez-05
Jan-06
Jun-06
Ago-06
Mar-07

CIA
CIA
PPT

UHE
PCH
cc

PCH

PCH

UHE
cc

CcC
CcC
UHE
UHE
PCH
UHE
PCH
PCH
PCH
UHE
CcC
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE

1.379,0
10,0
720,0

08
4,4
176,0
340,0
350,0
654,0
355,0
44,0
50,0
10,0
95,0
10,0
2,0
25,0
50,0
120,0
143,0
93,0
33,0
39,0
110,0
48,6
300,0
880,0
114,0
360,0
110,0
690,0
120,0

63,1
50
648,0

0,4
2,5
1257
306,0
280,0
588,6
319,5
25,6
33,5
6,0
56,9
5,0
1,0
12,8
36,0
108,0
67,4
51,7
21,9
21,8
47,0
24,6
94,4
378,6
68,7
199,7
58,9
344,8
85,7

126,3
1.576,0
563,0

1.841,1
1.405,9
1.242,3
400,0
645,1
400,0
400,0
1.821,0
1.789,6
1.325,6
1.408,5
1.958,9
1.951,6
798,3
2.624,7
400,0
1.199,4
1.331,9
1.742,9
1.827,9
7385
2.717,0
631,9
798,0
1.998,7
1.324,6
1.580,7
1.092,8
3.749,7

0,00
0,00
0,60

0,00
0,00
0,00
0,60
0,20
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

NN

N B NN

N
[

A MDD DDA DdMDAAADdMMAEDdMMDMAENDMPEDNMNNMMNDMBANMDMMAEDNDDN

247.039
19.539
502.601

1.826
7.670
310.131
168.613
289.686
324.332
176.052
113.648
126.914
16.435
189.797
24.287
4.839
24.744
186.141
59.510
243.279
175.695
81.580
101.114
115.215
187.290
268.870
996.095
323.188
676.354
246.621
1.069.527
638.228

69,81
69,69
14,63

81,41
54,71
43,99
10,39
19,51
10,39
10,39
79,16
67,62
48,84
59,53
86,62
86,29
34,47
92,13
10,39
64,37
60,60
66,31
82,63
43,73
135,76
50,80
46,91
83,94
60,40
74,70
55,31
132,82

2,02
0,00
22,98

0,00
0,00
2,02
22,98
35,30
22,98
22,98
2,02
2,02
0,00
2,02
0,00
0,00
0,00
2,02
22,98
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02

9,59
4,16
6,33

4,16
3,98
1,86
6,33
6,14
6,33
6,33
1,98
1,89
391
1,96
4,16
4,16
4,13
1,85
6,33
2,13
2,01
1,89
2,00
2,21
2,07
2,53
2,20
1,95
2,01
2,03
2,08
1,86

2,57
0,00
0,21

0,00
0,00
0,16
0,21
0,16
0,21
0,21
0,20
0,18
0,00
0,20
0,00
0,00
0,00
0,16
0,21
0,25
0,21
0,18
0,21
0,27
0,23
0,37
0,27
0,19
0,21
0,22
0,24
0,16

83,99
73,85
44,15

85,57
58,69
48,03
39,91
61,11
39,91
39,91
83,36
71,70
52,76
63,71
90,78
90,46
38,60
96,16
39,91
68,76
64,84
70,40
86,86
48,24

140,09
55,72
51,41
88,10
64,64
78,97
59,65

136,85
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UHE BOCAINA

UHE CASTRO ALVES
UHE SERRA QUEBRADA
UHE 14 DE JULHO

UHE COUTO MAGALHAES
UHE MONTE CLARO
UHE CAPIM BRANCO |
UHE ITAOCARA

UHE SAO JERONIMO
UHE ESTREITO

UHE QUARTEL II

UHE SERRA DO FACAO
UHE CAPIM BRANCO I
UHE LAJES

UHE TOMBOS

UHE PORTOBELLO
UHE SALTO PILAO

RESULTADO GERAL

Jun-07
Jun-07
Set-07
Set-07
Dez-07
Mar-08
Abr-08
Abr-08
Jun-08

Jul-08
Set-08
Set-08
Dez-08
Dez-08
Dez-08
Jun-09
Jun-09

UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
PCH
PCH
UHE

150,0
120,0
1.328,0
98,0
220,0
130,0
306,0
195,0
284,0
1.200,0
90,0
210,0
210,0
60,0
12,0
15,0
220,0

30.496

83,6
69,4
752,8
51,0
110,5
65,6
168,5
1116
147,8
624,5
54,6
108,2
135,8
13,7
7,5
50
1247

18.782

3.229,6
1.066,6
1.224,0
1.160,3
1.630,6

959,1
1.355,7

915,8
1.274,5
1.698,3

998,3
1.587,2
1.904,6

918,1
1.098,5
1.178,3
1.017,6

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

A NMNNDMSAEDMDMAEDMMDAEMANDDDADEDDDAD

687.113
181.545
2.305.558
161.280
508.806
176.844
588.402
253.306
513.402
2.890.618
127.437
472.769
567.302
78.133
16.343
21.913
317.547

32.178.203

146,55
46,66
54,61
56,45
82,10
48,05
62,29
40,48
61,94
82,54
41,62
77,91
74,49
102,00
38,86
78,15
45,42

30,89

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
0,00
0,00
2,02

14,28

2,00
1,98
1,99
2,05
2,08
2,07
2,01
1,99
2,05
2,05
1,95
2,06
191
2,99
3,86
4,92
1,99

4,59

0,21
0,20
0,21
0,23
0,23
0,23
0,21
0,21
0,23
0,23
0,19
0,23
0,18
0,52
0,00
0,00
0,21

0,23

150,78
50,86
58,83
60,74
86,43
52,38
66,53
44,69
66,24
86,84
45,78
82,22
78,60

107,52
42,72
83,07
49,64
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.5 Cenario Petrdoleo considerando: R$ 1,80 = US$ 1.00

Data CL Tipo Poténcia Energia  Instalado Dolarizar Obra Invest. Preco de Geragao (R$/MWh)
(MW) (MW- (US$/kW) % anos (kR$) Capital Combust. O&M Rede TOTAL
médio) Basica

UHE D.FRANCISCA Fev-01 OA UHE 125,0 76,4 1.360,9 0,00 4 241.294 56,32 2,02 1,94 0,19 60,47
UTE W. ARJONA 3 (GN) Abr-01 PPT CC 40,0 36,0 534,7 0,60 2 39.247 20,56 37,22 6,33 0,21 64,31
UHE ITIQUIRA II Jun-01 OA UHE 95,3 66,5 1.000,7 0,00 4 135.271 36,30 2,02 1,87 0,17 40,36
UTE CUIABA I-2 (GN) (1) Jun-01 OA CC 150,0 135,0 400,0 0,60 2 110.094 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
UTE CUIABA I-3 (GN) Jun-01 OA CcC 180,0 162,0 400,0 0,60 2 132.113 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
UTE PITANGA (GN) Jun-01 OA CcC 20,0 18,0 400,0 0,60 2 14.679 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
UHE SANTA CLARA Jul-01 C/A  UHE 60,0 28,5 1.800,6 0,00 4 153.237 95,78 2,02 2,12 0,25 100,17
UTE FAFEN (GN) Ago-01 PPT CC 56,0 50,4 400,0 0,60 2 41.102 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
UHE PORTO ESTRELA Set-01 OA UHE 112,0 54,6 13729 0,00 4 218.105 71,21 2,02 2,10 0,24 75,57
UTE CORUMBA (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 64.589 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
UTE PIRATININGA (GN) Out-01 PPT CC 400,0 360,0 400,0 0,60 2 293.585 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
UTE PUERTO SUAREZ (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 64.589 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
UTE REFAP (GN) Out-01 PPT CC 480,0 432,0 400,0 0,60 2 352.302 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
UTE TRES LAGOAS (GN) Out-01 PPT CC 350,0 315,0 400,0 0,60 2 256.887 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
UTE MACAE MERCHANT (GN) Nov-01 PPT CC 700,0 630,0 400,0 0,60 2 513.773 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
UHE LAJEADO Dez-01 OA UHE 850,0 505,1 1.134,2 0,00 4 1.367.437 48,27 2,02 1,96 0,20 52,45
UHE POCO FUNDO ampl. Fev-02 C/A PCH 12,0 75 1.589,5 0,00 2 23.648 56,23 0,00 3,86 0,00 60,09
UHE PONTE DE PEDRA I Fev-02 OA PCH 30,0 15,5 1.087,5 0,00 2 40.448 46,68 0,00 4,12 0,00 50,80
UHE FUMACA Mar-02 | PCH 10,0 5,0 1.487,6 0,00 2 18.443 65,78 0,00 4,16 0,00 69,94
UTE SANTA CRUZ ampl. Il Mar-02 PPT CC 640,0 576,0 400,0 0,60 2 469.736 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
E?I"\IIE) RHODIA STO. ANDRE Abr-02 OA CcC 67,0 60,3 400,0 0,60 2 49.175 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
{?HNE) JAURU Mai-02 C/A UHE 110,0 66,4 827,5 0,00 4 129.108 34,69 2,02 1,95 0,19 38,86
PCH PANCADA GRANDE Jun-02 | PCH 2,8 0,7 1.420,3 0,00 2 4.930 125,60 0,00 5,68 0,00 131,28
UTE SERGIPE (GN) Jun-02 PPT CC 90,0 81,0 400,0 0,60 2 66.057 15,38 37,22 6,33 0,21 59,13
UHE PASSO DO MEIO Jul-02 C/A  PCH 30,0 17,4 1.158,7 0,00 2 43.096 44,14 0,00 3,95 0,00 48,10
UHE SALTO ampl. Jul-02 C/A  PCH 8,0 4,8 1.509,7 0,00 2 14.974 55,63 0,00 3,91 0,00 59,54
UTE FIGUEIRA Il (C) Jul-02 PPT CV 100,0 90,0 400,0 0,20 2,5 59.534 12,47 35,30 5,90 0,14 53,82
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UTE JUIZ DE FORA I-2(GN)
UHE CAZUZA FERREIRA
UHE MACHADINHO

UTE CCBS 1 compl.(GN)
UHE PAI JOAQUIM

UTE ARAUCARIA (GN)
UHE CANA BRAVA

UTE TERMOBAHIA | - 2 (GN)
UTE TERMORIO 2 (GN)
UHE SALTO NATAL

UHE SAO JOAO

UHE TUCURUI - 22 etapa
UHE GUAPORE

UHE PARAISO

UHE PIRAJU

UTE DUKE ENERGY 1 (GN)
UTE GAUCHA (GN)

UTE TCATARINENSE NORTE
(GN) )

UTE IBIRITE - compl.(GN)
UHE ITAPEBI

UHE SIiTIO GRANDE

UHE CALDEIRAO

UHE FUNIL-GRANDE

UHE BONFANTE

UHE MONTE SERRAT
UHE AIMORES

UHE BOM RETIRO

UHE QUEIMADO

UTE TPERNAMBUCO (GN)
UTE CARIOBA Il - 1 (GN)
UTE SANTA BRANCA (GN)
UHE CUBATAO — SUL

Jul-02
Ago-02
Ago-02
Ago-02

Set-02
Set-02
Out-02
Out-02
Out-02
Nov-02
Nov-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02

Dez-02
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Fev-03
Fev-03
Mar-03
Mar-03
Mar-03

Jul-03

Jul-03

Jul-03
Ago-03

PPT

OA
PPT
CIA
PPT
OA

PPT
PPT
CIA
CIA
OA

OA

OA
PPT
PPT
PPT

PPT

CcC
PCH
UHE

CcC
PCH

CcC
UHE

CcC

CcC
PCH
PCH
UHE
UHE
PCH
UHE

CcC

CcC

CcC

CcC
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
UHE

CcC

CcC

CcC
UHE

103,0
9,1
1.140,0
430,0
23,0
480,0
450,0
460,0
460,0
14,0
25,0
4.125,0
120,0
21,0
70,0
480,0
480,0
350,0

480,0
450,0
19,0
12,0
180,0
19,0
25,0
396,0
30,0
105,0
500,0
750,0
1.067,0
45,0

92,7
5,4
540,4
387,0
11,5
432,0
271,7
414,0
414,0
7,8
103
1.021,5
111,6
11,4
41,2
432,0
432,0
315,0

432,0
216,5
13,0
7,1
86,8
12,8
17,5
180,1
20,2
61,4
450,0
675,0
960,3
21,8

400,0
1.586,2
700,2
400,0
1.805,9
515,5
1.293,2
400,0
400,0
1.614,9
2.132,7
455,9
856,7
1.686,8
2.630,2
400,0
400,1
400,0

400,0
1.070,3
2.116,3

994,2

913,6
2.120,2
1.788,1
1.058,2
1.387,0
1.042,2

400,0

400,1

400,1
1.451,6

0,60
0,00
0,00
0,60
0,00
0,60
0,00
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60

0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60
0,00

N DN BN B DM DNMNDNMNMNNDDND BEDNMNMNNDDNMNDEDNODDN

A NN DN BN DNMNNMNDBEDNDDNDNBAEDN

75.598
17.896
1.132.201
315.604
51.496
454.037
825.413
337.623
337.623
28.030
66.104
2.667.604
145.821
43.917
261.141
352.302
352.404
256.887

352.302
683.144
49.852
14.791
233.251
49.944
55.422
594.356
51.587
155.222
366.981
550.573
783.301
92.653

15,38
59,10
37,36
15,38
79,85
19,82
54,17
15,38
15,38
64,08
115,00
46,57
23,30
68,70
113,08
15,38
15,38
15,38

15,38
56,27
68,28
37,41
47,91
69,36
56,41
58,85
45,63
45,06
15,38
15,38
15,38
75,86

37,22
0,00
2,02

37,22
0,00

37,22
2,02

37,22

37,22
0,00
0,00
2,02
2,02
0,00
2,02

37,22

37,22

37,22

37,22
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
2,02

37,22

37,22

37,22
2,02

6,33
3,93
2,12
6,33
4,16
6,33
1,95
6,33
6,33
4,01
4,50
2,85
1,73
4,04
1,97
6,33
6,33
6,33

6,33
2,11
3,76
3,94
2,11
3,77
3,73
2,16
3,78
1,97
6,33
6,33
6,33
2,11

0,21
0,00
0,25
0,21
0,00
0,21
0,19
0,21
0,21
0,00
0,00
0,47
0,13
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21

0,21
0,24
0,00
0,00
0,24
0,00
0,00
0,26
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21
0,24

59,13
63,02
41,75
59,13
84,02
63,57
58,34
59,13
59,13
68,09
119,50
51,92
27,17
72,74
117,27
59,13
59,14
59,13

59,13
60,64
72,03
41,35
52,28
73,13
60,14
63,28
49,41
49,25
59,13
59,14
59,14
80,23
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UHE ITAIPU 192 e 202
UHE GLICERIO

UTE NORTE FLUMINENSE
(GN)
PCH REMEDIOS

PCH SALTO BANDEIRANTES
UHE PONTE DE PEDRA
UTE TERMOAGCU (GN)

UTE CANDIOTA lII-1 (C)
UTE COFEPAR (RASF)
UTE RIOGEN (GN)

UHE OURINHOS

UHE PICADA

PCH PIRAPO

UHE CANDONGA

PCH AGRARIA

PCH LAFAIETE COUTINHO
UHE DOIS SALTOS

UHE ITUMIRIM

UTE TERMOALAGOAS (GN)
UHE CORUMBA IV

UHE QUEBRA-QUEIXO
UHE GATOS |

UHE BARRA DO BRAUNA
UHE TRAIRA II

UHE ESPORA

UHE PEDRA DO CAVALO
UHE CAMPOS NOVOS
UHE SACOS

UHE IRAPE

UHE MURTA

UHE BARRA GRANDE
UHE ARACA

Out-03
Nov-03
Nov-03

Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Mai-04
Mai-04
Jun-04
Jun-04

Jul-04
Dez-04
Dez-04
Jan-05
Jan-05
Abr-05
Mai-05
Jun-05
Jun-05
Ago-05
Out-05
Nov-05
Nov-05
Dez-05
Jan-06
Jun-06
Ago-06
Mar-07

CIA
CIA
PPT

UHE
PCH
cc

PCH

PCH

UHE
cc

CcC
CcC
UHE
UHE
PCH
UHE
PCH
PCH
PCH
UHE
CcC
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE

1.379,0
10,0
720,0

08
4,4
176,0
340,0
350,0
654,0
355,0
44,0
50,0
10,0
95,0
10,0
2,0
25,0
50,0
120,0
143,0
93,0
33,0
39,0
110,0
48,6
300,0
880,0
114,0
360,0
110,0
690,0
120,0

63,1
50
648,0

0,4
2,5
1257
306,0
280,0
588,6
319,5
25,6
33,5
6,0
56,9
5,0
1,0
12,8
36,0
108,0
67,4
51,7
21,9
21,8
47,0
24,6
94,4
378,6
68,7
199,7
58,9
344,8
85,7

126,3
1.576,0
563,0

1.841,1
1.405,9
1.242,3
400,0
645,1
400,0
400,0
1.821,0
1.789,6
1.325,6
1.408,5
1.958,9
1.951,6
798,3
2.624,7
400,0
1.199,4
1.331,9
1.742,9
1.827,9
7385
2.717,0
631,9
798,0
1.998,7
1.324,6
1.580,7
1.092,8
3.749,7

0,00
0,00
0,60

0,00
0,00
0,00
0,60
0,20
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

NN

N B NN

N
[

A MDD DDA DdMDAAADdMMAEDdMMDMAENDMPEDNMNNMMNDMBANMDMMAEDNDDN

247.039
19.539
743.850

1.826
7.670
310.131
249.547
336.035
480.011
260.557
113.648
126.914
16.435
189.797
24.287
4.839
24.744
186.141
88.075
243.279
175.695
81.580
101.114
115.215
187.290
268.870
996.095
323.188
676.354
246.621
1.069.527
638.228

69,81
69,69
21,65

81,41
54,71
43,99
15,38
22,63
15,38
15,38
79,16
67,62
48,84
59,53
86,62
86,29
34,47
92,13
15,38
64,37
60,60
66,31
82,63
43,73
135,76
50,80
46,91
83,94
60,40
74,70
55,31
132,82

2,02
0,00
37,22

0,00
0,00
2,02
37,22
35,30
37,22
37,22
2,02
2,02
0,00
2,02
0,00
0,00
0,00
2,02
37,22
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02

9,59
4,16
6,33

4,16
3,98
1,86
6,33
6,14
6,33
6,33
1,98
1,89
391
1,96
4,16
4,16
4,13
1,85
6,33
2,13
2,01
1,89
2,00
2,21
2,07
2,53
2,20
1,95
2,01
2,03
2,08
1,86

2,57
0,00
0,21

0,00
0,00
0,16
0,21
0,16
0,21
0,21
0,20
0,18
0,00
0,20
0,00
0,00
0,00
0,16
0,21
0,25
0,21
0,18
0,21
0,27
0,23
0,37
0,27
0,19
0,21
0,22
0,24
0,16

83,99
73,85
65,40

85,57
58,69
48,03
59,13
64,23
59,13
59,13
83,36
71,70
52,76
63,71
90,78
90,46
38,60
96,16
59,13
68,76
64,84
70,40
86,86
48,24

140,09
55,72
51,41
88,10
64,64
78,97
59,65

136,85
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UHE BOCAINA

UHE CASTRO ALVES
UHE SERRA QUEBRADA
UHE 14 DE JULHO

UHE COUTO MAGALHAES
UHE MONTE CLARO
UHE CAPIM BRANCO |
UHE ITAOCARA

UHE SAO JERONIMO
UHE ESTREITO

UHE QUARTEL II

UHE SERRA DO FACAO
UHE CAPIM BRANCO I
UHE LAJES

UHE TOMBOS

UHE PORTOBELLO
UHE SALTO PILAO

RESULTADO GERAL

Jun-07
Jun-07
Set-07
Set-07
Dez-07
Mar-08
Abr-08
Abr-08
Jun-08

Jul-08
Set-08
Set-08
Dez-08
Dez-08
Dez-08
Jun-09
Jun-09

UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
PCH
PCH
UHE

150,0
120,0
1.328,0
98,0
220,0
130,0
306,0
195,0
284,0
1.200,0
90,0
210,0
210,0
60,0
12,0
15,0
220,0

30.496

83,6
69,4
752,8
51,0
110,5
65,6
168,5
1116
147,8
624,5
54,6
108,2
135,8
13,7
7,5
50
1247

18.782

3.229,6
1.066,6
1.224,0
1.160,3
1.630,6

959,1
1.355,7

915,8
1.274,5
1.698,3

998,3
1.587,2
1.904,6

918,1
1.098,5
1.178,3
1.017,6

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

A NMNNDMSAEDMDMAEDMMDAEMANDDDADEDDDAD

687.113
181.545
2.305.558
161.280
508.806
176.844
588.402
253.306
513.402
2.890.618
127.437
472.769
567.302
78.133
16.343
21.913
317.547

35.094.991

146,55
46,66
54,61
56,45
82,10
48,05
62,29
40,48
61,94
82,54
41,62
77,91
74,49
102,00
38,86
78,15
45,42

33,82

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
0,00
0,00
2,02

22,18

2,00
1,98
1,99
2,05
2,08
2,07
2,01
1,99
2,05
2,05
1,95
2,06
191
2,99
3,86
4,92
1,99

4,59

0,21
0,20
0,21
0,23
0,23
0,23
0,21
0,21
0,23
0,23
0,19
0,23
0,18
0,52
0,00
0,00
0,21

0,23

150,78
50,86
58,83
60,74
86,43
52,38
66,53
44,69
66,24
86,84
45,78
82,22
78,60

107,52
42,72
83,07
49,64
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1.6 Cenario Petrdoleo considerando: R$ 2,60 = US$ 1.00

Data CL Tipo Poténcia Energia  Instalado Dolarizar Obra Invest. Preco de Geragao (R$/MWh)
(MW) (MW- (US$/kW) % anos (kR$) Capital Combust. O&M Rede TOTAL
médio) Basica

UHE D.FRANCISCA Fev-01 OA UHE 125,0 76,4 1.360,9 0,00 4 241.294 56,32 2,02 1,94 0,19 60,47
UTE W. ARJONA 3 (GN) Abr-01 PPT CC 40,0 36,0 534,7 0,60 2 51.975 27,22 51,45 6,33 0,21 85,21
UHE ITIQUIRA II Jun-01 OA UHE 95,3 66,5 1.000,7 0,00 4 135.271 36,30 2,02 1,87 0,17 40,36
UTE CUIABA I-2 (GN) (1) Jun-01 OA CC 150,0 135,0 400,0 0,60 2 145.801 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE CUIABA I-3 (GN) Jun-01 OA CcC 180,0 162,0 400,0 0,60 2 174.961 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE PITANGA (GN) Jun-01 OA CcC 20,0 18,0 400,0 0,60 2 19.440 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UHE SANTA CLARA Jul-01 C/A  UHE 60,0 28,5 1.800,6 0,00 4 153.237 95,78 2,02 2,12 0,25 100,17
UTE FAFEN (GN) Ago-01 PPT CC 56,0 50,4 400,0 0,60 2 54.432 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UHE PORTO ESTRELA Set-01 OA UHE 112,0 54,6 13729 0,00 4 218.105 71,21 2,02 2,10 0,24 75,57
UTE CORUMBA (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 85.536 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE PIRATININGA (GN) Out-01 PPT CC 400,0 360,0 400,0 0,60 2 388.802 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE PUERTO SUAREZ (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 85.536 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE REFAP (GN) Out-01 PPT CC 480,0 432,0 400,0 0,60 2 466.562 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE TRES LAGOAS (GN) Out-01 PPT CC 350,0 315,0 400,0 0,60 2 340.201 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE MACAE MERCHANT (GN) Nov-01 PPT CC 700,0 630,0 400,0 0,60 2 680.403 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UHE LAJEADO Dez-01 OA UHE 850,0 505,1 1.134,2 0,00 4 1.367.437 48,27 2,02 1,96 0,20 52,45
UHE POCO FUNDO ampl. Fev-02 C/A PCH 12,0 75 1.589,5 0,00 2 23.648 56,23 0,00 3,86 0,00 60,09
UHE PONTE DE PEDRA I Fev-02 OA PCH 30,0 15,5 1.087,5 0,00 2 40.448 46,68 0,00 4,12 0,00 50,80
UHE FUMACA Mar-02 | PCH 10,0 5,0 1.487,6 0,00 2 18.443 65,78 0,00 4,16 0,00 69,94
UTE SANTA CRUZ ampl. Il Mar-02 PPT CC 640,0 576,0 400,0 0,60 2 622.082 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
E?I"\IIE) RHODIA STO. ANDRE Abr-02 OA CcC 67,0 60,3 400,0 0,60 2 65.124 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
{?HNE) JAURU Mai-02 C/A UHE 110,0 66,4 827,5 0,00 4 129.108 34,69 2,02 1,95 0,19 38,86
PCH PANCADA GRANDE Jun-02 | PCH 2,8 0,7 1.420,3 0,00 2 4.930 125,60 0,00 5,68 0,00 131,28
UTE SERGIPE (GN) Jun-02 PPT CC 90,0 81,0 400,0 0,60 2 87.480 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UHE PASSO DO MEIO Jul-02 C/A  PCH 30,0 17,4 1.158,7 0,00 2 43.096 44,14 0,00 3,95 0,00 48,10
UHE SALTO ampl. Jul-02 C/A  PCH 8,0 4,8 1.509,7 0,00 2 14.974 55,63 0,00 3,91 0,00 59,54
UTE FIGUEIRA Il (C) Jul-02 PPT CV 100,0 90,0 400,0 0,20 2,5 67.745 14,19 35,30 5,90 0,14 55,54
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UTE JUIZ DE FORA I-2(GN)
UHE CAZUZA FERREIRA
UHE MACHADINHO

UTE CCBS 1 compl.(GN)
UHE PAI JOAQUIM

UTE ARAUCARIA (GN)
UHE CANA BRAVA

UTE TERMOBAHIA | - 2 (GN)
UTE TERMORIO 2 (GN)
UHE SALTO NATAL

UHE SAO JOAO

UHE TUCURUI - 22 etapa
UHE GUAPORE

UHE PARAISO

UHE PIRAJU

UTE DUKE ENERGY 1 (GN)
UTE GAUCHA (GN)

UTE TCATARINENSE NORTE
(GN) )

UTE IBIRITE - compl.(GN)
UHE ITAPEBI

UHE SIiTIO GRANDE

UHE CALDEIRAO

UHE FUNIL-GRANDE

UHE BONFANTE

UHE MONTE SERRAT
UHE AIMORES

UHE BOM RETIRO

UHE QUEIMADO

UTE TPERNAMBUCO (GN)
UTE CARIOBA Il - 1 (GN)
UTE SANTA BRANCA (GN)
UHE CUBATAO — SUL

Jul-02
Ago-02
Ago-02
Ago-02

Set-02
Set-02
Out-02
Out-02
Out-02
Nov-02
Nov-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02

Dez-02
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Fev-03
Fev-03
Mar-03
Mar-03
Mar-03

Jul-03

Jul-03

Jul-03
Ago-03

PPT

OA
PPT
CIA
PPT
OA

PPT
PPT
CIA
CIA
OA

OA

OA
PPT
PPT
PPT

PPT

CcC
PCH
UHE

CcC
PCH

CcC
UHE

CcC

CcC
PCH
PCH
UHE
UHE
PCH
UHE

CcC

CcC

CcC

CcC
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
UHE

CcC

CcC

CcC
UHE

103,0
9,1
1.140,0
430,0
23,0
480,0
450,0
460,0
460,0
14,0
25,0
4.125,0
120,0
21,0
70,0
480,0
480,0
350,0

480,0
450,0
19,0
12,0
180,0
19,0
25,0
396,0
30,0
105,0
500,0
750,0
1.067,0
45,0

92,7
5,4
540,4
387,0
11,5
432,0
271,7
414,0
414,0
7,8
103
1.021,5
111,6
11,4
41,2
432,0
432,0
315,0

432,0
216,5
13,0
7,1
86,8
12,8
17,5
180,1
20,2
61,4
450,0
675,0
960,3
21,8

400,0
1.586,2
700,2
400,0
1.805,9
515,5
1.293,2
400,0
400,0
1.614,9
2.132,7
455,9
856,7
1.686,8
2.630,2
400,0
400,1
400,0

400,0
1.070,3
2.116,3

994,2

913,6
2.120,2
1.788,1
1.058,2
1.387,0
1.042,2

400,0

400,1

400,1
1.451,6

0,60
0,00
0,00
0,60
0,00
0,60
0,00
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60

0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60
0,00

N DN BN B DM DNMNDNMNMNNDDND BEDNMNMNNDDNMNDEDNODDN

A NN DN BN DNMNNMNDBEDNDDNDNBAEDN

100.116
17.896
1.132.201
417.962
51.496
601.292
825.413
447.122
447.122
28.030
66.104
2.667.604
145.821
43.917
261.141
466.562
466.697
340.201

466.562
683.144
49.852
14.791
233.251
49.944
55.422
594.356
51.587
155.222
486.002
729.138
1.037.344
92.653

20,36
59,10
37,36
20,36
79,85
26,25
54,17
20,36
20,36
64,08
115,00
46,57
23,30
68,70
113,08
20,36
20,37
20,36

20,36
56,27
68,28
37,41
47,91
69,36
56,41
58,85
45,63
45,06
20,36
20,37
20,37
75,86

51,45
0,00
2,02

51,45
0,00

51,45
2,02

51,45

51,45
0,00
0,00
2,02
2,02
0,00
2,02

51,45

51,45

51,45

51,45
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
2,02

51,45

51,45

51,45
2,02

6,33
3,93
2,12
6,33
4,16
6,33
1,95
6,33
6,33
4,01
4,50
2,85
1,73
4,04
1,97
6,33
6,33
6,33

6,33
2,11
3,76
3,94
2,11
3,77
3,73
2,16
3,78
1,97
6,33
6,33
6,33
2,11

0,21
0,00
0,25
0,21
0,00
0,21
0,19
0,21
0,21
0,00
0,00
0,47
0,13
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21

0,21
0,24
0,00
0,00
0,24
0,00
0,00
0,26
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21
0,24

78,35
63,02
41,75
78,35
84,02
84,23
58,34
78,35
78,35
68,09
119,50
51,92
27,17
72,74
117,27
78,35
78,36
78,35

78,35
60,64
72,03
41,35
52,28
73,13
60,14
63,28
49,41
49,25
78,35
78,36
78,36
80,23
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UHE ITAIPU 192 e 202
UHE GLICERIO

UTE NORTE FLUMINENSE
(GN)
PCH REMEDIOS

PCH SALTO BANDEIRANTES
UHE PONTE DE PEDRA
UTE TERMOAGCU (GN)

UTE CANDIOTA lII-1 (C)
UTE COFEPAR (RASF)
UTE RIOGEN (GN)

UHE OURINHOS

UHE PICADA

PCH PIRAPO

UHE CANDONGA

PCH AGRARIA

PCH LAFAIETE COUTINHO
UHE DOIS SALTOS

UHE ITUMIRIM

UTE TERMOALAGOAS (GN)
UHE CORUMBA IV

UHE QUEBRA-QUEIXO
UHE GATOS |

UHE BARRA DO BRAUNA
UHE TRAIRA II

UHE ESPORA

UHE PEDRA DO CAVALO
UHE CAMPOS NOVOS
UHE SACOS

UHE IRAPE

UHE MURTA

UHE BARRA GRANDE
UHE ARACA

Out-03
Nov-03
Nov-03

Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Mai-04
Mai-04
Jun-04
Jun-04

Jul-04
Dez-04
Dez-04
Jan-05
Jan-05
Abr-05
Mai-05
Jun-05
Jun-05
Ago-05
Out-05
Nov-05
Nov-05
Dez-05
Jan-06
Jun-06
Ago-06
Mar-07

CIA
CIA
PPT

UHE
PCH
cc

PCH

PCH

UHE
cc

CcC
CcC
UHE
UHE
PCH
UHE
PCH
PCH
PCH
UHE
CcC
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE

1.379,0
10,0
720,0

08
4,4
176,0
340,0
350,0
654,0
355,0
44,0
50,0
10,0
95,0
10,0
2,0
25,0
50,0
120,0
143,0
93,0
33,0
39,0
110,0
48,6
300,0
880,0
114,0
360,0
110,0
690,0
120,0

63,1
50
648,0

0,4
2,5
1257
306,0
280,0
588,6
319,5
25,6
33,5
6,0
56,9
5,0
1,0
12,8
36,0
108,0
67,4
51,7
21,9
21,8
47,0
24,6
94,4
378,6
68,7
199,7
58,9
344,8
85,7

126,3
1.576,0
563,0

1.841,1
1.405,9
1.242,3
400,0
645,1
400,0
400,0
1.821,0
1.789,6
1.325,6
1.408,5
1.958,9
1.951,6
798,3
2.624,7
400,0
1.199,4
1.331,9
1.742,9
1.827,9
7385
2.717,0
631,9
798,0
1.998,7
1.324,6
1.580,7
1.092,8
3.749,7

0,00
0,00
0,60

0,00
0,00
0,00
0,60
0,20
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

NN

N B NN

N
[

A MDD DDA DdMDAAADdMMAEDdMMDMAENDMPEDNMNNMMNDMBANMDMMAEDNDDN

247.039
19.539
985.099

1.826
7.670
310.131
330.481
382.385
635.690
345.061
113.648
126.914
16.435
189.797
24.287
4.839
24.744
186.141
116.640
243.279
175.695
81.580
101.114
115.215
187.290
268.870
996.095
323.188
676.354
246.621
1.069.527
638.228

69,81
69,69
28,67

81,41
54,71
43,99
20,36
25,75
20,36
20,36
79,16
67,62
48,84
59,53
86,62
86,29
34,47
92,13
20,36
64,37
60,60
66,31
82,63
43,73
135,76
50,80
46,91
83,94
60,40
74,70
55,31
132,82

2,02
0,00
51,45

0,00
0,00
2,02
51,45
35,30
51,45
51,45
2,02
2,02
0,00
2,02
0,00
0,00
0,00
2,02
51,45
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02

9,59
4,16
6,33

4,16
3,98
1,86
6,33
6,14
6,33
6,33
1,98
1,89
391
1,96
4,16
4,16
4,13
1,85
6,33
2,13
2,01
1,89
2,00
2,21
2,07
2,53
2,20
1,95
2,01
2,03
2,08
1,86

2,57
0,00
0,21

0,00
0,00
0,16
0,21
0,16
0,21
0,21
0,20
0,18
0,00
0,20
0,00
0,00
0,00
0,16
0,21
0,25
0,21
0,18
0,21
0,27
0,23
0,37
0,27
0,19
0,21
0,22
0,24
0,16

83,99
73,85
86,65

85,57
58,69
48,03
78,35
67,36
78,35
78,35
83,36
71,70
52,76
63,71
90,78
90,46
38,60
96,16
78,35
68,76
64,84
70,40
86,86
48,24

140,09
55,72
51,41
88,10
64,64
78,97
59,65

136,85
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UHE BOCAINA

UHE CASTRO ALVES
UHE SERRA QUEBRADA
UHE 14 DE JULHO

UHE COUTO MAGALHAES
UHE MONTE CLARO
UHE CAPIM BRANCO |
UHE ITAOCARA

UHE SAO JERONIMO
UHE ESTREITO

UHE QUARTEL II

UHE SERRA DO FACAO
UHE CAPIM BRANCO I
UHE LAJES

UHE TOMBOS

UHE PORTOBELLO
UHE SALTO PILAO

UHE BELO MONTE

RESULTADO GERAL

Jun-07
Jun-07
Set-07
Set-07
Dez-07
Mar-08
Abr-08
Abr-08
Jun-08

Jul-08
Set-08
Set-08
Dez-08
Dez-08
Dez-08
Jun-09
Jun-09
Out-09

UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
PCH
PCH
UHE
UHE

150,0
120,0
1.328,0
98,0
220,0
130,0
306,0
195,0
284,0
1.200,0
90,0
210,0
210,0
60,0
12,0
15,0
220,0
0,0

30.496

83,6
69,4
752,8
51,0
110,5
65,6
168,5
1116
147,8
624,5
54,6
108,2
135,8
13,7
7,5
50
1247
0,0

18.782

3.229,6
1.066,6
1.224,0
1.160,3
1.630,6
959,1
1.355,7
915,8
1.274,5
1.698,3
998,3
1.587,2
1.904,6
918,1
1.098,5
1.178,3
1.017,6
0,0

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

O MNDMNMDIMAAEDMDDDAEDdMMDDDIADDAMDAEDdMDDADS

687.113
181.545
2.305.558
161.280
508.806
176.844
588.402
253.306
513.402
2.890.618
127.437
472.769
567.302
78.133
16.343
21.913
317.547

0

38.011.780

146,55
46,66
54,61
56,45
82,10
48,05
62,29
40,48
61,94
82,54
41,62
77,91
74,49
102,00
38,86
78,15
45,42
0,00

36,75

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00

30,08

2,00
1,98
1,99
2,05
2,08
2,07
2,01
1,99
2,05
2,05
1,95
2,06
191
2,99
3,86
4,92
1,99
0,00

4,59

0,21
0,20
0,21
0,23
0,23
0,23
0,21
0,21
0,23
0,23
0,19
0,23
0,18
0,52
0,00
0,00
0,21
0,00

0,23

150,78
50,86
58,83
60,74
86,43
52,38
66,53
44,69
66,24
86,84
45,78
82,22
78,60

107,52
42,72
83,07
49,64

0,00
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.7 Cenéario Ambiental considerando: R$ 1,00 = US$ 1.00

Data CL Tipo Poténcia Energia Instalado Dolarizar Obra Invest. Preco de Geragdo (R$/MWh)
(MW) (MW-  (US$/kW) % anos (kR$) Capital Combust. O&M Rede CO, TOTAL
médio) Basica
UHE D.FRANCISCA Fev-01 OA UHE 125,0 76,4 1.360,9 0,00 4 241.294 56,32 2,02 1,94 0,19 0,00 60,47
UTE W. ARJONA 3 (GN) Abr-01 PPT CC 40,0 36,0 534,7 0,60 2 26.518 13,89 22,98 6,33 0,21 1,79 45,20
UHE ITIQUIRA I Jun-01 OA UHE 95,3 66,5 1.000,7 0,00 4 135.271 36,30 2,02 1,87 0,17 0,00 40,36
UTE CUIABA 1-2 (GN) (1) Jun-01 OA CcC 150,0 135,0 400,0 0,60 2 74.388 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
UTE CUIABA 1-3 (GN) Jun-01 OA CcC 180,0 162,0 400,0 0,60 2 89.266 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
UTE PITANGA (GN) Jun-01 OA CcC 20,0 18,0 400,0 0,60 2 9.918 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
UHE SANTA CLARA Jul-01 C/A  UHE 60,0 285 1.800,6 0,00 4 153.237 95,78 2,02 2,12 0,25 0,00 100,17
UTE FAFEN (GN) Ago-01 PPT CC 56,0 50,4 400,0 0,60 2 27.772 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
UHE PORTO ESTRELA Set-01 OA UHE 112,0 546 1.372,9 0,00 4 218.105 71,21 2,02 2,10 0,24 0,00 75,57
UTE CORUMBA (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 43.641 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
UTE PIRATININGA (GN) Out-01 PPT CC 400,0 360,0 400,0 0,60 2 198.368 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
UTE PUERTO SUAREZ (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 43.641 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
UTE REFAP (GN) Out-01 PPT CC 480,0 432,0 400,0 0,60 2 238.042 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
UTE TRES LAGOAS (GN) Out-01 PPT CC 350,0 315,0 400,0 0,60 2 173.572 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
UTE MACAE MERCHANT Nov-01 PPT CC 700,0 630,0 400,0 0,60 2 347.144 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
SBHNE) LAJEADO Dez-01 OA UHE 850,0 505,1 1.134,2 0,00 4 1.367.437 48,27 2,02 1,96 0,20 0,00 52,45
UHE POCO FUNDO ampl. Fev-02 C/A PCH 12,0 75 15895 0,00 2 23.648 56,23 0,00 3,86 0,00 0,00 60,09
UHE PONTE DE PEDRA I Fev-02 OA PCH 30,0 155 1.087,5 0,00 2 40.448 46,68 0,00 4,12 0,00 0,00 50,80
UHE FUMACA Mar-02 | PCH 10,0 50 1.487,6 0,00 2 18.443 65,78 0,00 4,16 0,00 0,00 69,94
Lé;TE SANTA CRUZ ampl. Il Mar-02 PPT CC 640,0 576,0 400,0 0,60 2 317.389 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
N

EJTE) RHODIA STO. ANDRE Abr-02 OA CcC 67,0 60,3 400,0 0,60 2 33.227 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
E?HNE) JAURU Mai-02 C/A UHE 110,0 66,4 827,5 0,00 4 129.108 34,69 2,02 1,95 0,19 0,00 38,86
PCH PANCADA GRANDE Jun-02 | PCH 2,8 0,7 1.420,3 0,00 2 4930 125,60 0,00 5,68 0,00 0,00 131,28
UTE SERGIPE (GN) Jun-02 PPT CC 90,0 81,0 400,0 0,60 2 44,633 10,39 22,98 6,33 0,21 1,79 41,70
UHE PASSO DO MEIO Jul-02 C/A  PCH 30,0 17,4 1.158,7 0,00 2 43.096 44,14 0,00 3,95 0,00 0,00 48,10
UHE SALTO ampl. Jul-02 C/A  PCH 8,0 48 1.509,7 0,00 2 14.974 55,63 0,00 3,91 0,00 0,00 59,54
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UTE FIGUEIRA Il (C)

UTE JUIZ DE FORA [-2(GN)
UHE CAZUZA FERREIRA
UHE MACHADINHO

UTE CCBS 1 compl.(GN)
UHE PAI JOAQUIM

UTE ARAUCARIA (GN)
UHE CANA BRAVA

UTE TERMOBAHIA | - 2
(GN)
UTE TERMORIO 2 (GN)

UHE SALTO NATAL

UHE SAO JOAO

UHE TUCURUI - 22 etapa
UHE GUAPORE

UHE PARAISO

UHE PIRAJU

UTE DUKE ENERGY 1 (GN)
UTE GAUCHA (GN)

UTE TCATARINENSE
NORTE (GN
UTE IBIRITE - compl.(GN)

UHE ITAPEBI

UHE SITIO GRANDE
UHE CALDEIRAO

UHE FUNIL-GRANDE
UHE BONFANTE

UHE MONTE SERRAT
UHE AIMORES

UHE BOM RETIRO

UHE QUEIMADO

UTE TPERNAMBUCO (GN)
UTE CARIOBA Il - 1 (GN)

Jul-02
Jul-02
Ago-02
Ago-02
Ago-02
Set-02
Set-02
Out-02
Out-02

Out-02
Nov-02
Nov-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02

Dez-02
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Fev-03
Fev-03
Mar-03
Mar-03
Mar-03

Jul-03

Jul-03

PPT
PPT

OA
PPT
CIA
PPT
OA

PPT

PPT
CIA
CIA
OA
OA

OA
PPT
PPT
PPT

PPT

cv
CcC
PCH
UHE
cCc
PCH
CcC
UHE
CcC

CcC
PCH
PCH
UHE
UHE
PCH
UHE

CcC

cCc

cc

cc
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
UHE

CcC

cCc

100,0
103,0
9,1
1.140,0
430,0
23,0
480,0
450,0
460,0

460,0
14,0
25,0

4.125,0

120,0
21,0
70,0

480,0

480,0

350,0

480,0
450,0
19,0
12,0
180,0
19,0
25,0
396,0
30,0
105,0
500,0
750,0

90,0
92,7
54
540,4
387,0
115
432,0
271,7
414,0

414,0
7,8
10,3
1.021,5
111,6
11,4
41,2
432,0
432,0
315,0

432,0
216,5
13,0
7,1
86,8
12,8
17,5
180,1
20,2
61,4
450,0
675,0

400,0
400,0
1.586,2
700,2
400,0
1.805,9
515,5
1.293,2
400,0

400,0
1.614,9
2.132,7

455,9

856,7
1.686,8
2.630,2

400,0

400,1

400,0

400,0
1.070,3
2.116,3

994,2

913,6
2.120,2
1.788,1
1.058,2
1.387,0
1.042,2

400,0

400,1

0,20
0,60
0,00
0,00
0,60
0,00
0,60
0,00
0,60

0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60

0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60

2,5

N A DN DN BMDNDN

N MMM BN DM DMDNMNDNDN

N N BN BADNMNDNDMBAEDNMNDNDDMANDN

51.322
51.080
17.896
1.132.201
213.246
51.496
306.782
825.413
228.123

228.123
28.030
66.104

2.667.604

145.821
43.917

261.141

238.042

238.111

173.572

238.042
683.144
49.852
14.791
233.251
49.944
55.422
594.356
51.587
155.222
247.960
372.009

10,75
10,39
59,10
37,36
10,39
79,85
13,39
54,17
10,39

10,39
64,08
115,00
46,57
23,30
68,70
113,08
10,39
10,39
10,39

10,39
56,27
68,28
37,41
47,91
69,36
56,41
58,85
45,63
45,06
10,39
10,39

35,30
22,98
0,00
2,02
22,98
0,00
22,98
2,02
22,98

22,98
0,00
0,00
2,02
2,02
0,00
2,02

22,98

22,98

22,98

22,98
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
2,02

22,98

22,98

5,90
6,33
3,93
2,12
6,33
4,16
6,33
1,95
6,33

6,33
4,01
4,50
2,85
1,73
4,04
1,97
6,33
6,33
6,33

6,33
2,11
3,76
3,94
2,11
3,77
3,73
2,16
3,78
1,97
6,33
6,33

0,14
0,21
0,00
0,25
0,21
0,00
0,21
0,19
0,21

0,21
0,00
0,00
0,47
0,13
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21

0,21
0,24
0,00
0,00
0,24
0,00
0,00
0,26
0,00
0,20
0,21
0,21

3,76
1,79
0,00
0,00
1,79
0,00
1,79
0,00
1,79

1,79
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
1,79
1,79
1,79

1,79
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
1,79
1,79

55,86
41,70
63,02
41,75
41,70
84,02
44,70
58,34
41,70

41,70
68,09
119,50
51,92
27,17
72,74
117,27
41,70
41,71
41,70

41,70
60,64
72,03
41,35
52,28
73,13
60,14
63,28
49,41
49,25
41,70
41,71
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UTE SANTA BRANCA (GN)
UHE CUBATAO - SUL

UHE ITAIPU 192 e 202

UHE GLICERIO

UTE NORTE FLUMINENSE
GN
PCH REMEDIOS

PCH SALTO
BANDEIRANTES
UHE PONTE DE PEDRA

UTE TERMOAGU (GN)
UTE CANDIOTA IlI-1 (C)
UTE COFEPAR (RASF)
UTE RIOGEN (GN)

UHE OURINHOS

UHE PICADA

PCH PIRAPO

UHE CANDONGA

PCH AGRARIA

PCH LAFAIETE COUTINHO
UHE DOIS SALTOS
UHE ITUMIRIM

UTE TERMOALAGOAS
(GN) )
UHE CORUMBA IV

UHE QUEBRA-QUEIXO
UHE GATOS |

UHE BARRA DO BRAUNA
UHE TRAIRA I

UHE ESPORA

UHE PEDRA DO CAVALO
UHE CAMPOS NOVOS
UHE SACOS

UHE IRAPE

Jul-03
Ago-03
Out-03
Nov-03
Nov-03

Dez-03
Dez-03

Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Mai-04
Mai-04
Jun-04
Jun-04

Jul-04
Dez-04
Dez-04
Jan-05
Jan-05

Abr-05
Mai-05
Jun-05
Jun-05
Ago-05
Out-05
Nov-05
Nov-05
Dez-05
Jan-06

PPT
CIA
CIA
CIA
PPT

CcC
UHE
UHE
PCH

cCc

PCH
PCH

UHE
CcC
cv
CcC
cCc

UHE

UHE

PCH

UHE

PCH

PCH

PCH

UHE
CcC

UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE

1.067,0
45,0
1.379,0
10,0
720,0

0,8
4.4

176,0
340,0
350,0
654,0
355,0
44,0
50,0
10,0
95,0
10,0
2,0
25,0
50,0
120,0

143,0
93,0
33,0
39,0

110,0
48,6

300,0

880,0

114,0

360,0

960,3
21,8
63,1

5,0

648,0

0,4
2,5

125,7
306,0
280,0
588,6
3195
25,6
33,5
6,0
56,9
5,0
10
12,8
36,0
108,0

67,4
51,7
21,9
21,8
47,0
24,6
94,4

378,6
68,7

199,7

400,1
1.451,6
126,3
1.576,0
563,0

18411
1.405,9

1.242,3
400,0
645,1
400,0
400,0

1.821,0

1.789,6

1.325,6

1.408,5

1.958,9

1.951,6
798,3

2.624,7
400,0

1.199,4
1.331,9
1.742,9
1.827,9

738,5
2.717,0

631,9

798,0
1.998,7
1.324,6

0,60
0,00
0,00
0,00
0,60

0,00
0,00

0,00
0,60
0,20
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

NN A DN

NN

N b

N
ol

N AN DNDNMNBSMMDNPAMBMDNMNDN

A DA A DDA DDA DD

529.257
92.653
247.039
19.539
502.601

1.826
7.670

310.131
168.613
289.686
324.332
176.052
113.648
126.914
16.435
189.797
24.287
4.839
24.744
186.141
59.510

243.279
175.695

81.580
101.114
115.215
187.290
268.870
996.095
323.188
676.354

10,39
75,86
69,81
69,69
14,63

81,41
54,71

43,99
10,39
19,51
10,39
10,39
79,16
67,62
48,84
59,53
86,62
86,29
34,47
92,13
10,39

64,37
60,60
66,31
82,63
43,73
135,76
50,80
46,91
83,94
60,40

22,98
2,02
2,02
0,00

22,98

0,00
0,00

2,02
22,98
35,30
22,98
22,98

2,02

2,02

0,00

2,02

0,00

0,00

0,00

2,02
22,98

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02

6,33
2,11
9,59
4,16
6,33

4,16
3,98

1,86
6,33
6,14
6,33
6,33
1,98
1,89
3,91
1,96
4,16
4,16
4,13
1,85
6,33

2,13
2,01
1,89
2,00
2,21
2,07
2,53
2,20
1,95
2,01

0,21
0,24
2,57
0,00
0,21

0,00
0,00

0,16
0,21
0,16
0,21
0,21
0,20
0,18
0,00
0,20
0,00
0,00
0,00
0,16
0,21

0,25
0,21
0,18
0,21
0,27
0,23
0,37
0,27
0,19
0,21

1,79
0,00
0,00
0,00
1,79

0,00
0,00

0,00
1,79
3,76
1,79
1,79
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
1,79

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

41,71
80,23
83,99
73,85
45,94

85,57
58,69

48,03
41,70
64,87
41,70
41,70
83,36
71,70
52,76
63,71
90,78
90,46
38,60
96,16
41,70

68,76
64,84
70,40
86,86
48,24
140,09
55,72
51,41
88,10
64,64
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UHE MURTA Jun-06
UHE BARRA GRANDE Ago-06
UHE ARACA Mar-07
UHE BOCAINA Jun-07
UHE CASTRO ALVES Jun-07
UHE SERRA QUEBRADA Set-07
UHE 14 DE JULHO Set-07
UHE COUTO MAGALHAES  Dez-07
UHE MONTE CLARO Mar-08
UHE CAPIM BRANCO | Abr-08
UHE ITAOCARA Abr-08
UHE SAO JERONIMO Jun-08
UHE ESTREITO Jul-08
UHE QUARTEL II Set-08
UHE SERRA DO FACAO Set-08
UHE CAPIM BRANCO Il Dez-08
UHE LAJES Dez-08
UHE TOMBOS Dez-08
UHE PORTOBELLO Jun-09
UHE SALTO PILAO Jun-09
RESULTADO GERAL

UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
PCH
PCH
UHE

110,0
690,0
120,0
150,0
120,0
1.328,0
98,0
220,0
130,0
306,0
195,0
284,0
1.200,0
90,0
210,0
210,0
60,0
12,0
15,0
220,0

30.496

58,9
344.8
85,7
83,6
69,4
752,8
51,0
110,5
65,6
168,5
111,6
147,8
624.,5
54,6
108,2
135,8
13,7
7,5
5,0
124,7

18.782

1.580,7
1.092,8
3.749,7
3.229,6
1.066,6
1.224,0
1.160,3
1.630,6

959,1
1.355,7

915,8
1.2745
1.698,3

998,3
1.587,2
1.904,6

918,1
1.098,5
1.178,3
1.017,6

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

A NN SAEDMDDDDEDDEDSEDdDDDSDSMDDAEDDDDND

246.621
1.069.527
638.228
687.113
181.545
2.305.558
161.280
508.806
176.844
588.402
253.306
513.402
2.890.618
127.437
472.769
567.302
78.133
16.343
21.913
317.547

32.178.203

74,70
55,31
132,82
146,55
46,66
54,61
56,45
82,10
48,05
62,29
40,48
61,94
82,54
41,62
77,91
74,49
102,00
38,86
78,15
45,42

30,89

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
0,00
0,00
2,02

14,28

2,03
2,08
1,86
2,00
1,98
1,99
2,05
2,08
2,07
2,01
1,99
2,05
2,05
1,95
2,06
191
2,99
3,86
4,92
1,99

4,59

0,22
0,24
0,16
0,21
0,20
0,21
0,23
0,23
0,23
0,21
0,21
0,23
0,23
0,19
0,23
0,18
0,52
0,00
0,00
0,21

0,23

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

1,07

78,97
59,65
136,85
150,78
50,86
58,83
60,74
86,43
52,38
66,53
44,69
66,24
86,84
45,78
82,22
78,60
107,52
42,72
83,07
49,64
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1.8 Cenéario Ambiental considerando: R$ 1,80 = US$ 1.00

Data CL Tipo Poténcia Energia Instalado Dolarizar Obra Invest. Preco de Geragdo (R$/MWh)
(MW) (MW-  (US$/kW) % anos (kR$) Capital Combust. O&M Rede CO, TOTAL
médio) Basica
UHE D.FRANCISCA Fev-01 OA UHE 125,0 76,4 1.360,9 0,00 4 241.294 56,32 2,02 1,94 0,19 0,00 60,47
UTE W. ARJONA 3 (GN) Abr-01 PPT CC 40,0 36,0 534,7 0,60 2 39.247 20,56 37,22 6,33 0,21 3,23 67,54
UHE ITIQUIRA I Jun-01 OA UHE 95,3 66,5 1.000,7 0,00 4 135.271 36,30 2,02 1,87 0,17 0,00 40,36
UTE CUIABA 1-2 (GN) (1) Jun-01 OA CcC 150,0 135,0 400,0 0,60 2 110.094 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
UTE CUIABA 1-3 (GN) Jun-01 OA CcC 180,0 162,0 400,0 0,60 2 132.113 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
UTE PITANGA (GN) Jun-01 OA CcC 20,0 18,0 400,0 0,60 2 14.679 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
UHE SANTA CLARA Jul-01 C/A  UHE 60,0 285 1.800,6 0,00 4 153.237 95,78 2,02 2,12 0,25 0,00 100,17
UTE FAFEN (GN) Ago-01 PPT CC 56,0 50,4 400,0 0,60 2 41.102 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
UHE PORTO ESTRELA Set-01 OA UHE 112,0 546 1.372,9 0,00 4 218.105 71,21 2,02 2,10 0,24 0,00 75,57
UTE CORUMBA (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 64.589 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
UTE PIRATININGA (GN) Out-01 PPT CC 400,0 360,0 400,0 0,60 2 293.585 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
UTE PUERTO SUAREZ (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 64.589 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
UTE REFAP (GN) Out-01 PPT CC 480,0 432,0 400,0 0,60 2 352.302 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
UTE TRES LAGOAS (GN) Out-01 PPT CC 350,0 315,0 400,0 0,60 2 256.887 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
UTE MACAE MERCHANT Nov-01 PPT CC 700,0 630,0 400,0 0,60 2 513.773 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
SBHNE) LAJEADO Dez-01 OA UHE 850,0 505,1 1.134,2 0,00 4 1.367.437 48,27 2,02 1,96 0,20 0,00 52,45
UHE POCO FUNDO ampl. Fev-02 C/A PCH 12,0 75 15895 0,00 2 23.648 56,23 0,00 3,86 0,00 0,00 60,09
UHE PONTE DE PEDRA I Fev-02 OA PCH 30,0 155 1.087,5 0,00 2 40.448 46,68 0,00 4,12 0,00 0,00 50,80
UHE FUMACA Mar-02 | PCH 10,0 50 1.487,6 0,00 2 18.443 65,78 0,00 4,16 0,00 0,00 69,94
Lé;TE SANTA CRUZ ampl. Il Mar-02 PPT CC 640,0 576,0 400,0 0,60 2 469.736 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
N

EJTE) RHODIA STO. ANDRE Abr-02 OA CcC 67,0 60,3 400,0 0,60 2 49.175 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
E?HNE) JAURU Mai-02 C/A UHE 110,0 66,4 827,5 0,00 4 129.108 34,69 2,02 1,95 0,19 0,00 38,86
PCH PANCADA GRANDE Jun-02 | PCH 2,8 0,7 1.420,3 0,00 2 4930 125,60 0,00 5,68 0,00 0,00 131,28
UTE SERGIPE (GN) Jun-02 PPT CC 90,0 81,0 400,0 0,60 2 66.057 15,38 37,22 6,33 0,21 3,23 62,36
UHE PASSO DO MEIO Jul-02 C/A  PCH 30,0 17,4 1.158,7 0,00 2 43.096 44,14 0,00 3,95 0,00 0,00 48,10
UHE SALTO ampl. Jul-02 C/A  PCH 8,0 48 1.509,7 0,00 2 14.974 55,63 0,00 3,91 0,00 0,00 59,54
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UTE FIGUEIRA Il (C)

UTE JUIZ DE FORA [-2(GN)
UHE CAZUZA FERREIRA
UHE MACHADINHO

UTE CCBS 1 compl.(GN)
UHE PAI JOAQUIM

UTE ARAUCARIA (GN)
UHE CANA BRAVA

UTE TERMOBAHIA | - 2
(GN)
UTE TERMORIO 2 (GN)

UHE SALTO NATAL

UHE SAO JOAO

UHE TUCURUI - 22 etapa
UHE GUAPORE

UHE PARAISO

UHE PIRAJU

UTE DUKE ENERGY 1 (GN)
UTE GAUCHA (GN)

UTE TCATARINENSE
NORTE (GN
UTE IBIRITE - compl.(GN)

UHE ITAPEBI

UHE SITIO GRANDE
UHE CALDEIRAO

UHE FUNIL-GRANDE
UHE BONFANTE

UHE MONTE SERRAT
UHE AIMORES

UHE BOM RETIRO

UHE QUEIMADO

UTE TPERNAMBUCO (GN)
UTE CARIOBA Il - 1 (GN)

Jul-02
Jul-02
Ago-02
Ago-02
Ago-02
Set-02
Set-02
Out-02
Out-02

Out-02
Nov-02
Nov-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02

Dez-02
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Fev-03
Fev-03
Mar-03
Mar-03
Mar-03

Jul-03

Jul-03

PPT
PPT

OA
PPT
CIA
PPT
OA

PPT

PPT
CIA
CIA
OA
OA

OA
PPT
PPT
PPT

PPT

cv
CcC
PCH
UHE
cCc
PCH
CcC
UHE
CcC

CcC
PCH
PCH
UHE
UHE
PCH
UHE

CcC

cCc

cc

cc
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
UHE

CcC

cCc

100,0
103,0
9,1
1.140,0
430,0
23,0
480,0
450,0
460,0

460,0
14,0
25,0

4.125,0

120,0
21,0
70,0

480,0

480,0

350,0

480,0
450,0
19,0
12,0
180,0
19,0
25,0
396,0
30,0
105,0
500,0
750,0

90,0
92,7
54
540,4
387,0
115
432,0
271,7
414,0

414,0
7,8
10,3
1.021,5
111,6
11,4
41,2
432,0
432,0
315,0

432,0
216,5
13,0
7,1
86,8
12,8
17,5
180,1
20,2
61,4
450,0
675,0

400,0
400,0
1.586,2
700,2
400,0
1.805,9
515,5
1.293,2
400,0

400,0
1.614,9
2.132,7

455,9

856,7
1.686,8
2.630,2

400,0

400,1

400,0

400,0
1.070,3
2.116,3

994,2

913,6
2.120,2
1.788,1
1.058,2
1.387,0
1.042,2

400,0

400,1

0,20
0,60
0,00
0,00
0,60
0,00
0,60
0,00
0,60

0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60

0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60

2,5

N A DN DN BMDNDN

N MMM BN DM DMDNMNDNDN

N N BN BADNMNDNDMBAEDNMNDNDDMANDN

59.534
75.598
17.896
1.132.201
315.604
51.496
454.037
825.413
337.623

337.623
28.030
66.104

2.667.604

145.821
43.917

261.141

352.302

352.404

256.887

352.302
683.144
49.852
14.791
233.251
49.944
55.422
594.356
51.587
155.222
366.981
550.573

12,47
15,38
59,10
37,36
15,38
79,85
19,82
54,17
15,38

15,38
64,08
115,00
46,57
23,30
68,70
113,08
15,38
15,38
15,38

15,38
56,27
68,28
37,41
47,91
69,36
56,41
58,85
45,63
45,06
15,38
15,38

35,30
37,22
0,00
2,02
37,22
0,00
37,22
2,02
37,22

37,22
0,00
0,00
2,02
2,02
0,00
2,02

37,22

37,22

37,22

37,22
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
2,02

37,22

37,22

5,90
6,33
3,93
2,12
6,33
4,16
6,33
1,95
6,33

6,33
4,01
4,50
2,85
1,73
4,04
1,97
6,33
6,33
6,33

6,33
2,11
3,76
3,94
2,11
3,77
3,73
2,16
3,78
1,97
6,33
6,33

0,14
0,21
0,00
0,25
0,21
0,00
0,21
0,19
0,21

0,21
0,00
0,00
0,47
0,13
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21

0,21
0,24
0,00
0,00
0,24
0,00
0,00
0,26
0,00
0,20
0,21
0,21

6,77
3,23
0,00
0,00
3,23
0,00
3,23
0,00
3,23

3,23
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
3,23
3,23
3,23

3,23
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
3,23
3,23

60,59
62,36
63,02
41,75
62,36
84,02
66,80
58,34
62,36

62,36
68,09
119,50
51,92
27,17
72,74
117,27
62,36
62,36
62,36

62,36
60,64
72,03
41,35
52,28
73,13
60,14
63,28
49,41
49,25
62,36
62,36
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UTE SANTA BRANCA (GN)
UHE CUBATAO - SUL

UHE ITAIPU 192 e 202

UHE GLICERIO

UTE NORTE FLUMINENSE
GN
PCH REMEDIOS

PCH SALTO
BANDEIRANTES
UHE PONTE DE PEDRA

UTE TERMOAGU (GN)
UTE CANDIOTA IlI-1 (C)
UTE COFEPAR (RASF)
UTE RIOGEN (GN)

UHE OURINHOS

UHE PICADA

PCH PIRAPO

UHE CANDONGA

PCH AGRARIA

PCH LAFAIETE COUTINHO
UHE DOIS SALTOS
UHE ITUMIRIM

UTE TERMOALAGOAS
(GN) )
UHE CORUMBA IV

UHE QUEBRA-QUEIXO
UHE GATOS |

UHE BARRA DO BRAUNA
UHE TRAIRA I

UHE ESPORA

UHE PEDRA DO CAVALO
UHE CAMPOS NOVOS
UHE SACOS

UHE IRAPE

Jul-03
Ago-03
Out-03
Nov-03
Nov-03

Dez-03
Dez-03

Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Mai-04
Mai-04
Jun-04
Jun-04

Jul-04
Dez-04
Dez-04
Jan-05
Jan-05

Abr-05
Mai-05
Jun-05
Jun-05
Ago-05
Out-05
Nov-05
Nov-05
Dez-05
Jan-06

PPT
CIA
CIA
CIA
PPT

CcC
UHE
UHE
PCH

cCc

PCH
PCH

UHE
CcC
cv
CcC
cCc

UHE

UHE

PCH

UHE

PCH

PCH

PCH

UHE
CcC

UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE

1.067,0
45,0
1.379,0
10,0
720,0

0,8
4.4

176,0
340,0
350,0
654,0
355,0
44,0
50,0
10,0
95,0
10,0
2,0
25,0
50,0
120,0

143,0
93,0
33,0
39,0

110,0
48,6

300,0

880,0

114,0

360,0

960,3
21,8
63,1

5,0

648,0

0,4
2,5

125,7
306,0
280,0
588,6
3195
25,6
33,5
6,0
56,9
5,0
10
12,8
36,0
108,0

67,4
51,7
21,9
21,8
47,0
24,6
94,4

378,6
68,7

199,7

400,1
1.451,6
126,3
1.576,0
563,0

18411
1.405,9

1.242,3
400,0
645,1
400,0
400,0

1.821,0

1.789,6

1.325,6

1.408,5

1.958,9

1.951,6
798,3

2.624,7
400,0

1.199,4
1.331,9
1.742,9
1.827,9

738,5
2.717,0

631,9

798,0
1.998,7
1.324,6

0,60
0,00
0,00
0,00
0,60

0,00
0,00

0,00
0,60
0,20
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

NN A DN

NN

N b

N
ol

N AN DNDNMNBSMMDNPAMBMDNMNDN

A DA A DDA DDA DD

783.301
92.653
247.039
19.539
743.850

1.826
7.670

310.131
249.547
336.035
480.011
260.557
113.648
126.914
16.435
189.797
24.287
4.839
24.744
186.141
88.075

243.279
175.695

81.580
101.114
115.215
187.290
268.870
996.095
323.188
676.354

15,38
75,86
69,81
69,69
21,65

81,41
54,71

43,99
15,38
22,63
15,38
15,38
79,16
67,62
48,84
59,53
86,62
86,29
34,47
92,13
15,38

64,37
60,60
66,31
82,63
43,73
135,76
50,80
46,91
83,94
60,40

37,22
2,02
2,02
0,00

37,22

0,00
0,00

2,02
37,22
35,30
37,22
37,22

2,02

2,02

0,00

2,02

0,00

0,00

0,00

2,02
37,22

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02

6,33
2,11
9,59
4,16
6,33

4,16
3,98

1,86
6,33
6,14
6,33
6,33
1,98
1,89
3,91
1,96
4,16
4,16
4,13
1,85
6,33

2,13
2,01
1,89
2,00
2,21
2,07
2,53
2,20
1,95
2,01

0,21
0,24
2,57
0,00
0,21

0,00
0,00

0,16
0,21
0,16
0,21
0,21
0,20
0,18
0,00
0,20
0,00
0,00
0,00
0,16
0,21

0,25
0,21
0,18
0,21
0,27
0,23
0,37
0,27
0,19
0,21

3,23
0,00
0,00
0,00
3,23

0,00
0,00

0,00
3,23
6,77
3,23
3,23
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
3,23

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

62,36
80,23
83,99
73,85
68,63

85,57
58,69

48,03
62,36
71,00
62,36
62,36
83,36
71,70
52,76
63,71
90,78
90,46
38,60
96,16
62,36

68,76
64,84
70,40
86,86
48,24
140,09
55,72
51,41
88,10
64,64
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UHE MURTA Jun-06
UHE BARRA GRANDE Ago-06
UHE ARACA Mar-07
UHE BOCAINA Jun-07
UHE CASTRO ALVES Jun-07
UHE SERRA QUEBRADA Set-07
UHE 14 DE JULHO Set-07
UHE COUTO MAGALHAES  Dez-07
UHE MONTE CLARO Mar-08
UHE CAPIM BRANCO | Abr-08
UHE ITAOCARA Abr-08
UHE SAO JERONIMO Jun-08
UHE ESTREITO Jul-08
UHE QUARTEL II Set-08
UHE SERRA DO FACAO Set-08
UHE CAPIM BRANCO Il Dez-08
UHE LAJES Dez-08
UHE TOMBOS Dez-08
UHE PORTOBELLO Jun-09
UHE SALTO PILAO Jun-09
RESULTADO GERAL

UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
PCH
PCH
UHE

110,0
690,0
120,0
150,0
120,0
1.328,0
98,0
220,0
130,0
306,0
195,0
284,0
1.200,0
90,0
210,0
210,0
60,0
12,0
15,0
220,0

30.496

58,9
344.8
85,7
83,6
69,4
752,8
51,0
110,5
65,6
168,5
111,6
147,8
624.,5
54,6
108,2
135,8
13,7
7,5
5,0
124,7

18.782

1.580,7
1.092,8
3.749,7
3.229,6
1.066,6
1.224,0
1.160,3
1.630,6

959,1
1.355,7

915,8
1.2745
1.698,3

998,3
1.587,2
1.904,6

918,1
1.098,5
1.178,3
1.017,6

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

A NN SAEDMDDDDEDDEDSEDdDDDSDSMDDAEDDDDND

246.621
1.069.527
638.228
687.113
181.545
2.305.558
161.280
508.806
176.844
588.402
253.306
513.402
2.890.618
127.437
472.769
567.302
78.133
16.343
21.913
317.547

35.094.991

74,70
55,31
132,82
146,55
46,66
54,61
56,45
82,10
48,05
62,29
40,48
61,94
82,54
41,62
77,91
74,49
102,00
38,86
78,15
45,42

33,82

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
0,00
0,00
2,02

22,18

2,03
2,08
1,86
2,00
1,98
1,99
2,05
2,08
2,07
2,01
1,99
2,05
2,05
1,95
2,06
191
2,99
3,86
4,92
1,99

4,59

0,22
0,24
0,16
0,21
0,20
0,21
0,23
0,23
0,23
0,21
0,21
0,23
0,23
0,19
0,23
0,18
0,52
0,00
0,00
0,21

0,23

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

1,92

78,97
59,65
136,85
150,78
50,86
58,83
60,74
86,43
52,38
66,53
44,69
66,24
86,84
45,78
82,22
78,60
107,52
42,72
83,07
49,64
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1.9 Cenéario Ambiental considerando: R$ 2,60 = US$ 1.00

Data CL Tipo Poténcia Energia Instalado Dolarizar Obra Invest. Preco de Geragdo (R$/MWh)
(MW) (MW-  (US$/kW) % anos (kR$) Capital Combust. O&M Rede CO, TOTAL
médio) Basica
UHE D.FRANCISCA Fev-01 OA UHE 125,0 76,4 1.360,9 0,00 4 241.294 56,32 2,02 1,94 0,19 0,00 60,47
UTE W. ARJONA 3 (GN) Abr-01 PPT CC 40,0 36,0 534,7 0,60 2 51.975 27,22 51,45 6,33 0,21 4,66 89,87
UHE ITIQUIRA I Jun-01 OA UHE 95,3 66,5 1.000,7 0,00 4 135.271 36,30 2,02 1,87 0,17 0,00 40,36
UTE CUIABA 1-2 (GN) (1) Jun-01 OA CcC 150,0 135,0 400,0 0,60 2 145.801 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
UTE CUIABA 1-3 (GN) Jun-01 OA CcC 180,0 162,0 400,0 0,60 2 174.961 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
UTE PITANGA (GN) Jun-01 OA CcC 20,0 18,0 400,0 0,60 2 19.440 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
UHE SANTA CLARA Jul-01 C/A  UHE 60,0 285 1.800,6 0,00 4 153.237 95,78 2,02 2,12 0,25 0,00 100,17
UTE FAFEN (GN) Ago-01 PPT CC 56,0 50,4 400,0 0,60 2 54.432 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
UHE PORTO ESTRELA Set-01 OA UHE 112,0 546 1.372,9 0,00 4 218.105 71,21 2,02 2,10 0,24 0,00 75,57
UTE CORUMBA (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 85.536 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
UTE PIRATININGA (GN) Out-01 PPT CC 400,0 360,0 400,0 0,60 2 388.802 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
UTE PUERTO SUAREZ (GN) Out-01 PPT CC 88,0 79,2 400,0 0,60 2 85.536 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
UTE REFAP (GN) Out-01 PPT CC 480,0 432,0 400,0 0,60 2 466.562 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
UTE TRES LAGOAS (GN) Out-01 PPT CC 350,0 315,0 400,0 0,60 2 340.201 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
UTE MACAE MERCHANT Nov-01 PPT CC 700,0 630,0 400,0 0,60 2 680.403 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
SBHNE) LAJEADO Dez-01 OA UHE 850,0 505,1 1.134,2 0,00 4 1.367.437 48,27 2,02 1,96 0,20 0,00 52,45
UHE POCO FUNDO ampl. Fev-02 C/A PCH 12,0 75 15895 0,00 2 23.648 56,23 0,00 3,86 0,00 0,00 60,09
UHE PONTE DE PEDRA I Fev-02 OA PCH 30,0 155 1.087,5 0,00 2 40.448 46,68 0,00 4,12 0,00 0,00 50,80
UHE FUMACA Mar-02 | PCH 10,0 50 1.487,6 0,00 2 18.443 65,78 0,00 4,16 0,00 0,00 69,94
Lé;TE SANTA CRUZ ampl. Il Mar-02 PPT CC 640,0 576,0 400,0 0,60 2 622.082 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
N

EJTE) RHODIA STO. ANDRE Abr-02 OA CcC 67,0 60,3 400,0 0,60 2 65.124 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
E?HNE) JAURU Mai-02 C/A UHE 110,0 66,4 827,5 0,00 4 129.108 34,69 2,02 1,95 0,19 0,00 38,86
PCH PANCADA GRANDE Jun-02 | PCH 2,8 0,7 1.420,3 0,00 2 4930 125,60 0,00 5,68 0,00 0,00 131,28
UTE SERGIPE (GN) Jun-02 PPT CC 90,0 81,0 400,0 0,60 2 87.480 20,36 51,45 6,33 0,21 4,66 83,01
UHE PASSO DO MEIO Jul-02 C/A  PCH 30,0 17,4 1.158,7 0,00 2 43.096 44,14 0,00 3,95 0,00 0,00 48,10
UHE SALTO ampl. Jul-02 C/A  PCH 8,0 48 1.509,7 0,00 2 14.974 55,63 0,00 3,91 0,00 0,00 59,54
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UTE FIGUEIRA Il (C)

UTE JUIZ DE FORA [-2(GN)
UHE CAZUZA FERREIRA
UHE MACHADINHO

UTE CCBS 1 compl.(GN)
UHE PAI JOAQUIM

UTE ARAUCARIA (GN)
UHE CANA BRAVA

UTE TERMOBAHIA | - 2
(GN)
UTE TERMORIO 2 (GN)

UHE SALTO NATAL

UHE SAO JOAO

UHE TUCURUI - 22 etapa
UHE GUAPORE

UHE PARAISO

UHE PIRAJU

UTE DUKE ENERGY 1 (GN)
UTE GAUCHA (GN)

UTE TCATARINENSE
NORTE (GN
UTE IBIRITE - compl.(GN)

UHE ITAPEBI

UHE SITIO GRANDE
UHE CALDEIRAO

UHE FUNIL-GRANDE
UHE BONFANTE

UHE MONTE SERRAT
UHE AIMORES

UHE BOM RETIRO

UHE QUEIMADO

UTE TPERNAMBUCO (GN)
UTE CARIOBA Il - 1 (GN)

Jul-02
Jul-02
Ago-02
Ago-02
Ago-02
Set-02
Set-02
Out-02
Out-02

Out-02
Nov-02
Nov-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02
Dez-02

Dez-02
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Jan-03
Fev-03
Fev-03
Mar-03
Mar-03
Mar-03

Jul-03

Jul-03

PPT
PPT

OA
PPT
CIA
PPT
OA

PPT

PPT
CIA
CIA
OA
OA

OA
PPT
PPT
PPT

PPT

cv
CcC
PCH
UHE
cCc
PCH
CcC
UHE
CcC

CcC
PCH
PCH
UHE
UHE
PCH
UHE

CcC

cCc

cc

cc
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
PCH
UHE
PCH
UHE

CcC

cCc

100,0
103,0
9,1
1.140,0
430,0
23,0
480,0
450,0
460,0

460,0
14,0
25,0

4.125,0

120,0
21,0
70,0

480,0

480,0

350,0

480,0
450,0
19,0
12,0
180,0
19,0
25,0
396,0
30,0
105,0
500,0
750,0

90,0
92,7
5,4
540,4
387,0
11,5
432,0
271,7
414,0

414,0
7,8
10,3
1.021,5
111,6
11,4
41,2
432,0
432,0
315,0

432,0
216,5
13,0
7,1
86,8
12,8
17,5
180,1
20,2
61,4
450,0
675,0

400,0
400,0
1.586,2
700,2
400,0
1.805,9
515,5
1.293,2
400,0

400,0
1.614,9
21327
455,9
856,7
1.686,8
2.630,2
400,0
400,1
400,0

400,0
1.070,3
2.116,3

994,2

913,6
2.120,2
1.788,1
1.058,2
1.387,0
1.042,2

400,0

400,1

0,20
0,60
0,00
0,00
0,60
0,00
0,60
0,00
0,60

0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60
0,60

0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
0,60

2,5

N A DN DN BMDNDN

N MMM BN DM DMDNMNDNDN

N N BN BADNMNDNDMBAEDNMNDNDDMANDN

67.745
100.116
17.896
1.132.201
417.962
51.496
601.292
825.413
447.122

447.122
28.030
66.104

2.667.604

145.821
43.917

261.141

466.562

466.697

340.201

466.562
683.144
49.852
14.791
233.251
49.944
55.422
594.356
51.587
155.222
486.002
729.138

14,19
20,36
59,10
37,36
20,36
79,85
26,25
54,17
20,36

20,36
64,08
115,00
46,57
23,30
68,70
113,08
20,36
20,37
20,36

20,36
56,27
68,28
37,41
47,91
69,36
56,41
58,85
45,63
45,06
20,36
20,37

35,30
51,45
0,00
2,02
51,45
0,00
51,45
2,02
51,45

51,45
0,00
0,00
2,02
2,02
0,00
2,02

51,45

51,45

51,45

51,45
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
0,00
2,02
0,00
2,02

51,45

51,45

5,90
6,33
3,93
2,12
6,33
4,16
6,33
1,95
6,33

6,33
4,01
4,50
2,85
1,73
4,04
1,97
6,33
6,33
6,33

6,33
2,11
3,76
3,94
2,11
3,77
3,73
2,16
3,78
1,97
6,33
6,33

0,14
0,21
0,00
0,25
0,21
0,00
0,21
0,19
0,21

0,21
0,00
0,00
0,47
0,13
0,00
0,20
0,21
0,21
0,21

0,21
0,24
0,00
0,00
0,24
0,00
0,00
0,26
0,00
0,20
0,21
0,21

9,77
4,66
0,00
0,00
4,66
0,00
4,66
0,00
4,66

4,66
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
4,66
4,66
4,66

4,66
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
4,66
4,66

65,31
83,01
63,02
41,75
83,01
84,02
88,89
58,34
83,01

83,01
68,09
119,50
51,92
27,17
72,74
117,27
83,01
83,02
83,01

83,01
60,64
72,03
41,35
52,28
73,13
60,14
63,28
49,41
49,25
83,01
83,02
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UTE SANTA BRANCA (GN)
UHE CUBATAO - SUL

UHE ITAIPU 192 e 202

UHE GLICERIO

UTE NORTE FLUMINENSE
GN
PCH REMEDIOS

PCH SALTO
BANDEIRANTES
UHE PONTE DE PEDRA

UTE TERMOAGU (GN)
UTE CANDIOTA IlI-1 (C)
UTE COFEPAR (RASF)
UTE RIOGEN (GN)

UHE OURINHOS

UHE PICADA

PCH PIRAPO

UHE CANDONGA

PCH AGRARIA

PCH LAFAIETE COUTINHO
UHE DOIS SALTOS
UHE ITUMIRIM

UTE TERMOALAGOAS
(GN) )
UHE CORUMBA IV

UHE QUEBRA-QUEIXO
UHE GATOS |

UHE BARRA DO BRAUNA
UHE TRAIRA I

UHE ESPORA

UHE PEDRA DO CAVALO
UHE CAMPOS NOVOS
UHE SACOS

UHE IRAPE

Jul-03
Ago-03
Out-03
Nov-03
Nov-03

Dez-03
Dez-03

Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Dez-03
Mai-04
Mai-04
Jun-04
Jun-04

Jul-04
Dez-04
Dez-04
Jan-05
Jan-05

Abr-05
Mai-05
Jun-05
Jun-05
Ago-05
Out-05
Nov-05
Nov-05
Dez-05
Jan-06

PPT
CIA
CIA
CIA
PPT

CcC
UHE
UHE
PCH

cCc

PCH
PCH

UHE
CcC
cv
CcC
cCc

UHE

UHE

PCH

UHE

PCH

PCH

PCH

UHE
CcC

UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE

1.067,0
45,0
1.379,0
10,0
720,0

0,8
4.4

176,0
340,0
350,0
654,0
355,0
44,0
50,0
10,0
95,0
10,0
2,0
25,0
50,0
120,0

143,0
93,0
33,0
39,0

110,0
48,6

300,0

880,0

114,0

360,0

960,3
21,8
63,1

5,0

648,0

0,4
2,5

125,7
306,0
280,0
588,6
3195
25,6
33,5
6,0
56,9
5,0
10
12,8
36,0
108,0

67,4
51,7
21,9
21,8
47,0
24,6
94,4

378,6
68,7

199,7

400,1
1.451,6
126,3
1.576,0
563,0

18411
1.405,9

1.242,3
400,0
645,1
400,0
400,0

1.821,0

1.789,6

1.325,6

1.408,5

1.958,9

1.951,6
798,3

2.624,7
400,0

1.199,4
1.331,9
1.742,9
1.827,9

738,5
2.717,0

631,9

798,0
1.998,7
1.324,6

0,60
0,00
0,00
0,00
0,60

0,00
0,00

0,00
0,60
0,20
0,60
0,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

N
ol
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1.037.344
92.653
247.039
19.539
985.099

1.826
7.670

310.131
330.481
382.385
635.690
345.061
113.648
126.914
16.435
189.797
24.287
4.839
24.744
186.141
116.640

243.279
175.695

81.580
101.114
115.215
187.290
268.870
996.095
323.188
676.354

20,37
75,86
69,81
69,69
28,67

81,41
54,71

43,99
20,36
25,75
20,36
20,36
79,16
67,62
48,84
59,53
86,62
86,29
34,47
92,13
20,36

64,37
60,60
66,31
82,63
43,73
135,76
50,80
46,91
83,94
60,40

51,45
2,02
2,02
0,00

51,45

0,00
0,00

2,02
51,45
35,30
51,45
51,45

2,02

2,02

0,00

2,02

0,00

0,00

0,00

2,02
51,45

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02

6,33
2,11
9,59
4,16
6,33

4,16
3,98

1,86
6,33
6,14
6,33
6,33
1,98
1,89
3,91
1,96
4,16
4,16
4,13
1,85
6,33

2,13
2,01
1,89
2,00
2,21
2,07
2,53
2,20
1,95
2,01

0,21
0,24
2,57
0,00
0,21

0,00
0,00

0,16
0,21
0,16
0,21
0,21
0,20
0,18
0,00
0,20
0,00
0,00
0,00
0,16
0,21

0,25
0,21
0,18
0,21
0,27
0,23
0,37
0,27
0,19
0,21

4,66
0,00
0,00
0,00
4,66

0,00
0,00

0,00
4,66
9,77
4,66
4,66
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
4,66

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

83,02
80,23
83,99
73,85
91,31

85,57
58,69

48,03
83,01
77,13
83,01
83,01
83,36
71,70
52,76
63,71
90,78
90,46
38,60
96,16
83,01

68,76
64,84
70,40
86,86
48,24
140,09
55,72
51,41
88,10
64,64
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UHE MURTA Jun-06
UHE BARRA GRANDE Ago-06
UHE ARACA Mar-07
UHE BOCAINA Jun-07
UHE CASTRO ALVES Jun-07
UHE SERRA QUEBRADA Set-07
UHE 14 DE JULHO Set-07
UHE COUTO MAGALHAES  Dez-07
UHE MONTE CLARO Mar-08
UHE CAPIM BRANCO | Abr-08
UHE ITAOCARA Abr-08
UHE SAO JERONIMO Jun-08
UHE ESTREITO Jul-08
UHE QUARTEL II Set-08
UHE SERRA DO FACAO Set-08
UHE CAPIM BRANCO Il Dez-08
UHE LAJES Dez-08
UHE TOMBOS Dez-08
UHE PORTOBELLO Jun-09
UHE SALTO PILAO Jun-09
RESULTADO GERAL

UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
UHE
PCH
PCH
UHE

110,0
690,0
120,0
150,0
120,0
1.328,0
98,0
220,0
130,0
306,0
195,0
284,0
1.200,0
90,0
210,0
210,0
60,0
12,0
15,0
220,0

30.496

58,9
344.8
85,7
83,6
69,4
752,8
51,0
110,5
65,6
168,5
111,6
147,8
624.,5
54,6
108,2
135,8
13,7
7,5
5,0
124,7

18.782

1.580,7
1.092,8
3.749,7
3.229,6
1.066,6
1.224,0
1.160,3
1.630,6

959,1
1.355,7

915,8
1.2745
1.698,3

998,3
1.587,2
1.904,6

918,1
1.098,5
1.178,3
1.017,6

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

A NN SAEDMDDDDEDDEDSEDdDDDSDSMDDAEDDDDND

246.621
1.069.527
638.228
687.113
181.545
2.305.558
161.280
508.806
176.844
588.402
253.306
513.402
2.890.618
127.437
472.769
567.302
78.133
16.343
21.913
317.547

38.011.780

74,70
55,31
132,82
146,55
46,66
54,61
56,45
82,10
48,05
62,29
40,48
61,94
82,54
41,62
77,91
74,49
102,00
38,86
78,15
45,42

36,75

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
0,00
0,00
2,02

30,08

2,03
2,08
1,86
2,00
1,98
1,99
2,05
2,08
2,07
2,01
1,99
2,05
2,05
1,95
2,06
191
2,99
3,86
4,92
1,99

4,59

0,22
0,24
0,16
0,21
0,20
0,21
0,23
0,23
0,23
0,21
0,21
0,23
0,23
0,19
0,23
0,18
0,52
0,00
0,00
0,21

0,23

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

2,78

78,97
59,65
136,85
150,78
50,86
58,83
60,74
86,43
52,38
66,53
44,69
66,24
86,84
45,78
82,22
78,60
107,52
42,72
83,07
49,64
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ANEXO IV - BASE DE DADOS CONTABEIS DAS CONCESSIONARIAS SELECIONADAS

CONCESSIONARIA LIGHT (0=34) Eletropaulo CPFL AES-SUL COELCE COELBA ENERSUL ESCELSA
2000 1999 2000 1999 2000 1999 2000 1999 2000 1999 2000 1999 2000 1999 2000 1999 2000 1999
BASE DE REMUNERACAO 2.652.796 2.627.814 851.493  618.387 4.568.367 4.529.775 1.372.326 1.584.132 622.249  639.399  442.277 363.441 1.100.882 1.000.634 529.293  229.081 676.891 606.220
Ativo Imobilizado em Servico 4744259 4533271 1464548 1.152.954 7.046.941 6.776.593 2.851.796 2.991.991 1.039.783 1.001.871 1.007.230  866.461 2.252.531 2.003.692 948.048 873.877 1.181.898 1.067.067
Estoques 14.371 16.453 2.104 2.271 31.110 38.524 6.308 6.752 519 622 4.195 6.788 2.936 2.786 2.474 4.280 2.896 3.475
(-) Amortizacao/Depreciacdo Acumulada 1.917.144 1.742.655 476.936 411.654 2.131.546 1.920.391 1.185.000 1.135.118 373.646  326.393  353.479 309.130 873.005 785.818 341.162 570.531  420.046 379.742
(-) Obrigacdes Vinculadas aConcessé&o do Servico 188.690 179.255  138.223  125.184 378.138 364.951 300.778  279.493 44.407 36.701 215.669 200.678 281580  220.026 80.067 78.545 87.857 84.580
Publico de EnergiaElétrica
CUSTOS OPERACIONAIS 2.494.678 1.997.408 983276 770.393 4.010.986 3.119.761 1.997.277 1.627.186 694524 597.428 582.766  470.295 920.136 806.777  317.956 273.249 564.968  509.419
DEPRECIACAO ) 203.815 179.650  66.566 48643 232431 188.372 159.939  167.802 88.665 85.137 56.799 52940 114.434 91523 42698 39.506 51.768 47593
CUSTOS NAO GERENCIAVEIS (VPA*) 1.627.037 1.297.081 551.819 444.675 2.962.527 2.327.475 1.377.113 1.113.152 507.055  400.327  306.203 247.167 506.553  418.919 186.301  151.420  393.743 325.468
Encargos do Consumidor - Quota para RGR 58.415 57.494 10.361 8.416 64.293 61.866 29.175 36.178 4.698 16.363 9.807 9.579 23723 22.905 10.029 7.905 14.931 15.059
Matéria-Prima para Producdo de Energia Elétrica 225 376 1.777 2.534
Subvencées - CCC 192.876 85.306 55.195 23.818 227.530 134.497 134.140 69.483 41.178 22.796 19.950 8.971 33.380 15.702 19.152 9.359 47.343 21.528
Compensacao Finan. Utiliz. de Recur. Hidricos CFURH 175 185 248 254 1.236 995
Taxa de Fiscaliz. dos Serv. de Energia Elétrica TFSEE 2.916 2.228
Energia Elétrica Comprada para Revenda 1.375.746 1.154.281  486.088 412.256 2.300.729 1.834.817 1.213.798 1.007.491 411.123  313.288 276.446 228.617 372.070 341.183 124.201 105.233 281.354 259.229
Encargos de Uso da Rede Elétrica 369.975 296.295 50.056 47.880 74.239 36.525 30.894 26.135 48.879 28.657
CUSTOS GERENCIAVEIS (VPB*) 663.826 520.677  364.891 277.075  816.028 603.914  460.225 346.232 98.804 111.964 219.764 170.188  299.149 296.335 88.957 82.323 119.457 136.358
Pessoal 252.191 243.217 91.952 86.142 438.848 394.689  251.104 205.572 31.546 61.041 88.695 75.510 122.230 113.039 44,954 45.716 65.513 64.736
Material 12.745 11.142 3.188 3.786 28.208 25.272 18.751 18.032 4.145 3.893 9.261 10.061 15.453 11.333 6.413 6.587 8.208 8.726
Servico de Terceiros 176.083 157.846 82.250 75.238 181.195 85.453 85.690 69.555 48.509 40.094 70.178 48.098 87.558 81.725 23.523 19.410 26.702 25.621
Provisdes 136.710 11.004 142.906 77.897 25.197 22.057 20.387 32.757 2.639 498 38 18.817
Outras 68.473 68.500 25.982 16.562 121.269 50.854 77.485 44,283 11.004 4.667 15.792 8.825 35.192 25.062 7.609 7.028 10.025 12.661
Perdas na Desativacéo/Alienacéo de Bens e Direitos 17.624 28.968 18.613 17.450 46.508 47.646 27.195 8.790 3.600 2.269 10.641 5.637 18.329 32.419 3.819 3.084 8.971 5.797
IMPOSTOS E TRIBUTOS SORE A RECEITA 139.399 118.858 45772 40.278 222.957 204.975  112.483 93.457 35.977 30.732 34.291 29.454 57.263 46.576 16.195 12.954 32.272 25.979
RECEITA VERIFICADA 3.125.968 2.560.983 1.138.267 903.917 4.919.175 3.863.627 2.578.239 2.129.075 827.245  690.562 754.037 618.509 1.261.770 1.053.289 373.608  305.852 688.360 567.038
Fornecimento 3.897.103 3.209.303 1.279.626 1.087.562 5.908.137 5.014.991 3.093.387 2.584.929 1.002.745 848.757  909.365 786.729 1.498.158 1.229.259 420.807 349.415  839.524 692.832
(-) Impostos e Contribuicdes Sobre a Receita - ICMS 872.308 726.224 247916  215.821 1.175.596 1.258.334 572.212  483.349 203.047 180.303 205.457 181.846  305.846 246.994 75.675 62.668 196.876 162.496
Suprimento 62.977 22.349 44.805 12.661 11.536 1.972 34.863 4.952 41.561 14.864 13.382 8.150 28.577 25.198
Receita de Uso da Rede Elétrica 1.141 567
Outras Receitas e Rendas 17.557 20.993 23.546 6.183 186.634 106.970 34.068 24.281 13.357 15.093 5.777 5.202 17.264 30.164 10.587 8.744 15.807 8.675
Ganhos na Desativacao/Alienacéo de Bens e Direitos 20.639 34.562 38.206 13.332 22.996 3.214 2.654 5.043 9.489 3.472 9.492 25.429 4.507 2.211 1.328 2.829

Fonte: Elaboragéo propria, mediante dados de LIGHT (2001), CERJ (2001), Eletropaulo (2001), CPFL (2001), AES-SUL (2001), COELCE (2001), COELBA(2001)
ENERSUL(2001) e ESCELSA (2001)
OBS.:

(1) Cabe salientar que a depreciacéo anual da CPFL para o ano de 2000 (kR$ 434.521) nos aparentou inconsistente com o valor do ano de 1999, bem como
muito distante da ordem de grandeza se comparada & demais concessionarias. Esse niimero, dadas as caracteristicas de vida util dos ativos de uma
distribuidora de energia elétrica, é da ordem de 5% do valor dos ativos imobilizados em servigo. Nesse caso, no ano 2000, a despesa de depreciacao
representaria algo em torno de 15%. Assim, neste estudo, o respectivo valor foi substituido por kR$ 159.939, estimado pela mesma relacédo
Depreciagéo/Ativo Imobilizado do ano de 1999 da CPFL

(2) A rubrica “Impostos e Tributos sobre a Receita” da CERJ foi estimada pelo percentual médio das demais concessionarias, pois a mesma nado é
especificada separadamente do recolhimento do ICMS. Naturalmente, o ICMS utilizado neste estudo é o publicado, menos a respectiva exclusao.

(3) Como pode-se observar, LIGHT, CERJ, CPFL e COELCE néo publicaram os valores de despesas associadas aos “Encargos de Uso da Rede Elétrica”.
Como essa despesa € obrigatoria (Lei n. 9.648/98) , considera-se que essas concessiondrias mantiveram o tratamento anterior arespectiva Lei, ou seja,
mantendo-a na rubrica de “Energia Elétrica Comprada Para Revenda”. Assim, seus custos sdo excluidos pela média da relacdo dessas duas rubricas
das demais concessiondrias, ou seja, 13,3%.
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ANEXOV - RESPOSTAS DA ANEEL RELATIVAS AS SOLICITAGOES PARA ACESSAR AS INFORMACOES DA PRESTACAO ANUAL DE
CONTAS DO SETOR ELETRICO

. PRIMERIA SOLICITACAO (13/08/2001):

Assunto: Solicitagcdo de Quvidoria n° 010.020.04201-66 - MARCO ANTONI O
DE PAI VA DELGADO

Prezado(a) Senhor(a) Maria Marcia Barillo Ribeiro Sanpai o,

Solicitanps de V. Sa. el aborar resposta diretanente ao

i nteressado, dando retorno a esta SMA da resposta dada por esta
Superintendénci a ao solicitante.

Niarmero da Solicitacdo: 010.020.04201-66

Si tuacdo: Encanmi nhada SFF

Responsavel :

e-mai | do Responsavel:

Concessi onéario: ANEEL - Agéncia Nacional de Energia Elétrica
Namrer o da Uni dade Consuni dor a:

Cl assificacdo Principal: 01.01.05 - Tarifas

Solicitante:

Nonme: Marco Antoni o de Paiva Del gado
Logradouro: Rua do Russel, 496/807
Conpl enent o:

Bairro: doria

C dade: Rio de Janeiro
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CEP: 22210010

UF: RJ

e-mai |l : marcodel gado@ g. com br
Tel . Residencial: 2125587957
Tel. Conercial: 2122112640

Tel. Celular:
Fax:
Cont at os:

Cont at o ef etuado em 13/ 08/ 2001 por Marco Antoni o de Paiva Del gado
Forma de Encerranento: Solic. Registrada

Mensagem

Ilustrissino Senhor Superintendente,

Na qual i dade de al uno de poés-graduacdo da COPPE/ UFRJ gostaria de

solicitar, emversédo eletrbnica, os relatérios da Prestacdo Anual de Contas - 1999 E 2000 - das concessionari as
sel eci onadas, em anexo. Estes relatérios servirdo de fonte de dados para desenvol ver unma Analise conparativa de
desenpenho entre as nesnas, objetivo da minha investigacdo acadénm ca.

At enci osanent e,

Marco Antoni o de Paiva Del gado

Concessi onari as Sel eci onadas:
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LI GHT
ELETROPAULO
CPFL

CCELBA
CENMAT

RCE

CERJ

AES- SUL

At enci osanent e

S| STEMA DE OUuvI DORI A/ SMAV ANEEL

1. RESPOSTA A PRIMEIRA SOLICITACAO (20/08/2001):

Em 20 Aug 2001, Cuvidoria. SFF escreveu:

Sr. Marco Antonio,
Reportando-nos a sua solicitacao de 13/8/2001, informanps que esta Agéncia
ndo pode di sponi bilizar informg¢bes dessa natureza sobre as Concessionari as
do Servigo Pablico de Energia El étrica.
Na oportuni dade, infornmanos que as denonstracdes financeiras das enpresas
sdo divul gadas emjornais de grande circul agcéo.

At enci osanent e,

CQuvi doria da SFF
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Il NOVA SOLICITACAO COM NOVAS JUSTIFICATIVAS (21/08/2001):

----- Mensagemoriginal -----
De: Mar co Del gado [ SMIP: mar codel gado@ g. com br]
Envi ada em terca-feira, 21 de agosto de 2001 21:19
Para: Quv. SFF@neel . gov. br; marcodel gado@g. com br
Cc: Gestor Cuvidoria

Assunt o:

Re: ENC: _Solicitagco_de_Quvidori a_n:_010.

020. 04201- 66_- MARCO ANTONI O _DE_PAI VA DELGADO -

Prezados,

Prineiranente gostaria de agradecer a presteza em responder ninha

solicitacdo, bemconp a sugestao para obtencdo de informacdes. Todavi a,
diferente das denonstracdes de resultados, a PAC, emultima analise, €& uma denpbnstracdo contabil comenfoque tarifario
e, por isso, ajustada ao enfoque do trabal ho académ co que venho desenvol vendo.

desta Agéncia em of erecer a maior "transparéncia" aos agentes do mercado,
haj a vista defesa do meu interesse individual (Inciso Il do Art. 7 da Lei n.

anterior,

1995), no caso, defesa de investigacdo académ ca.

Sds.

Mar co Del gado

V. RESPOSTA FINAL DA ANEEL APOS UM MES (19/09/2001):

Senhor Marco Del gado,

294

ratifico,

Sendo assim consoante coma pratica

gentilnente, mnha solicitagéo

8.987, de 13 de fevereiro de



Repor t ando- nos ao seu e-mail de 21/08/ 2001, informanps novanente que ndo podenps disponibilizar a Prestacdo Anua

Contas - PAC dessas Concesionari as.

A Legi sl acdo que foi citada (Inciso Il do Art. 7 da Lei n° 8.987, de
13/02/1995) diz respeito a infornagdes de interesse do consum dor coma sua
respectiva Concessionaria sobre o servico prestado de energia el étrica e néo
sobre dados e informagdes sigilosas de outras Concessionari as.

I nformanops ai nda que a Prestacdo Anual de Contas - PAC se fosse de carater
publico seria publicada. Apés a analise da PAC por esta Superintendéncia
publ i ca-se apenas um Despacho aprovando ou ndao a PAC

Di ante do exposto, |amentanbs o ndo atendinento a esta solicitacdo por
tratar-se de assunto restrito entre a Concessionaria e o Orgdo Regul ador.

At enci osanent e,

Quvi dori a SFF/ ANEEL
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ANEXO VI - CRITERIO DE ATUALIZACAO DAS COMPONENTES DA BASE DE REMUNERAGAO E SIMULAGCOES DO PRECO DE ENERGIA
ELETRICA PARA USO CAP. V

Premissas para atualizagéo das componentes da base de remuneragéo:

o A vida atil média para uma empresa de distribuicdo de energia elétrica é de 20 anos, o que implica numa taxa de depreciacdo anual

média de 5%m

o O incremento anual de investimentos deve ser equivalente amesma taxa anual de desativacao, ou seja, se a depreciagdo anual é de 5%,

o incremento de imobilizagdo anual também sera de 5% %,

o O indice de atualizacdo utilizado serd o IGP-M, haja vista ser o indicador de atualizagdo dos custos ndo gerenciaveis utilizado nos

contratos de concessao das respectivas concessionaria.

0 A data de atualizacdo ser& junho de 2000 por se utilizar valores nominais contdbeis proporcionalizados com saldos ao final do ano de
2000 e 1999 (ver nota de rodapé da Tabela 8.2);

Os resultados dessas consideragdes estdo consolidados na tabela a seguir:

% premissa conservadora, pois considera o mesmo nivel tecnolégico dos equipamentos substituidos .
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indice de Base de Remuneracéo Inicial e Incrementos de Investimentos

atualizagéo
Inicial Incr.1 Incr.2 Incr.3 Incr.4 Incr.5

dez/95 100,0 1,00

dez/96 109,2 0,95 0,050

dez/97 117,6 0,90 0,048 0,050

dez/98 119,7 0,85 0,045 0,048 0,05

dez/99 143,8 0,80 0,043 0,045 0,048 0,05

jun/00 148,4 0,75 0,040 0,043 0,045 0,048 0,05
Fator de Atualizacdo 1,1127 0,0544 0,0536 0,0558 0,0490 0,0500

Legenda: Incr.X. Taxa de imobilizag&o anual.

Assim, mediante essas hipoteses, a soma dos fatores de atualizacdo da base inicial e dos incrementos anuais de
imobilizac&o resulta num fator de 1,3755, ou seja, as rubricas que compdem a base de remuneracéo®” das concessionérias deverdo

ser reajustadas em 37,55%.

9 Exceto os valores da rubrica “Estoques”, pois estdo em valores correntes .
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Resultado das simula¢des do preco médio de energia elétrica oriundas da expanséo por UHE até 2006.

Data Poténcia Energia Instalado Dolarizar. Obra Investimento Preco de Geragéo (R$/MWh)

MW MWmed  US$/kW % anos kR$ Capital CFURH O&M Rede TOTAL
UHE D.FRANCISCA Fev-01 125,0 76,4 1.360,9 0,00 4 241.294 56,32 2,02 1,94 0,19 60,47
UHE ITIQUIRA I Jun-01 95,3 66,5 1.000,7 0,00 4 135.271 36,30 2,02 1,87 0,17 40,36
UHE SANTA CLARA Jul-01 60,0 28,5 1.800,6 0,00 4 153.237 95,78 2,02 2,12 0,25 100,17
UHE PORTO ESTRELA Set-01 112,0 54,6 1.372,9 0,00 4 218.105 71,21 2,02 2,10 0,24 75,57
UHE LAJEADO Dez-01 850,0 505,1 1.134,2 0,00 4 1.367.437 48,27 2,02 1,96 0,20 52,45
UHE JAURU Mai-02 110,0 66,4 827,5 0,00 4 129.108 34,69 2,02 1,95 0,19 38,86
UHE MACHADINHO Ago-02 1.140,0 540,4 700,2 0,00 4 1.132.201 37,36 2,02 2,12 0,25 41,75
UHE CANA BRAVA Out-02 450,0 271,7 1.293,2 0,00 4 825.413 54,17 2,02 1,95 0,19 58,34
UHE TUCURUI - 22 etapa Dez-02 4.125,0 1.021,5 455,9 0,00 4 2.667.604 46,57 2,02 2,85 0,47 51,92
UHE GUAPORE Dez-02 120,0 111,6 856,7 0,00 4 145.821 23,30 2,02 1,73 0,13 27,17
UHE PIRAJU Dez-02 70,0 41,2 2.630,2 0,00 4 261.141 113,08 2,02 1,97 0,20 117,27
UHE ITAPEBI Jan-03 450,0 216,5 1.070,3 0,00 4 683.144 56,27 2,02 2,11 0,24 60,64
UHE FUNIL-GRANDE Jan-03 180,0 86,8 913,6 0,00 4 233.251 47,91 2,02 2,11 0,24 52,28
UHE AIMORES Mar-03 396,0 180,1 1.058,2 0,00 4 594.356 58,85 2,02 2,16 0,26 63,28
UHE QUEIMADO Mar-03 105,0 61,4 1.042,2 0,00 4 155.222 45,06 2,02 1,97 0,20 49,25
UHE CUBATAO — SUL Ago-03 45,0 21,8 1.451,6 0,00 4 92.653 75,86 2,02 2,11 0,24 80,23
UHE ITAIPU 192 e 202 Out-03 1.379,0 63,1 126,3 0,00 4 247.039 69,81 2,02 9,59 2,57 83,99
UHE PONTE DE PEDRA Dez-03 176,0 125,7 1.242,3 0,00 4 310.131 43,99 2,02 1,86 0,16 48,03
UHE OURINHOS Mai-04 44,0 25,6 1.821,0 0,00 4 113.648 79,16 2,02 1,98 0,20 83,36
UHE PICADA Mai-04 50,0 336 1.789,6 0,00 4 126.914 67,62 2,02 1,89 0,18 71,70
UHE CANDONGA Jun-04 95,0 56,9 1.408,5 0,00 4 189.797 59,53 2,02 1,96 0,20 63,71
UHE ITUMIRIM Jan-05 50,0 36,0 2.624,7 0,00 4 186.141 92,13 2,02 1,85 0,16 96,16
UHE CORUMBA IV Abr-05 143,0 67,4 1.199.4 0,00 4 243.279 64,37 2,02 2,13 0,25 68,76
UHE QUEBRA-QUEIXO Mai-05 93,0 51,7 1.331,9 0,00 4 175.695 60,60 2,02 2,01 0,21 64,84
UHE GATOS | Jun-05 33,0 21,9 1.742,9 0,00 4 81.580 66,31 2,02 1,89 0,18 70,40
UHE BARRA DO BRAUNA  Jun-05 39,0 21,8 1.827,9 0,00 4 101.114 82,63 2,02 2,00 0,21 86,86
UHE TRAIRA Il Ago-05 110,0 47,0 738,5 0,00 4 115.215 43,73 2,02 2,21 0,27 48,24
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UHE ESPORA Out-05
UHE PEDRA DO CAVALO Nov-05
UHE CAMPOS NOVOS Nov-05
UHE SACOS Dez-05
UHE IRAPE Jan-06
UHE MURTA Jun-06
UHE BARRA GRANDE Ago-06
RESULTADO

48,6
300,0
880,0
114,0
360,0
110,0
690,0

13.148

24,6
94,4
378,6
68,7
199,7
58,9
344.8

5.071

2.717,0
631,9
798,0

1.998,7

1.324,6

1.580,7

1.092,8

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

187.290
268.870
996.095
323.188
676.354
246.621
1.069.527

14.693.756

135,76
50,80
46,91
83,94
60,40
74,70
55,31

51,67

2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02
2,02

2,02

2,07
2,53
2,20
1,95
2,01
2,03
2,08

2,31

0,23
0,37
0,27
0,19
0,21
0,22
0,24

0,30

140,09
55,72
51,41
88,10
64,64
78,97
59,65

56,30
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Resultado das simula¢des do preco médio de energia elétrica oriundas da expanséo por UTE-CC até 2006.

Data Poténcia Energia Instalado Dolarizar Obra Investimento Preco de Geragdo (R$/MWh)

MW MWmed  US$/kW % anos GE) Capital Comb. O&M Rede TOTAL
UTE W. ARJONA 3 (GN) Abr-01 40,0 36,0 534,7 0,60 2 51.975 27,22 51,45 6,33 0,21 8521
UTE CUIABA 1-2 (GN) (1) Jun-01 150,0 135,0 400,0 0,60 2 145,801 20,36 5145 6,33 0,21 78,35
UTE CUIABA 1-3 (GN) Jun-01 180,0 162,0 400,0 0,60 2 174961 20,36 5145 6,33 0,21 78,35
UTE PITANGA (GN) Jun-01 20,0 18,0 400,0 0,60 2 19.440 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE FAFEN (GN) Ago-01 56,0 50,4 400,0 0,60 2 54.432 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE CORUMBA (GN) Out-01 88,0 79,2 400,0 0,60 2 85.536 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE PIRATININGA (GN) Out-01 400,0 360,0 400,0 0,60 2 388.802 20,36 5145 6,33 0,21 78,35
UTE PUERTO SUAREZ (GN) Out-01 88,0 79,2 400,0 0,60 2 85.536 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE REFAP (GN) Out-01 480,0 432,0 400,0 0,60 2 466.562 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE TRES LAGOAS (GN) Out-01 350,0 315,0 400,0 0,60 2 340.201 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE MACAE MERCHANT Nov-01 700,0 630,0 400,0 0,60 2 680.403 20,36 5145 6,33 0,21 78,35
GN
EJTE) SANTA CRUZ ampl. Il Mar-02 640,0 576,0 400,0 0,60 2 622.082 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
GN
(UTE)RHODIA STO. ANDRE Abr-02 67,0 60,3 400,0 0,60 2 65.124 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
(GN)
UTE SERGIPE (GN) Jun-02 90,0 81,0 400,0 0,60 2 87.480 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE JUIZ DE FORA I-2(GN) Jul-02 103,0 92,7 400,0 0,60 2 100.116 20,36 5145 6,33 0,21 78,35
UTE CCBS 1 compl.(GN) Ago-02 430,0 387,0 400,0 0,60 2 417962 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE ARAUCARIA (GN) Set-02 480,0 432,0 515,5 0,60 2 601.292 26,25 5145 6,33 0,21 84,23
UTE TERMOBAHIA | - 2 (GN) Out-02 460,0 414,0 400,0 0,60 2 447.122 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE TERMORIO 2 (GN) Out-02 460,0 414,0 400,0 0,60 2 447.122 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE DUKE ENERGY 1 (GN) Dez-02 480,0 432,0 400,0 0,60 2 466.562 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE GAUCHA (GN) Dez-02 480,0 432,0 400,1 0,60 2 466.697 20,37 51,45 6,33 0,21 78,36
UTE TCATARINENSE NORTE Dez-02 350,0 315,0 400,0 0,60 2 340.201 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
GN
EJTE) IBIRITE - compl.(GN) Dez-02 480,0 432,0 400,0 0,60 2 466.562 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
UTE TPERNAMBUCO (GN) Jul-03 500,0 450,0 400,0 0,60 2 486.002 20,36 51,45 6,33 0,21 78,35
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UTE CARIOBA Il - 1 (GN) Jul-03
UTE SANTA BRANCA (GN) Jul-03
UTE NORTE FLUMINENSE Nov-03

(GN)

UTE TERMOAGU (GN) Dez-03
UTE COFEPAR (RASF) Dez-03
UTE RIOGEN (GN) Dez-03

UTE TERMOALAGOAS (GN) Jan-05

RESULTADO

750,0
1.067,0
720,0

340,0
654,0
355,0
120,0

11.578

675,0
960,3
648,0

306,0
588,6
319,5
108,0

10.420

400,1
400,1
563,0

400,0
400,0
400,0
400,0

0,60
0,60
0,60

0,60
0,60
0,60
0,60

NN

N NDNDN

729.138
1.037.344
985.099

330.481
635.690
345.061
116.640

11.687.428

20,37
20,37
28,67

20,36
20,36
20,36
20,36

21,15

51,45
51,45
51,45

51,45
51,45
51,45
51,45

51,45

6,33
6,33
6,33

6,33
6,33
6,33
6,33

6,33

0,21
0,21
0,21

0,21
0,21
0,21
0,21

0,21

78,36
78,36
86,65

78,35
78,35
78,35
78,35

79,14
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