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A Anticrise do Setor Elétrico!
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O Setor Elétrico Brasileiro (SEB) continua dando sinais firmes e
seguros de ser uma cadeia produtiva de infraestrutura blindada a
crise econdmica-politica que impacta o Brasil, desde 2014.

Os sinais mais evidentes desta diferenciacdo em relagdo ao restante
da economia brasileira evidenciam-se nos elevados prémios que 0s
agentes econdmicos estdo dando (i) nos leildes de novas plantas
ellicas, solares e térmicas; (ii) nos leildes de novas linhas de
transmissdo; e (iii) nas disputas pelos controles acionarios da
Eletropaulo e CEPISA.

As principais causas que explicam este interesse dos agentes
econdmicos em investir em um setor de capital intensivo e com
longo prazo de maturagéo sdo, resumidamente, as seguintes.

Do ponto de vista da demanda, variavel econémica importante, ha
um grande potencial de crescimento, pois cada vez mais o Brasil vai
precisar de energia elétrica, haja visto o baixo consumo per capita.
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Desta forma, hda uma necessidade crescente de investimentos em
toda a cadeia produtiva: geracéo, transmissdo e distribuicao.

Pelo lado da oferta, o fator determinante para a atracdo de novos
investimentos para o SEB é a qualidade do marco regulatorio. No
Brasil, a expansdo das capacidades de geragdo e transmissdo esta
assentada no trinébmio: (i) planejamento sob a responsabilidade da
EPE; (ii) leildes com regras bem claras, definidas e cujos parametros
recebem ajustes pontuais para estimular a oferta e a concorréncia; e
(iii) contratos de longo prazo com riscos muito baixos, em grande
medida pela atuacéo séria e transparente da ANEEL.

Esta mesma logica e fundamentacédo analitica aplica-se ao caso das
distribuidoras, com alguns elementos diferenciais. Tome-se, como
exemplo, o caso da Eletropaulo. O que explica a decisdo de o Grupo
Enel ter feito uma oferta no OPA tdo elevada e com o
comprometimento de novos investimentos, totalizando mais de R$ 7
bilhdes?

Além do potencial crescimento da demanda de energia elétrica e da
seguranca juridica dada pelo marco regulatorio, a Enel passar a
deter o controle do maior mercado de energia elétrica da América
Latina, o que trara vantagens frente aos novos negoécios que a
revolucdo tecnoldgica em curso ira potencializar.

Nesta tendéncia observada nos paises desenvolvidos, destacam-se a
ampliacdo do mercado livre, os contadores e as redes inteligentes, a
geracao distribuida via painéis fotovoltaicos, os carros elétricos, etc.
Em suma, um novo mundo estd sendo construido dentro de um
espaco geografico onde prevalece o monopolio natural da
distribuicdo, o que tende a dar uma vantagem competitiva para as
utilities mais inovadoras, como € o caso da Enel.

Outro exemplo foi o leildo da CEPISA, considerando que o fato de
ter somente um player participando ndo diminui o sucesso do
certame. O mais importante do resultado final foi o prémio pago
pelo Grupo Equatorial, reafirmando, assim, as variaveis de
demanda e oferta examinadas anteriormente. Porém, também



merecem ser destacados os ganhos derivados das externalidades e
da economia de escala que a Equatorial tera com a CEPISA. O
Grupo incorpora o estado do Piaui ao mesmo controle das
concessionarias de distribuicdo dos estados do Maranhéo e do Para,
criando uma grande area geografica com um mercado de energia
elétrica sob sua exclusiva responsabilidade.

Em ambos os casos de S&o Paulo e Piaui, a necessidade de
investimento para melhorar a tdo combalida qualidade dos servicos,
medida, por exemplo, pela duracéo e frequéncia da interrupc¢do de
fornecimento de energia elétrica, tera a garantia de remuneracio da
ANEEL, via reajustes tarifarios. Este é mais um exemplo de como o
SEB é um ponto fora da curva em relacdo aos outros setores de
infraestrutura.

Como “nem tudo séo flores”, o SEB enfrenta um grave problema
determinado pelo déficit de geracdo, notadamente das grandes e
novas usinas hidroelétricas, que estd contaminando o sistema de
compensacdo da CCEE. Mas este tema serd tratado no proximo
artigo.



