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NIVALDE DE CASTRO: A SITUACAO FINANCEIRA DAS DISTRIBUIDORAS DE ENERGIA
ELETRICA

As empresas de distribuicdo de energia elétrica atuam em mercado de monopdlio natural, tendo
seus direitos e deveres definidos por regras e normas da regulagdo econdmica sob o controle da
Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel). No que tange aos seus direitos, o0 mais importante é
o equilibrio econdmico financeiro, que inclui a garantia de uma remuneragdo para os
investimentos realizados. Dos deveres, destaca-se a qualidade dos servigos e o atendimento dos
clientes, grosso modo, centrado nos indices de duracdo e frequéncia das interrupgdes no
fornecimento. O ajuste entre direitos e deveres determina o valor das tarifas.

Em 2012, o setor deparou-se com um sério problema: o Grupo Rede, que detinha as concessdes
de grande nimero de distribuidoras cobrindo cerca de 35% do territorio nacional, enfrentou
graves desequilibrios financeiros, derivados de uma gestdo temeraria. Uma das principais
concessoes, a Celpa (Pard) entrou em recuperacao judicial, saindo assim da jurisdicdo da Aneel,
que se viu impedida de tomar medidas e a¢des para manter minimamente a qualidade dos
Servicos.

Para evitar problema analogos, a legislagdo foi alterada para permitir a intervencdo da Aneel em
concessionarias com problemas financeiros, evitando novos processos de recuperacao judicial. E
foi justamente o que ocorreu com as demais distribuidoras do Grupo Rede, que incluiam as

distribuidoras do Mato Grosso, Mato Grosso do Sul e Tocantins, além de outras de menor porte.

Recentemente, a Aneel adotou postura preventiva com relagdo a problemas financeiros em
distribuidoras. Os novos contratos de concessao passaram a incluir clausulas que obrigam a
empresa a respeitar indicadores de alavancagem. A Agéncia também aperfeicoou o
monitoramento econdmico financeiro das distribuidoras. Agora, além de acompanhar a
qualidade dos servicos, foi criada uma rotina proativa de elaboracéo de indicadores financeiros,
entendendo que as empresas em situagdo precaria do ponto de vista econdmico-financeiro
podem ndo ter condi¢des de manter a qualidade dos servicos, comprometendo o atendimento a
populacao.

O GESEL desenvolveu pesquisa dentro do Programa de P&D da Aneel, examinando como este
problema é abordado em outros setores regulados: financeiro, seguros e setor elétrico de outros
paises. A experiéncia sistematizada pela pesquisa consolidou fundamentos e experiéncias de
sucesso que foram repassados para a Aneel como subsidios para a evolugdo na regulamentacdo
do tema.

Um importante subproduto da pesquisa foi verificar a evolucdo da situacdo financeira das mais
de sessenta concessionarias de distribuicdo a partir da constru¢cao de um minucioso banco de
dados usando a contabilidade regulatéria oficial e em dados ndo contabeis, obtidos nos
processos de reajustes tarifarios anuais da Aneel.

Os resultados indicam uma deterioracao financeira continua das empresas, mais forte nas
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companhias publicas federais e estaduais, mas que também atingiu os grupos mais sélidos e
tradicionais. Parte desta perda de rentabilidade e de piora de indicadores financeiros deve-se a
reducao do mercado derivado da crise econdmica que o Brasil enfrenta desde 2014-15. Mas ha
necessidade de verificar outras causas, pois como explicar que um setor regulado, de tamanha
importancia para a economia brasileira, ndo consegue obter sustentabilidade financeira, o que
pode comprometer seriamente os investimentos necessarios para a expansao e qualidade da
distribuicdo no Brasil.

Nivalde de Castro é professor do Instituto de Economia da UFRJ. Coordenador do GESEL - Grupo de
Estudos do Setor Elétrico, escreve quinzenalmente, as quartas-feiras, para o Broadcast. Com
Roberto Brandao, pesquisador sénior do GESEL
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