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RESUMO  Este trabalho aborda a
privatizag@o e reestruturagio do setor
elétrico na Inglaterra, uma das dltimas
ocorridas na era Thatcher. Uma
radical mudanga ocorreu nesta
industria. O objetivo era promover um
setor mais competitivo, eliminando
monopdlio nos segmentos de gerago
e fornecimento. Além disso, foi criado
um o6rgdo regulador de maneira a
monitorar o avango da indiistria para
um regime mais competitivo e que
fosse mais eficiente. Uma das falhas
da nova estrutura, porém, € que os
ganhos com a privatizagio nao tém
sido distribuidos adequadamente,
principalmente no tocante ao
consumidor doméstico, que se queixa
do aumento nos pregos das tarifas
ocorrido com a privatizagio. A
reestruturagdo do setor elétrico no
Brasil pode trazer alguns aspectos do
modelo inglés, que podem ser
adotados, evitando-se também as
falhas que 14 ocorreram, conforme
serd aqui observado.

ABSTRACT  This paper deals with
the privatization and the restructure
of the electricity industry in UK. It
was one of the last big issues that
occurred during the regime Thatcher.
A radical change happened there. The
overall objective was to promote
competition in this industry, putting
an end over the monopolies in
generation and supply. Besides that, a
regulator was created to help this
industry to advance and to shift into a
more competitive and efficient
environment. However, one of the
weaknesses in this new model is that
one does not perceives a fair
distribution over the gains from the
privatization, mainly from the
consumers’ point of view. The
consumer has complained about the
increases on the tariffs’ prices due to
the privatization. The restructuring of
the electricity industry in Brazil may
bring some aspects from the english
model. Some issues may be adopted
and other weak points perceived
there, might be avoided here, as it will
be suggested in this paper.
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1. Introdugéo

i_ privatizacio e reestruturagiio do setor elétrico na Inglaterra tem sido

(" X\ considerada como a mais radical experiéncia ocorrida, ndo havendo
precedentes em qualquer outra economia. A forte mudanga verificada tem
levado muitos paises a estudar o modelo, tendo sido, apesar de polémico,
copiado parcialmente em alguns casos, como na Noruega, na Holanda ou,
quase integralmente, na Argentina. Vale dizer que o setor elétrico foi um
dos (itimos a ser privatizado na era Thatcher.

Houve, como se conceituaeconomicamente, umadesverticalizagfio no setor,
isto é, separou-se a geragio, a transmissao e a distribuigio do fornecimento
de energia elétrica, esta tltima representando a venda ao consumidor final.
O objetivo principal foi promover a competi¢do onde fosse possivel, isto &,
na geragiio e fornecimento de energia elétrica.

A experiéncia inglesa no setor, a ser examinada neste artigo, traz no minimo
a necessidade de reflexdo aos formuladores de politica industrial no Brasil
sobre como realizar uma reestruturagdo que busque reduzir as imperfei¢des
do mercado e promova uma justa distribui¢fio dos ganhos de eficiéncia ap6s
um processo de privatizagao.

Antes de comegar tal anilise, seria interessante resumir alguns principios
desta inddstria, dadas as suas peculiaridades:

* o principio do ndo armazenamento de energia elétrica significa que a
demanda e a oferta no setor t€ém de se equilibrar a todo momento;

« a demanda flutua durante o dia, sazonalmente e “randomicamente’”;

» paraassegurar o fornecimento de energiaelétrica, a indiistria tem de operar
com excesso de capacidade na maior parte dos periodos;

¢ a estrutura vertical da indistria é composta por: geragdo; transmissao;
distribuicio; e fornecimento de energia elétrica, caso em que o fornecedor
compra eletricidade e vende ao consumidor final, nfio sendo neces-
sariamente uma concessionéria distribuidora;

« a coordenagiio entre a geragdo e a transmissdo é fundamental para dar
seguranga ao sistema, o que significa que um equilibrio elétrico (oferta =
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demanda) tem de ser mantido em todos os pontos da rede de transmissdo,
sendo, portanto, recomendavel uma coordenagio central;

* o “transporte” de energia elétrica através da transmissdo e distribui¢ao
caracteriza-se, pela sua prépria natureza, como um monopdlio;

* a geragdo, por sua vez, ndo constitui necessariamente um monopélio e
pode, em principio, ser formada por companhias em igual niimero ao de
usinas geradoras;

» da mesma maneira, o fornecimento de energia elétrica ndo € neces-
sariamente um monopélio, ou, em outras palavras, tal atividade pode ser
submetida 4 competi¢io com as empresas de geragdo, por exemplo, no
fornecimento ao consumidor final;

 a maijor parte dos investimentos na “cadeia produtiva” do setor elétrico é
intensiva em capital, com custos fixos irreversiveis e longo periodo de
maturagio;

» acoordenacgdoe a escolhadas usinas geradoras no fornecimento de energia
elétrica ao sistema num dado momento requerem critérios que priorizem
um minimo de perdas de eficiéncia e considerem limitagdes no sistema de
transmisséo; e

¢ qualquer que seja a forma de se produzir energia elétrica, as preocupagdes
no tocante ao impacto ambiental sido cada vez mais crescentes, 0 que pode
levar a atrasos na aprovagao dos projetos, elevar seus custos e limitar suas
fontes de financiamento.

2. A Privatizagao na Inglaterra
O Setor Elétrico antes da Privatizacao

O “Electricity Act” em 1947 foi o primeiro fato significativo nesta indfistria,
uma vez que transferiu para o governo central inglés todo o sistema elétrico
no pais, facilitando, na época, o planejamento de geragdo e distribuigio de
energia elétrica. Anteriormente, o setor tinha o controle nas méos de auto-
ridades municipais, com algumas concessdes para o setor privado. No
tocante 4 distribuicio, foram criadas as regionais, no total de 12 companhias,
denominadas Regional Electricity Boards, responsaveis pela distribui¢io de
eletricidade nos seus mercados regionais.
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Em 1957, houve um novo e importante “Act”, quando novas regras foram
estabelecidas. Uma poderosa empresa foi criada, o Central Electricity Ge-
nerating Board (CEGB), englobando toda a geragéio e transmissdo de energia
elétrica. Neste sentido, houve uma desverticalizagfo, através da separagio
entre geragfio mais transmissdo e distribui¢ao mais fornecimento de energia,
estas Ultimas a cargo das 12 companhias regionais. Este “Act” foi marcante
no sentido de que definiu a estrutura da indistria para os subseqiientes 30
anos (ver figura a seguir), influenciando, portanto, o processo de rees-
truturacdo do setor, ocorrido no inicio dos anos 90.

Vale ressaltar o poder que o CEGB teve ao longo deste periodo, pois dele
partiam as grandes decises de politica no setor, apesar de ter existido um
conselho para deliberar tais questdes, o qual, na pratica, ndo dispunha de
forga politica para ir contra as decisdes do CEGB.

Como conseqiiéncia, amplos investimentos na drea de geragfo foram reali-
zados ao longo de duas décadas, favorecidos pelo boom econ6mico dos anos
60 e 70. Conforme criticos do setor apontavam, era uma industria product
driven e ndo costumer driven, uma vez que estava distanciada das neces-
sidades do mercado consumidor e mais preocupada em criar capacidade
geradora. Disto resultou, nos anos 80, excesso de capacidade na geragdo,
cujos custos foram repassados ao consumidor.

Outro fato que vale mencionar foi o investimento em usinas nucleares. Neste
caso, tal I6gica ndo estava necessariamente ligada ao setor elétrico, mas sim

FIGURA 1
A Antiga Estrutura do Setor
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ao departamento de defesa britanico, preocupado com o dominio da tecno-
logia e questdes estratégicas, o que acabou contribuindo com custos mais
onerosos na area de energia elétrica. Da mesma forma, a questio do carvio,
principal insumo para a geragiio de eletricidade na Inglaterra, passava por
um tratamento politico que prejudicava o setor. Em outras palavras, a
obrigatoriedade das geradoras de comprar carvdo inglés, para sustentar a
indistria carvoeira em decadéncia, impactava o custo final ao consumidor.

Finalmente, e igualmente importante, vale também mencionar a influéncia
politica que as empreiteiras e fabricantes de equipamentos pesados tiveram
na formagio desta indistria geradora, o que faz néo nos sentirmos isolados
com o caso brasileiro., :

O “Act 1983"

Esta medida foi a primeira no setor no sentido de promover competi¢do, um
marco politico ja na era Thatcher. O objetivo era remover as barreiras legais
existentes para a entrada de produtores independentes na geragio de energia
elétrica.

Nio surpreendentemente, tal medida ndo surtiu efeito. O CEGB, possuindo,
além do dominio na geragéo, o controle da rede nacional de transmissio, ou
seja, com uma estrutura vertical, usufruia de suficiente poder econémico e
mercadolégico para impedir ou inibir a entrada de novos produtores na
geragdo. Vale dizer que ndo veio junto com a medida qualquer mecanismo
contra eventual discriminagdo de preco que pudesse ser praticada pelo
CEGB, de posse da rede de transmissdo, contra o produtor independente.

O Setor Elétrico ap6s a Privatizacdo

Apés 1987, quando houve a reeleicdo do governo Thatcher, se deu um
definitivo impulso ao setor no sentido de promover maior eficiéncia e
competitividade. O “1988 White Paper”, denominado “Privatizing Electri-
city”,determinou anova politicaa serestabelecidae representou umaquebra
na hegemonia politica do CEGB. As propostas de reestruturagio foram as
seguintes:

* extinguir o CEGB e criar duas novas empresas na geracdo: a National
Power, que ficou com 70% da capacidade de gerag:ao do CEGB, ¢ a
PowerGen, que ficou com 30%;

+ privatizar a National Power e a PowerGen;
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« transferir a rede de transmiss&o para uma nova empresa, a National Grid
Company (NGC), a ser controlada pelas novas companhias regionais

(RECs);

« privatizar as RECs (no total de 12), antigas distribuidoras regionais
(Regional Electricity Boards);

» transferir a obrigatoriedade formal de fornecimento de energia elétrica a
sociedade, do CEGB para as RECs; e

« estabelecer um 6rgio regulador, o Offer, para controlar os pregos dos
monopdlios na transmissdo e distribuigdo e regular de maneira geral a
inddstria.

A figura a seguir apresenta a nova estrutura que ficou estabelecida dentro
do periodo 1990/91. '

As propostas daquele paper foram consideradas muito ambiciosas. De fato,
0 governo queria maximizar sua receita na venda desta indistria em curto
espaco de tempo, reestruturi-la e ainda preservar seus interesses na drea de
energia nuclear, que representava um forte obstéculo  privatizagéo do setor.
Neste sentido, dadas as restri¢des de caréter politico, econdmico e ambiental
nesta 4rea, o plano inicial, que contemplava também sua privatizagéo, foi
alterado, sendo criada uma nova empresa, a Nuclear Electric, uma estatal
formada, entdio, pelas termelétricas nucleares. Ela representava 20% da
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capacidade total de geragfio, e que iria ficar inicialmente com a National
Power. Desta forma, a relagiio de capacidade produtiva entre a National
Power e a PowerGen passou dos percentuais previstos de 70/30 para 50/30,
mantendo ainda um desequilibrio de poder entre as duas.

Como se poderia imaginar, esta reestruturagéo trouxe forte impacto ao setor,

-0 que s6 foi possivel em virtude do apoio politico que o governo Thatcher
dispunha. Houve niio apenas uma “reestruturag@o horizontal”, no sentido de
promover competi¢do na geragio, mas também uma “desintegragéio verti-
cal”, de forma a reduzir as barreiras a entrada no fornecimento de energia
elétrica. Vejamos nos préximos tépicos como ficou individualmente cada
segmento.

Geracdo

No tocante a privatizagio das empresas National Power e PowerGen, o
governo decidiu reter 40% de suas agdes, a serem vendidas posteriormente
em 1995.! Tal estratégia, mais cautelosa, foi ocasionada pelo fato do governo
ter sido muito criticado na venda das RECs, que foi anterior 4 das geradoras.
Isto ocorreu porque o preco de tais agdes foi considerado subestimado, uma
vezque ademanda pelas mesmas foi muito superior 4 oferta, tendo o governo
perdido a oportunidade de apropriar-se de tais ganhos, obtidos pelos inves-
tidores. :

Quanto a nova estrutura, a proposta de trazer mais competi¢do na geragao
ficou aquém dos niveis que poderiam ser considerados satisfatorios. A
divisdo do CEGB em duas grandes empresas geradoras, constituindo na
realidade um duopdlio, ndo criou um ambiente atrativo para potenciais
competidores. Vejamos as principais restri¢oes:

* 0 setor, apés sua privatizagdo, gozava de ampla capacidade ociosa na
geragio;

* as empresas geradoras existentes, National Power e PowerGen, dispu-
nham de vantagens intrinsecas de custos, uma das quais seriam os custos
adicionais que uma nova usina iria enfrentar no tocante as questdes
ambientais, que no passado nio eram tio rigidas;

» ofato da geragdo e da transmissdo terem se desenvolvido sob uma mesma
empresa (0 CEGB) resultou numa configuragdo da rede montada de

1 Estes 40% restantes foram vendidos em margo de 1995, tendo o governo levantado com sucesso
cerca de £ 4 bilhoes.
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acordo com a posicio das usinas geradoras, favorecendo, portanto, a
National Power e a PowerGen, que com elas ficaram; e

+ havia a possibilidade de manipulagéo nos pregos pelo duopdlio, como, por
exemplo, sua redugio temporiria, abaixo dos custos marginais de produ-
¢lo, para afastar os novos competidores, bem como estratégia das duas
grandes empresas no sentido de criarem capacidade ociosa planejada, o
que seria um outro efeito de igual magnitude.

Apesar destas e outras vantagens, surgiram novos produtores na geragao,
dados os avangos tecnolégicos que estavam ocorrendo, como a utilizag@o
de turbinas de ciclo a gés, o que permitiu quebrar vantagens inerentes da
experiéncia tecnoldgica nos processos predominantes de geragédo de energia
elétrica e desenvolver outros com custos operacionais e nivel de emissdo de
poluentes menores. Néo obstante, a entrada de produtores independentes foi
insuficiente para quebrar o duopélio e configurar um segmento mais com-
petitivo na geragdo. Conforme se pode observar na figura a seguir, o
duopdlio perdeu de 1989/90 até 1992/93 cerca de 9,5% do total de partici-
pagdo no mercado, porém 4,6% representaram ganhos da estatal Nuclear
Electric, que nos tdltimos anos teve razodvel incremento de eficiéncia e
podera ser privatizada.

Transmissio

Sob a nova estrutura, a entdo criada National Grid Company (NGC) ficou
sendo de propriedade das distribuidoras regionais, tendo o governo uma
espécie de golden share das mesmas.2 A NGC - considerada o coragiio do
sistema — € responsével pela coordenagio didria de fornecimento de energia
elétrica através da rede de transmissdo, com o buscando, a principio,
maximizar a eficiéncia do sistema.

Vale dizer que houve uma forte resisténcia dos executivos do antigo CEGB
contra a separagdo entre geragdo e transmissdo, com o argumento de que,
para assegurar a eficiéncia do sistema e o fornecimento de energia no longo
prazo, era necessaria a integragao entre as duas etapas. Embora tal argumen-
to merega atengdo, Vickers e Yarrows (1991) sugerem que a integragio
destas atividades numa tinica empresa nido compensa as desvantagens ine-
rentes ao poder monopolista numa estrutura verticalizada, defendendo ainda
que a eficiéncia do sistema n3o ficaria prejudicada caso se estabelecesse um
mecanismo independente de coordenagio entre as duas atividades.

2 Estava prevista para margo de 1995 a venda destas golden shares. A expectativa é que a partir de
entdo aumente o volume de negociagdes das agoes das RECs no mercado, com transferéncia de
controles e takeovers [The Economist (25.02.95)].
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FIGURA3
O Mercado na Geragédo de Energia

199293
198990 i

A% B Duopdiio

17% B Duopsiio

Desta forma, a criagio da NGC representou uma vitdria do dltimo argumento
acima. Em outras palavras, ficou do lado daqueles que acreditam nos
beneficios de uma rede de transmisséo tnica e independente, ou seja, ndo
favorecendo, em principio, os interesses das empresas geradoras.

Por outro lado, o fato da NGC passar a pertencer as RECs ndo lhe garantiu
total independéncia na nova estrutura. Vem ento a questdo: teria sido esta
mudanga de controle da rede de transmissfo, passando da geragdo para a
distribui¢do, um fruto de decisdes politicas? De fato, esta € uma questdo
dificil de ser respondida pelos que desenharam o novo modelo, e pressdes
tém sido feitas para que a NGC seja vendida pelas RECs de maneira a
tornar-se realmente independente.

O controle da NGC pelas RECs poderia representar, por exemplo, uma
resisténcia dos tltimos no sentido de favorecer investimentos na rede de
transmissdo para fortalecer 0 suprimento de energia elétrica proveniente da
Franga. Isto porque tal extensiio aumentaria a competi¢io no fornecimento
de energia, o que obviamente néo interessaria as RECs.

Outro problema levantado por especialistas [Energy Committee (1992)] € a
possibilidade de perda de seguranga do sistema. De fato, por ser a NGC uma
empresa privada, buscando maximizar seus lucros, hd uma tendéncia no
sentido de racionalizar os investimentos e de otimizar a utilizagfo de seus
ativos, o que pode comprometer o fornecimento de longo prazo. Tal priori-
dade atua muitas vezes também contra o principio de assegurar a transmissio
de energia elétrica em todo o pafs.
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Distribui¢cdo e Fornecimento

A criagiio das 12 RECs, substituindo as antigas distribuidoras regionais, para
atuar na Inglaterra e no Pais de Gales, ndo introduziu grandes mudangas
estruturais no perfil das empresas, a ndo ser o fato de terem sido estas
privatizadas e passarem a controlar a rede de transmissdo.

As RECs possuem duas fontes de receita:

* distribui¢do, que é o servigo cobrado pelo transporte de energia, da rede
de transmiss&o até o consumidor final; e

* fornecimento, que é a venda de energia ao consumidor final (podendo ser
feito também pelas geradoras).

E no primeiro caso, onde se caracteriza um monopélio, que as RECs, mesmo
sob o controle de precos, possuem maior rentabilidade, representando 90%
de seus lucros. Em se tratando de fornecimento, embora seja para elas a
maior parte da receita (ver tabela a seguir), as margens sdo bem menores,
refletindo a existéncia de competi¢do. Podemos deduzir com isto que a
competi¢do é mais eficaz que a regulagdo, no sentido de beneficiar o
consumidor e assegurar uma melhor distribuigdo dos lucros. Na tabela
pode-se perceber também uma evolugio, desde a privatizagdo, na lucrativi-
dade destas empresas de 4,5% no periodo 1990/91 para 7,35% no periodo
1992/93.

O governo, através do White Paper, exigia, para evitar nova verticalizagdo,
que as RECs possuissem geracdo propria limitada em até 15% de suas
necessidades. Estava previsto também que, até 1998, todos os consumidores
teriam o direito de escolher seu préprio fornecedor. Até aquele ano haveria

Resultados das Distribuidoras (RECs)

(EmE)
1990/91 1991/92 1992/93
ATIVIDADE Recelta Lucro Receita Lucro Receita Lucro
Operacional Operacional Operacional

Distribuigdo 3,209 636 3,716 1,016 3,751 1,042
Fornecimento 12,427 22 13,489 (34) 13,921 154
Geragdo 7 (6) 14 (9) 14 (8)
Outras Transagdes  (2,017) (39) (2,342) (72) (2,253) (53)
Total 13,626 613 - 14,877 901 15,433 1,135

Fonte: Offer (1993).



REVISTA DO BNDES, RIO DE JANEIRO, V. 2, N. 3, P. 127-150, JUN. 1985 137

uma redugio gradual do monopédlio das distribuidoras no fornecimento aos
seus consumidores locais, segundo critérios de faixa de consumo. Os con-
sumidores que ainda fossem, no periodo determinado por lei, obrigados a
comprar eletricidade da distribuidora local, estariam protegidos pelo regu-
lador, através de um controle de pregos e qualidade nos servigos.

A idéia do decreto era liberalizar totalmente até 1998 o monopélio na
distribuigdo. Na préatica poucos acreditam que isto vd ocorrer, pois os
consumidores domésticos, considerados os mais atrativos pelas conces-
siondrias, deverdo, por uma tendéncia natural, ser induzidos a comprar
energia do distribuidor local. Neste sentido, o0 Comité de Energia, formado
para tragar recomendagOes na politica energética, sugeriu em 1992 que o
regulador estendesse o controle de pregos até o ano 2000.

O Pool

Um dos mais controversos temas neste novo modelo inglés é o pool, que,
coordenado pela NGC para a compra diéria de eletricidade das empresas
geradoras, tem, resumidamente, as seguintes fungdes:

» selecionar diariamente quais usinas participardo no proximo dia da oferta
“em atacado” de energia elétrica ao sistema; o critério de sele¢do das
usinas € realizado através do prego por elas ofertado para uma certa
demanda de energia; também a localizagfio da usina em relagdo drede e a
flexibilidade da mesma em atender a um crescimento repentino na deman-
da s@o pontos considerados; e

» buscar otimizar a eficiéncia do sistema, isto €, fazé-lo funcionar a um
menor custo operacional, garantindo, entretanto, estabilidade e reservas
de capacidade para as horas de pico de demanda.

O que diferenciaeste sistema do antigo € que a selegiio das usinas para operar
num determinado dia para a rede é feita pelo prego ofertado de eletricidade
pelas geradoras e néio pelo custo operacional da usina. Vale mencionar que
a NGC ndo determina a estrutura do custo operacional nem a margem de
lucro. Entretanto, o preco acordado pela NGC a ser pago as geradoras é
composto pela soma de dois termos: o primeiro é o system marginal price
(SMP) — prego formado pela intersecgdo entre a curva de oferta, constituida
pelos pregos ofertados das geradoras, e a curva estimada de demanda pela
NGC? -, que reflete os custos operacionais da usina; € o segundo traduz a

3 Neste sentido, a NGC atua dentro da concepgdo econémica walrasiana, isto é, equilibrando oferta
com demanda [ver Vickers e Yarrow (1991)].
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capacidade disponivel pela usina ofertante, uma espécie de reserva para
garantir a oferta de energia no sistema.

Apesar da existéncia deste pool para a comercializagiio de eletricidade no
atacado, a maior parte do neg6cio € realizada através de contratos de longo
prazo entre o gerador e o comprador, podendo este ser um distribuidor ou
um grande consumidor. A existéncia destes contratos de fornecimento de
energia ajuda a proteger o grande consumidor contra a volatilidade dos
pregos comercializados através do pool ou, alternativamente, a resguardar
o produtor independente de uma queda elevada nos precos ofertados aopool.
Esta tltima situagfio poderia ser decorrente de uma estratégia predatéria da
National Power ou da PowerGen contra o produtor independente.

O pool tem sido alvo de constantes criticas, pois na pritica os pregos
ofertados sdo dominados pelas duas grandes empresas geradoras, acusadas
de conluio na determinagio dos mesmos e influenciando na alta histérica de
seus pregos, que impacta o comércio de eletricidade feito fora do pool, pois
este funciona como um balizador na negociagiio dos contratos mencionados.

O Regulador

O regulador, Office of Electricity Regulation (Offer), é considerado pega
vital para o bom funcionamento deste mercado, porém sua performance tem
sido aquém do desejado. Vejamos a seguir as principais razoes.

Uma das fungdes do Offer é promover a competigéio na geragdo e forneci-
mento de eletricidade, o que significa remover barreiras & entrada nestes
segmentos, coibir manipulagéo e discriminagio de pregos e identificar outras
imperfei¢des do mercado. Dada, porém, a complexidade desta indistria, em
que a agdo do regulador em uma das etapas da cadeia produtiva tem forte
influéncia nas outras etapas, ¢ bastante dificil prever todas as reagdes
anticompetitivas no mercado. Desta forma, o regulador tem sido indbil em
lutar contra o forte duopélio na geragfo, acusado, conforme mencionado, de
manipulagio nos pregos do pool.

O regulador tem acesso s contas das RECs para verificar e controlar se uma
atividade (distribui¢@o) esta subsidiando outra (fornecimento), esta Gltima
submetida 4 competicéo. Tal tarefa ndo tem sido eficiente dada a falta de
‘padrdes contibeis que deveriam ser definidos para facilitar.a andlise do
regulador,
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Regulando Pregos — Férmula RPI-X

O ponto mais relevante para o Offer é no controle de precos nas atividades
onde ha monopdlio, ou seja, na transmissio e distribuigdo. A exemplo do
sistema implementado na British Telecom e na British Gas, foi introduzida
a féormula RPI-X, de acordo com a qual os pregos ndo podem subir durante
um periodo determinado (no caso, cinco anos) mais que o indice geral de
pregos — Retail Price Index (RPI) —, descontado um fator de produtividade
previamente definido para cada distribuidora, o termo X.

A proposta deste fator € no sentido de forgar a empresa a fazer incrementos
de produtividade, podendo esta apropriar-se dos ganhos superiores ao fator
X, até o final do periodo estipulado.

O que se questiona é o fato do governo ter, no inicio do processo de
privatizag@o, estabelecido o valor do X inicial como zero para transmissdo,
chegando a assumir, na distribui¢do, valor negativo para algumas dis-
tribuidoras.

Posteriormente, em 1993/94, a primeira revisio de tal fator, feita entdo pelo
regulador, foi muito questionada, principalmente no caso das RECs. O
mercado financeiro comemorou com euforia os novos fatores X es-
tabelecidos para estas. Na realidade, a expectativa é de se obterem ganhos
de produtividade bem superiores, o que significa, em outras palavras, que o
regulador poderia ter sido mais rigoroso. Em verdade, a decisdo do fator de
produtividade X é menos técnica do que politica, no sentido de que o
regulador tem de satisfazer razoavelmente todos os agentes, ou seja, 0s
acionistas, os empregados das utilitirias, o governo, os consumidores € 0s
grupos ambientais.

Resumindo, o regulador Offer, representado pela sua principal figura, Mr.
Littlechild (idealizador da férmula RPI-X para as empresas de servigos a
serem privatizadas), ndo tem conseguido aumentar a competigio neste setor
como se esperava, tendo sido também acusado de atender aos interesses da
indistria e esquecendo os do consumidor.# Também o fato de o modelo
institucional do regulador na Inglaterra ser pouco democrético, conferindo
autonomia em relagdo a sociedade na sua tomada de decisdo, faz tal atividade
ficar ainda mais vulnerével para controlar de forma eficaz a indistria.

4 Este fendmeno é definido na literatura como regulatory capture [ver Vickers e Yarrow (1991)].
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Aspectos Finais sobre a Privatizagdo do Setor na
Inglaterra

Para a indistria produtora de energia elétrica houve, com a privatizagio,
ganhos reconhecidamente elevados de produtividade, racionalizagio nos
custos e maior clareza principalmente no tocante aos componentes dos
custos de geragdo de energia elétrica, como o custo dos subsidios ao carvdo
ou o das usinas nucleares. Naturalmente, alguns dos que tiveram de pagar
pelos ganhos foram os empregados das utilitdrias, pois estima-se que 50%
da forga de trabalho foram demitidos. Com o aumento da rentabilidade, os
acionistas tém auferido elevados ganhos, e o setor tem sido alvo, na City, de
lucro para os investidores, pois o valor de suas agdes de fato cresceu, desde
-a privatizagiio, cinco vezes mais o indice FT-SE 100, que acompanha o valor
das agdes na Bolsa de Londres.

Consumidores

Se, para os acionistas, o investimento nas empresas privatizadas tem sido
um sucesso, para o consumidor os resultados foram aquém do desejado.
Uma vez que o prego é considerado a varidvel critica, o National Consumer-
Council tem sido um dos maiores combatentes a condugéo de politica no
setor.

O que se pode observar desde o processo de privatizagiio é uma redugao,
para os consumidores domésticos, de apenas 4% em termos reais nos pregos
das tarifas. Vale dizer, porém, que tal redugéo ocorreu apenas mais recen-
temente, explicando-se mais pela redugéo no prego do combustivel (carvio
e gis).

Desde que comegou o processo de privatizagdo, os consumidores domés-
ticos, submetidos ao regime de monopdlio das distribuidoras, sofreram
aumentos nas tarifas, tendo o regulador inicialmente justificado a neces-
sidade de recuperagiio das mesmas para incentivar futuros investimentos
de expansdo na inddstria.

Também os grandes consumidores industriais, intensivos em energia elétri-
ca, sofreram impacto no aumento das tarifas, dado o fim do subsidio de que
dispunham antes da privatizagéo. Mesmo assim, o regulador Offer alega que
os pregos de margo de 1993 ja apontavam para um ligeiro decréscimo em
relagfio ao periodo 1989/90.

5 Semelhantemente ao que ocorreu no Brasil, embora em proporgées bem menores, o governo limitou
por um periodo nos anos 80 o aumento das tarifas como politica antiinflaciondria, reduzindo a
rentabilidade da indiistria e prejudicando a politica de investimentos.
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Por outro lado, os consumidores industriais de médio porte foram os mais
beneficiados, pois tiveram seus ganhos nas redugdes das tarifas em aproxi-
madamente 13%, em termos reais, desde o periodo 1989/90.

Um dos acusados como responsivel pelo aumento dos pregos, ou resisténcia
contra sua queda, é o fato do pool ser manipulado pelas duas grandes
empresas geradoras, a National Power ¢ a PowerGen. Uma comprovacio
deste fato é a recente ameacga do regulador no sentido de denunciar ao
Monopolies and Merges Commission sobre o comportamento anticompeti-
tivo daquelas empresas [ver The Economist (25.02.95)].

Finalmente, no tocante & qualidade dos servigos, o National Consumer
Council reclama que as penalidades para o ndo cumprimento dos padrdes
de performance pelas concessiondrias sdo insuficientes para motivar tais
empresas a cumpri-los. Apesar disso, um documento do Energy Committee
de 1992 reconhece uma tendéncia de ganhos potenciais na qualidade dos
servigos com a nova estrutura.

Governo

Uma tltima observagéio sob o ponto de vista de critica ao governo na
reestruturagdo do setor foi que, embora esta tenha sido radical, nio foi
suficiente para coibir praticas anticompetitivas como o conluio das grandes
empresas geradoras. Argumenta-se que, na geragdo (parte ndo nuclear), mais
empresas poderiam ter sido criadas ao invés de apenas duas. Porém, a
questdo do timing, onde havia uma prioridade de se auferirem ganhos
politicos antes do fim do governo Thatcher, ndo possibilitou aos interessados
que se avangasse mais nesse sentido.

Também o novo modelo inglés, pelo seu préprio principio de favorecer um
regime de maior competi¢io, como forma de aumentar a eficiéncia na
indistria, ndo conseguiu convencer os mais conservadores de como esta
nova estrutura pode assegurar o suprimento de energia elétrica no longo
prazo.

Em resumo, conforme observam Cowling e Sugden (1993), a privatizagdo
desta e de outras indiistrias no setor de servigos na Inglaterra foi uma perda
de oportunidade de se criar umaestrutura mais eficiente e que pudesse trazer,
com a reestruturag@o, uma melhor distribuigiio dos ganhos para os agentes
econdmicos envolvidos. No setor elétrico, as queixas dos consumidores no
tocante aos pregos e a euforia dos investidores na City de Londres revelam
que chegar a uma distribuicdo justa de ganhos nesta indistria, conforme
lembra a teoria econdmica de Pareto, ainda estd longe de 14 ser atingida.
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3. Reflexdes para o Caso Brasileiro
Breve Histérico

A atual estrutura do setor elétrico no Brasil é em grande parte de res-
ponsabilidade do movimento do governo no pés-guerra para fortalecer o
suprimento de energia elétrica diante do riapido crescimento econ6mico que
se anunciava. Assim, o governo federal consolidou nos anos 50 e 60 sua
posigao nesta indiistria, tendo iniciado, porém, o processo de centralizagdo
jaem 1934, através do Cédigo de Aguas.

Em 1962, foi criada a Eletrobris, com a proposta de implementar, coordenar
e prover fontes de financiamento para o setor no Brasil. Posteriormente, em
1965, foi criado o Departamento Nacional de Aguas e Energia Elétrica
(DNAEE) com a responsabilidade de ser o 6rgio regulador na indistria.

Inicialmente, a Eletrobras tinha duas companhias regionais, com sua
transmissdo e geragdo: a Companhia Hidrelétrica do Sdo Francisco (Chesf),
encarregada de operar no Nordeste, € Furnas Centrais Elétricas S.A., encar-
regada de operar no Sudeste e Centro-Oeste. Posteriormente, a Eletrobrés
criou as Centrais Elétricas do Sul do Brasil S.A. (Eletrosul), para operar no
Sul, e as Centrais Elétricas do Norte do Brasil (Eletronorte), para operar no
Norte e parte do Centro-Oeste. Estas empresas regionais, de capital fechado
e controlado pelo governo federal, através da Eletrobris, possuem sua
geragdo e transmissio associadas, sendo integradas através de seus sistemas
elétricos.

Foi nos anos 70 que ocorreu o grande boom deste setor, quando cresceu a
taxas de 12% ao ano. Houve expansio e integracdo das linhas de transmissdo
entre as empresas regionais. Formaram-se duas grandes redes de transmis-
sdo bésicas, uma no Norte/Nordeste e outra no Sul/Sudeste. Paralelamente,
cerca de 24 empresas distribuidoras foram criadas pelos governos estaduais,
sendo que algumas, como a Cesp ou a Cemig, possuem geragfo e transmis-
sdo préprias e operam com elevada autonomia nos seus mercados regionais
protegidos.

Vale mencionar que, em 1964, a Eletrobras incorporou a Escelsae,em 1979,
a Light — Servigos de Eletricidade S.A., do grupo canadense Brascan,
empresas que sdo as Unicas concessiondrias distribuidoras pertencentes &
Eletrobras, nio fazendo parte de uma l6gica estratégica para se inserirem
em sua estrutura. Ndo surpreendentemente, sdo as primeiras na lista de
privatizagfio no setor (Escelsa inicialmente prevista para 10 de maio de 1995
e postergada para junho/julho do mesmo ano).
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A ultima grande adigfio ao Sistema Eletrobras foi a Itaipu Binacional em
1991 (embora 50% pertengam ao governo paraguaio), empresa que repre-
senta o grande débito que a Eletrobras carrega, totalizando em 1993 cerca
de US$ 11 bilhdes.

A coordenagdo para funcionamento do sistema se da através de 6rgaos
colegiados, formados pelas empresas concessionarias, tendo a Eletrobras
acdo mediadora. Os mais significativos s3o o Grupo Coordenador do Pla-
nejamento dos Sistemas Elétricos (GCPS) e o Grupo Coordenador para
Operagdo Interligada (GCOI). Existe, portanto, um pool de empresas
operando no sistema, sé que com uma filosofia bem diferente daquela do
caso inglés. De forma adversa ao espirito de criar competi¢éio entre as
geradoras, no caso brasileiro busca-se compatibilizar os interesses das
concessiondrias na operagio do sistema, repartindo-se os ganhos (ou per-
das?) de eficiéncia do mesmo.

A figura a seguir representa a estrutura da indfstria, considerando o papel
central da Eletrobras, que possui cerca de 60% da capacidade de geragio no
pais. O que se pode observar na estrutura do setor elétrico no Brasil, nos
ultimos 30 anos, € um mix de diferentes iniciativas de investimentos, seja
do governo federal, dos governos estaduais ou, de forma mais timida, da
iniciativa privada. Isto redundou, ao contrario da histéria do modelo inglés,
em uma indistria heterogénea, resultado de uma inexisténcia de politica
uniforme, para estabelecer uma estrutura coerente no setor. Como agravante,
encontramos uma caracterizagio de monopdlio em toda a cadeia produtiva,
inexistindo a separagéo entre distribuigio e fornecimento, além da falta de
competi¢do na geragio.

Necessidade de Mudancas

Conforme se observou na década de 80 e inicio da de 90, o setor elétrico no
Brasil foi acumulando grandes dificuldades financeiras por uma série de
fatores, destacando-se os seguintes:

* politica do governo, como medida antiinflaciondria, no sentido de reter o
reajuste das tarifas de energia elétrica, reduzindo o retorno sobre os
investimentos e eliminando a capacidade de autofinanciamento no setor;

* como agravante, foram estabelecidas tarifas incentivadas para a instalagdo
de indistrias eletrointensivas e que promovessem a substitui¢io de deri-
vados de petréleo no consumo energético;
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FIGURA 4
Estrutura Atual do Sistema Eletrobras
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endividamento involuntério do setor, utilizado como instrumento de cap-
tacdo de recursos externos pelo governo federal para equacionamento do
balango de pagamentos;

o sistema de equalizagdo de tarifas em todo o territ6rio nacional, a partir
de 1975, estabelecia um mecanismo de transferéncia de ganhos das
empresas superavitdrias para as deficitarias, buscando garantir a remune-
ragdo legal (estabelecida inicialmente entre 10% e 12%) para estas ulti-
mas; em outras palavras, aquelas com remuneragido sobre seus
investimentos superior 4 legal deveriam transferir tais ganhos para aquelas
com remuneragdo inferior® (se, por um lado, tal mecanismo viabilizou o
fornecimento de energia em 4reas mais carentes no pais, por outro, criou
um forte desestimulo s empresas para que operassem de forma mais
eficiente);

a Conta de Resultados a Compensar (CRC), através da qual o governo
garantia (e limitava) em controle extracontabil a remuneragfo legal para
as empresas, passou, com a politica de contencdo de tarifas, a acumular
débitos crescentes; e

6 O mecanismo de ajuste se dava através do fundo denominado Reserva Global de Garantia (RGG).
A partir de 1985, dada a compressdo tarifdria, as transferéncias através da RGG passaram a se dar
pela remuneragdo média, bem inferior na época a remuneragao legal (3,4% em 1985).
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* para deteriorar ainda mais o quadro, com a Constituigdo Federal de 1988
foi extinto o Imposto Unico sobre Energia Elétrica (IUEE), cujos recursos
eram utilizados para o financiamento do setor, assim como a aliquota para
o imposto de renda foi elevada de 6% para 40% para as empresas de
energia elétrica.

Dada a perversidade e as distorgdes ocorridas no modelo, comegou a
deflagrar-se uma crise entre as empresas. As empresas da regido Sudes-
te/Sul, mais rentdveis, decidiram deixar de recolher para o RGG, enquanto
aquelas que dependiam indiretamente das mesmas, através desse fundo,
passaram, por sua vez, a ficar inadimplentes com as empresas geradoras
federais, de onde compravam energia. O inadimplemento tornou-se genera-
lizado, com o préprio governo federal devendo is empresas, através da CRC,
cerca de USS$ 26 bilhdes em finais de 1992.

Como conseqiiéncia do exposto acima, o setor, liderado pelo Sistema
Eletrobras, teve de reduzir o nivel de investimentos e suspender uma série
de projetos em andamento na geragdo que t€m acumulado custos financeiros
crescentes.

A Lei 8.631/93

A Lei 8.631, de margo de 1993, representou um grande avango no setor,
tendo extinguido o sistema de remuneragdo garantida através da CRC. Foi
feito também um complexo esquema de encontro de contas entre governo e
concessiondrias, reduzindo o débito na CRC de US$ 26 bilhdes para US$ 4
bilhGes, em junho de 1993.

Eliminou-se também o sistema de equalizagio de tarifas a nivel nacional, e
um novo sistema tarifario foi implantado, a ser aplicado individualmente a
cada concessiondria. Neste caso, estas propdem ao DNAEE, juntamente
com uma planilha de custos, o prego desejado da tarifa, que, uma vez
aprovado, seria corrigido através de uma férmula paramétrica por periodo
determinado.

O Decreto 915/93

Em setembro de 1993 um novo passo foi dado no sentido de estimular a

entrada de investidores autoprodutores. Através desse decreto, as empresas

estdo autorizadas a fazer um consércio na geragéo, cuja produgao seria para
- consumo préprio, com o excedente sendo vendido as concessiondrias.
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O Sintrel

Ao final de 1993 foi também criado o Sistema Nacional de Transmissdo de
Energia Elétrica (Sintrel), que representa um acordo entre as concessionérias
que dele fizerem parte para integrar suas linhas de transmisséo e permitir
seu uso pelos futuros produtores independentes ou demais concessionérias.

Apesar desta medida representar um avango, falta, para sua eficicia, definir
mais claramente o papel do Sintrel e sua regulamentagfio. Em outras pala-
vras, € necessirio que sejam estabelecidas regras transparentes para sua
utilizagio, de forma a garantir que as concessiondrias que dele fizerem parte
néo pratiquem discriminag@o de pregos aos usuérios (novos geradores) que
possam ameagar seus mercados. Neste sentido, vale resgatar o fracasso da
experiéncia inglesa com o “1983 Energy Act”, quando abriu 0 acesso aos
produtores independentes para utilizagiio da rede de transmisséo (controlada
pelo CEGB) no sentido de incentivar a competi¢do na geragéo (ver Segdo 2).

A Lei de Concessdes (8.987/95)

Esta foi a mais recente iniciativa do governo, que se refere, dentre outras
concessdes de servigo pliblico, as do setor elétrico. O projeto da Lei de
Concessoes, aprovado em 13 de fevereiro de 1995, de autoria do entdo
senador Fernando Henrique Cardoso, tramitava no Congresso desde 1990 e
sofreu algumas significativas modifica¢des. Dentre outras razdes, tais mu-
dancas se deveram a pressio das concessiondrias estaduais — preocupadas
com o impacto da concorréncia — no sentido de garantir um prazo de
extensdo das suas concessGes. Com a forga politica dos governadores
estaduais e do corporativismo no setor, as atuais concessdes na transmissdo
e distribuigdo ganharam, portanto, mais 20 anos.”

Felizmente, o segmento de geragdo foi excluido e estd submetido a novas
regras. Desta forma, perderfio as concessdes as empresas que tenham para-
lisado as obras das usinas e ndo se prontifiquem em tempo hébil (seis meses)
a conclui-las, o que é indispensével para a retomada dos investimentos no
setor, sob pena de comprometer o fornecimento futuro de energia. A idéia
é ter o setor privado como grande parceiro na concluséo das obras das usinas
paradas8 e na execugdo de novos projetos, através dos chamados project
finance.

7 A regulamentagdio desta lei estava sob a Medida Proviséria 937, reeditada posteriormente (abril de
1995).

8 Até o final de 1994, havia um total de 15 usinas do Sistema Eletrobrds com obras paralisadas por
Jalta de recursos.
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A lei também exige das concessiondrias um cumprimento mais rigoroso no
tocante aos investimentos, ao atendimento eficiente na prestagéo do servigo
e aos custos menores, embora falte definir objetivamente como isto serd
feito.

Com estamedida, o governo cancelou, em 12 de abril de 1995, 33 concessdes
na 4rea de geragdo, sendo que 29 estavam em atraso e quatro com as obras
paralisadas. O governo devera entdo abrir concorréncias e entregar a outras
empresas — favorecendo as de capital privado - o direito de explorar estas e
outras concessdes no servi¢o de energia. Entretanto, a elevada expectativa
de parcerias com capitais privados na geragio tem se frustrado. Como prova,
o BNDES havia recebido até abril deste.ano apenas dois projetos de
financiamento de autoprodugio.

Resumindo, dadas as recentes medidas do governo, é inquestionivel que
houve avangos no setor. Entretanto, persistem indefini¢cGes quanto a novas
regras para se operar nesta indiistria, particularmente no tocante a politica
tarifaria, o que tem inibido a entrada de investidores privados, principalmen-
te se vierem a ser estrangeiros. A MP 937, que regula a Lei de Concessdes,
por exemplo, apresenta um nimero excessivo de emendas, deixando tais
investidores confusos e inseguros, o que pode, como resultado, implicaruma
redugdo do valor das empresas a serem privatizadas ou das concessdes a
venda, dado o maior risco do negécio [ver Leite (1995)].

Acrescente-se as observagdes acima que a existéncia de monopéhos em
segmentos que poderiam ser submetidos & competigdo, como é o caso da
geragdo e fornecimento de energia elétrica, tem contnbuldo para aineficién-
cia desta industria.

Licdes da Reestruturagdo na Inglaterra para o Caso
Brasileiro

Guardadas as peculiaridades do ambiente sécio-econémico brasileiro vis-a-
vis o ambiente anglo-sax6nico e dado o quadro de mudangas acima descrito,
que ligoes podemos tirar do recém-analisado caso inglés para propor mu-
dangas na atual estrutura do setor elétrico no Brasil? Os seguintes pontos
devem ser observados:

* Incentivar a desverticalizacdo na cadeia produtiva, quer dizer, separar a
geragdo da transmissfio e a distribui¢do do fornecimento. Deste modo,
reduzir-se-iam movimentos de transferéncia de custos de uma etapa para
outra (cruzamento de subsidios) como estratégia de barreiras a entrada
pelas empresas existentes.
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» Legalizar a entrada de produtores independentes, que seria um dos
mecanismos para se promover a competi¢io na geragio. Neste sentido,
teriam de ser definidas as normas para aproveitamento dos recursos
hidrelétricos entre estes produtores, os autoprodutores e as conces-
sionérias piblicas, de forma a minimizar conflitos de interesses.

» Buscar uma reestrutura¢do mais profunda no setor. A iniciativa de
privatizacdo da Light e da Escelsa constitui-se apenas num ponto de
partida ou mesmo num sinal positivo deste governo na sua intengéo de
transferir tais indstrias ou parte delas para o setor privado. Entretanto,
para que se avance neste processo de maneira definitiva, reconhece-se a
necessidade de que se discuta uma reforma mais ampla do setor, o que
deve ocorrer de preferéncia neste periodo de pré-privatizago. Isto porque
o governo federal terd ainda certos poderes para fazer as mudangas
necessérias a criagio de um ambiente mais favoravel a competi¢do (por
exemplo, na geragdo). As dificuldades do regulador Offer na Inglaterra
para deter, na pds-privatizagdo, os movimentos anticompetitivos pelo
duopélio formado pelas duas grandes geradoras confirmam a necessidade
desta estratégia.

o Eliminar o monopdlio onde tecnicamente é possivel (geragdo e forneci-
mento). De fato, como se confirma nos resultados do caso inglés, mais
eficiente que a agdio de um regulador para controlar os pregos e incentivar
a produtividade, num monopélio, é liberalizar e promover a competi¢io
no mercado.

o E indispensdvel a existéncia de um regulador eficaz no tratamento das
informagdes. Em circunstincias nas quais a concessionéria permanega
com monop6lio, como € o caso das empresas concessiondrias estaduais,
oregulador deve monitora-las através de um acesso adequado as informa-
¢cOes de custo por elas prestadas. Vale lembrar que esta questdo de
disponibilidade de informagdes ~ um dos pontos criticos para o Offer —
tem causado embaragos para o mesmo no periodo de reviséio das tarifas
[ver Financial Times (08.03.95)].

o Enecessdrio um sistemade regulacdo forte e independente. Neste sentido,
o regulador ndo poderia ter a atual estrutura do DNAEE. Seria necesséria
uma estrutura autdnoma e independente do governo e principalmente das
empresas. Deve este 6rgio obrigar estas Gltimas a apresentar coeficientes
de custos operacionais padronizados para que se possa fazer um adequado
benchmarking entre as empresas. Além disso, o regulador deveria oficial-
mente prestar contas e justificar individualmente suas a¢des ao piiblico ou
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as entidades representantes, emitindo relatérios periédicos sobre suas
operagoes.

» Nao perder de vista a necessidade de uma politica nacional energética.
Qualquer que seja a reestruturagéio e 0 modelo de privatizagdo do setor
elétrico no Brasil, o governo ndo deve negligenciar a necessidade de
coordenagdo de uma politica nacional energética, o que obrigaria, portan-
to, que o novo modelo evoluisse dentro de uma certa coeréncia. Isto
significa também que o Estado néo deve deixar inteiramente as forgas de
mercado as decisOes de investimento no setor sob pena de colocaremrisco
o suprimento de energia no futuro, principalmente em regides do pais mais
carentes.

Conclusido

Para concluir, deve-se ter em mente que a privatizagio do setor elétrico no
Brasil deve ultrapassar as questdes ideolégicas para que ndo seja vista como
uma solugdo para todos os males ou, alternativamente, como uma expropria-
¢do do patriménio piblico. Caberia, sim, ser analisada enquanto um dos
instrumentos de politica industrial do governo. Isto significa, em outras
palavras, que, no processo de privatizagio, este deve viabilizar, através de
uma adequada reestruturagio e regulagio, a expansdo e o incremento da
produtividade no setor elétrico, assegurando também que tais ganhos sejam
distribuidos de forma justa pela sociedade.
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