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l. Introducao

Um exame, ainda que preliminar, da situacdo fiscal do pais revela sua
continua fragilidade, e apesar dos esforcos dos ultimos anos, refletidos na
elevacdo dos resultados primarios do setor publico. Uma combinagédo de
gastos crescentes, forte pressao tributaria, déficits nominais recorrentes,
estoque elevado de divida em relacdo ao PIB e juros reais elevados, sugere
um Estado em crise fiscal. De fato, desde o inicio da década passada
constata-se uma aparente deterioragdo dos indicadores agregados de
despesas, tributos e solvéncia do Estado, sem que tenha havido Obvia
melhora na qualidade e abrangéncia dos servicos, e apesar da reducao do
peso das empresas estatais, com a sua privatizacdo (Quadro 1). No ano de
2004 houve uma inflexao significativa dos indicadores de endividamento e no
proprio déficit nominal, sem assegurar contudo a sustentabilidade da nova
trajetoria fiscal do pais.

Quadro 1: Indicadores Fiscais do Estado Brasileiro
1991-93,1994-2004

1991-93 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Despesas do Tesouro
. 1
Nacional (%P1B)" 11,55 14,0013,98 13,71 14,00 16,2816,85 22,86 23,63 25,03 23,58 23,79

Divida Lig. do Setor

Publico (% PIB) 35,92 30,0130,56 33,28 34,35 41,7148,68 48,78 52,63 55,5 57,18 51,79
Resultado Primario -

NFSP (% PIB) n.c nc 0,26 -0,10-0,96 0,02 3,23 3,47 3,64 3,89 425 461
Déficit nominal®

(%PIB) n.c. nc. 7,28 587 6,11 7,46 578 361 3,57 458085 2,67
Carga tributaria

(%PIB) 25,59 29,4629,76 28,97 29,03 29,7431,74 32,49 33,92 35,53 34,88 36,50%

Juro real médio (%) —
Selic deflator IPCA 23,04 23,325,06 16,29 18,59 26,6915,28 10,81 8,96 5,90 12,85 8,03

@ média anual, exceto 2004 (nov/03 - out/04); ® Resultado nominal sem desvalorizacdo cambial entre
1995 e 1997; apdés 1998, com desvalorizacdo cambial; © Estimativa do IBPT — Instituto Brasileiro de
Planejamento Tributario

n.c. = ndo comparavel, dadas as distor¢des inflacionarias

Fontes: Bacen; IPEA; Receita Federal (carga tributaria 1991-2003); Instituto Brasileiro de Planejamento
Tributério (carga tributaria 2004).

Talvez o indicador mais sintético da crise fiscal seja o de solvéncia do Estado
- a relacédo divida liquida do setor publico/PIB -, que em 10 anos (1994-2003)
praticamente dobrou, tendo recuado pela primeira vez somente em 2004.

" Trabalho apresentado no XVII Férum Nacional, RiaJdneiro, 16-19 de maio de 2005.
* Presidente e Associada da Inter.B Consultoria,pesi/amente. Correspondéncia para
claudio.frischtak@interb.com.lerandrea.gimenes@interb.com.br




Este parametro reflete uma combinagdo de aumento das despesas do setor
publico (os gastos do Tesouro Nacional partiram de um patamar de 11,5%
em 1991-93, tendo chegado em 2002 a um pico de 25% do PIB) e reducgao
dramatica do imposto inflacionario a partir de 1994 (estimado em cerca de 7%
do PIB), e ndo compensados no seu conjunto pela expansdo da carga
tributaria (Que aumentou em mais de 10 pontos percentuais, tomando por
base a média de 1991-93). A aceleracdo da divida em 1995-99 foi contida
pela Lei de Responsabilidade Fiscal e resultados primarios fortemente
positivos, o que nao impediu contudo sua expansdo até 2003, dada uma
combinacdo de gastos elevados com seu servico, resultados nominais
negativos (e acima de 3% todos os anos - com excecado de 2004), e baixo
crescimento do PIB (exceto nos anos 2000 e 2004, quando a divida
estacionou — no primeiro caso — ou sofreu forte contragéo, no ultimo).

De qualquer forma, esta ndo é uma crise conjuntural, e com toda a
probabilidade ir4 persistir nos proximos anos. Pode-se afirmar que a
recuperacdo da capacidade de financiamento do Estado estd predicada na
reducdo da relacdo divida liquida do setor publico /PIB, atualmente em
51,3%, para algo proximo de 30%, o que ndo devera acontecer nos proximos
7-10 anos. De fato, uma simulacdo da dinamica da divida, partindo do seu
nivel em janeiro de 2005, e supondo um déficit nominal de 3% no periodo,
sugere que para se alcancar uma relacéo divida liquida/P1B de 30% ao final
de 10 anos (isto €, em 2014), seria necessario manter um superavit primario
da ordem de 5,55%, nas hipdteses centrais de um crescimento médio do PIB
de 4% a.a., e taxas de juros reais de 10% a.a. no periodo 2005-2014. Estes
niveis vem a ser substancialmente maiores que o superavit estimado para o
ano de 2005 (no intervalo de 4,0 — 4,5%). Somente no caso de um
crescimento anual médio de 5% a.a. e taxas de juros reais de 8%, a relacéao
divida liquida/PIB chegaria confortavelmente a 30% (ou menos) ao final de 10
anos, com 0s niveis de poupanca primaria programada para 0S proximos
anos (em torno de 4,25%)

Quadro 2: Resultado Primario Necessario para Convergéncia da Relagéo
Divida Liquida do Setor Publico/PIB para 30% em 2014

Crescimento médio anual
do PIB

3,0% 4,0% 5,0%

8% 5,65 4,65 3,65

10% 6,55 5,55 4,55

12% 7,46 6,46 5,46

Fonte: Elaboracgéo propria
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E importante sublinhar que mesmo com uma leve reducdo da meta de
superavit primario em 2005, a partir da mudanca de contabilizacdo de
determinados investimentos publicos acordada com o FMI (o que possibilitou,
em tese, reduzir a meta de superavit primario de 2005 para 4,1% do PIB), o
governo foi forcado a contingenciar parcelas significativas do investimento
publico, demonstrando mais uma vez a natureza recorrente, estrutural da



crise fiscal do Estado brasileiro, que ndo apenas € grave, como devera
perdurar nos proximos anos.

De fato, ha problemas estruturais — gastos previdenciarios explosivos,
excesso de demanda por servigos de educacdo e saude, e de outras areas
sociais, — que deixam em qualquer cenario, pouco espaco para expandir de
forma significativa gastos publicos em infraestrutura. Inversamente é
essencial a expansdo dos investimentos privados, que dependem
fundamentalmente do animus dos investidores, do clima de negdécios no pais,
e da disponibilidade de financiamento.

O objetivo deste trabalho € estabelecer as condi¢cdes basicas para o
investimento privado em infraestrutura no pais — com foco nas politicas de
governo —, e examinar sob esta otica a dinamica recente de dois setores que,
do ponto de vista da competitividade do pais, talvez sejam os mais criticos:
energia e transporte. Com base numa discussdo dos obstaculos ao
investimento e a prestacdo de servigcos eficientes e a baixo custo, sugere-se
uma agenda de trabalho para estimular a melhoria e expansdo desses
setores consistente com o crescimento sustentado do pais.

A secdo Il identifica as condigdes minimas ou béasicas para atrair o
investimento privado para o setor de infraestrutura pesada no pais: a
definicdo de uma politica ou quadro de referéncia setorial no interior do qual o
setor privado seria capaz de operar; 0 estabelecimento de marcos
regulatérios estdveis, com a despolitizacdo de instituicdbes com caréater
técnico; e a utilizacdo do regime de financiamento e insercdo privada mais
adequado — seja a concessao tradicional, as PPPs ou outros — para a
resolucao da equacao risco-retorno privado.

As secbes Ill e IV discutem os casos de energia e transportes,
respectivamente. No primeiro, o desafio maior nos préximos anos € a
mudanca da matriz e a garantia da sustentabilidade energética, dado o
potencial desestabilizador da economia chinesa (e eventualmente indiana) na
equacdao oferta-demanda dos combustiveis ndo-renovaveis. Neste contexto, é
fundamental que a mitigacdo do risco de reducdo das reservas de
combustiveis fosseis e 0 estimulo a fontes renovaveis seja conjugado a uma
mudanc¢a permanente na relacdo de precos que assegure a competitividade
da industria do pais. A questdo dos transportes — aqui centrada na
importancia da fluidez dos corredores de exportacdo — envolve tanto o
investimento em diferentes modais quanto sua integracdo no plano logistico,
ambos dependentes de uma nova politica para o conjunto do setor. Estimular
o investimento seria condicdo necessaria; a competitividade viria porém da
unicidade ou caréater integro dos servigos. A secao V conclui reenfatizando a
necessidade de politicas que déem um “norte” ao setor privado, num quadro
de estabilidade das regras e instituigoes.



. O Investimento em Infraestrutura e seu Financia  mento no Pais

A partir da década de 30, e principalmente na segunda metade do século XX,
a infraestrutura no pais foi financiada basicamente pelo setor publico. As
experiéncias privadas chegaram a ser significativas em geracdo e
principalmente distribuicdo de energia e transportes urbanos, e na area
portuéria, mas sogobraram em ultima analise pelas dificuldades de financiar a
expansao dos servi¢os, que demandaria tarifas consistentes com o custo de
expansao de longo prazo. Estas, por sua vez, teriam de ser subsidiadas pelo
poder publico, dado o baixo nivel de renda da populacdo. A saida foi o
financiamento e investimento direto do Estado, consubstanciado ap6s 1955
num conjunto de Planos centrados em energia, transportes e eventualmente,
telecomunicacoes.

O financiamento dos investimentos do Estado eram calcados numa
combinacdo de aumento progressivo da arrecadacdo, com a modernizagcao
tanto do regime tributario, quanto dos mecanismos e instituicbes de
recolhimento de impostos, e endividamento do governo, principalmente nos
niveis federal e estadual. Este sistema funcionou enquanto houve espaco
para aumentar o endividamento e/ou a arrecadacdo, mas se esgotou na
medida que o retorno e a produtividade dos recursos alocados a
infraestrutura era baixa (por problemas de concepcdo, contratacao,
implementacdo e gestdo dos investimentos), as demandas por servigcos
elevadas assim como o grau de insatisfacdo da populacéo, e a situacao fiscal
— como Visto acima — insustentavel.

A consequéncia foi uma instabilidade crescente dos investimentos publicos
(razoavel proxy para investimentos em infraestrutura) a partir da segunda
metade da década dos anos 70, e sua reducdo a medida que o pais chegava
ao limite de sua capacidade de endividamento’. O Quadro 3 mostra o
aumento da volatilidade (apds 1976) e a queda dos investimentos (como
proporcao do PIB), particularmente acentuada no caso da Unido apos 1988,
com as novas regras constitucionais que desconcentraram a receita
disponivel do setor publico, sem a contrapartida de transferéncia dos
encargos para estados e municipios.

Quadro 3: Relagdo Investimento/PIB das Administragdes Publicas e da Unido

1970-75 1976-88 1989-04*
Administracdes | Média 4,02 2,83 2,91
Publicas Coef. de Variagdo** 0,07 0,21 0,20
Unido Média Nd 1,88 0,93
Coef. de Variagao Nd 0,32 0,28

(*) No caso das Administracdes publicas, 1989-00. (**) desvio padrao/média.
Fonte: R. Velloso, apresentagdo Il Seminario Transporte Rodoviario de Carga, 14/04/04;
Secretaria do Tesouro; e célculos proprios.

1 O ajuste recaiu inicialmente (1976-81) fora daewsf federal, tendo os investimentos do governo
central recuado apenas de 2,54% para 2,37% do ®Beriodo, versus 4% para 2,7% no conjunto.

Porém, ja em 1983 a relagéo investimento/PIB d@édJoaiu para 1,2%, e 2,0% na soma de todos os
niveis.



Na década de 90, mais além das restricbes fiscais, governos (com maior
énfase no plano federal) numa tentativa de reforma do Estado, passaram a
operar sob a premissa de que o espaco de investimento deixado pelo setor
publico em infraestrutura poderia e deveria ser ocupado pelos investidores
privados. O programa de privatizagcdo — nas suas diversas modalidades —
tinha este elemento como suposto basico. Compreendendo tanto a
transferéncia de ativos de infraestrutura existentes, quanto a construgao de
uma arcabouco juridico e regulatério que desse as garantias necessarias a
novos investimentos, os resultados deste processo foram heterogéneos.

A privatizacao dos ativos e servigos de telecomunicacgdes, sob o abrigo da Lei
Geral de Telecomunicagcbes (LGT) e de uma agéncia regulatéria
razoavelmente bem estruturada, pode ser considerado um sucesso sob
praticamente quaisquer parametros. Em particular, a resposta investidora pos
1997 e a ampliagdo da oferta de servigos, foi suficiente para garantir uma
retirada definitiva do Estado neste segmento (ainda que se possa argumentar
gue o grau de rivalidade interposta pelas entrantes competidoras das
operadoras fixas seja bastante limitado).

Nos demais setores de infraestrutura o programa de privatizacdo foi menos
bem sucedido: em energia, foi incompleto, com a n&o transferéncia das
grandes geradoras estatais do sistema Eletrobras, e das empresas
integradas estaduais (Copel e Cemig); em transportes, avangou com a
privatizacdo dos ativos da RFFSA, de terminais portuarios, e de algumas
rodovias — todos sob o regime de concessao; enquanto que em saneamento,
tanto o método quanto os resultados provaram ser incapazes de alterar o
quadro setorial®. Ainda que os resultados tenham sido heterogéneos
geograficamente — estados mais ricos ou melhor organizados conseguiram
evitar situagdes limites, a exemplo do arcabouco rodoviario do Rio Grande do
Sul e de S. Paulo, ou do saneamento neste estado e em Minas Gerais — na
medida que muitos sistemas de infraestrutura sao na pratica interligados
fisica ou logisticamente em termos interestaduais, 0 subinvestimento traz
fortes externalidades negativas e afeta o conjunto da populagéo.

As diferencas de resposta do setor privado ao processo de privatizagao tém
varias explicacbes. Numa tentativa de generalizacdo, pode-se afirmar que
guanto mais intensivo em regulacdo era o segmento, seja pelo tamanho
minimo do investimento, pelo seu carater irreversivel ou de operacao
integrada e em rede, mais fragil foi a resposta investidora (cuja excecao
significativa foi transmissdo de energia — ver abaixo). Inversamente, quanto
mais modular e flexivel o investimento, mais distante de um monopdlio
natural, e logo mais sensivel ao mercado, seu tamanho e potencial de
crescimento, mais forte a resposta privada. A Figura 1 dispde ao longo de um
gradiente decisorio os setores econémicos que foram objeto de privatizacéo.
TelecomunicagOes, talvez a mais bem sucedida das infraestruturas, o foi
tanto pela qualidade das politicas de governo e do ambiente regulatorio,
como pela necessidade de responder aos sinais de mercado.

% De acordo com a Associagéo Brasileira das Commeasas Privadas de Servigos Publicos de Agua e
Esgoto (ABCON), as 60 concessionarias privadaslatera apenas cerca de 5% da populacao do pais.



Figura 1: Aspectos Dominantes da Deciséo de Investimento em Segmentos
Privatizados
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Fonte: Elaboracéo propria

Na viséo estilizada da Figura 1, o “vazio” das areas hachuriadas sugere que
poucos sdo os setores fortemente sensiveis, em simultdneo, aos sinais de
mercado e as politicas/regulacdes de governo (e inversamente). Talvez a
complexidade do setor elétrico se explica exatamente pelo fato de que, tanto
no caso de distribuicdo quanto geracdo para o sistema interligado, o modelo
regulatério e o mercado (e as projecdes de seu crescimento num horizonte
nao trivial - de 5-15 anos) sejam igualmente determinantes na decisdo de
investimento.

Na perspectiva do desenho da politca de governo em relacdo a
infraestrutura, a analise do processo de privatizacdo dos anos 90 e suas
sequelas tém sido especialmente Uteis, pois estabeleceram de forma
razoavelmente cabal as condicdes minimas necessarias para induzir o
investimento privado no setor e obter resultados satisfatérios para a
populacao.

Primeiro, é fundamental o governo estabelecer uma politica setorial , e
consubstanciada numa peca legislativa (a exemplo da LGT, que tem por
objetivos a universalizacdo, competicAo e modernizacdo do setor de
telecomunicac¢des). Sem uma politica — em Ultima instdncia, um quadro de
referéncia com a definicdo do papel do Estado, e 0s objetivos de médio e
longo prazo, capaz de orientar o processo decisério do setor privado — 0s
investimentos tendem a se afastar, seja pela falta de clareza de onde investir,
seja pela maior percepcgao de risco.



Atualmente, setores de infraestrutura e seus diversos segmentos ainda
carecem de politicas de governo com contornos bem delineados, que
sinalizem para o setor privado um “norte”, a dire¢do que devem se alinhar os
investimentos. Em energia, pode-se afirmar que ha uma politica para o
segmento de eletricidade — com a aprovacdo do desenho e inicio de
implementacdo do novo modelo —, e vazios, a exemplo das areas de gas e
petréleo, o que implica na auséncia de uma politica para o setor de energia
como um todo. Ausentes também estdo as politicas de transporte — no
sentido de uma politica de multimodalidade e integracéo logistica, apesar de
iniciativas localizadas — bem como de saneamento.

Segundo, é necessario que se defina uma estratégia diferenciada de
substituicdo do financiamento publico da infraestrutura pelo privado. Na
segunda metade da década de 90, a estratégia era razoavelmente clara —
privatizagcdo dos ativos do Estado — e consistente principalmente com a
experiéncia de alguns paises (a exemplo da Inglaterra e do Chile), e com a
disponibilidade de agentes com liquidez para tomar posi¢cdes relativamente
agressivas em paises como o Brasil. A desvalorizacdo de 1999, o
racionamento de energia elétrica de 2001 e as perdas domésticas e
internacionais dos investidores, travaram 0 processo, e levaram
posteriormente ao seu abandono.

O cerne da estratégia do atual governo sdo as parcerias publico-privadas
(PPPs), cujo marco legal foi estabelecido pela Lei 11.079 (30/12/04) e pelo
decreto 5.411 — que criam e definem as agfes que dardo lastro ao Fundo
Garantidor —, e o decreto 5.385 (4/03/05), que institui a Comissdo Técnica
subordinada ao Comité Gestor (formado pelos ministérios da Fazenda,
Planejamento e Casa Civil). Apesar das expectativas do governo, é altamente
improvavel que esta modalidade de financiamento tenha celeridade,
abrangéncia e desperte interesse suficiente para se tornar o direcionador dos
investimentos em infraestrutura, ndo apenas pela complexidade dos contratos
e da avaliacdo (e alocacdo) do risco, mas também porque apenas uma
parcela limitada dos investimentos seria passivel de uma formatacéo de PPP.

Nesta perspectiva, € fundamental avancar com estratégias e mecanismos
alternativos, que na realidade ja existem e sdo operacionais, a exemplo das
autorizacbes para uso de bens publicos (cursos d’agua, entre outros), e o
regime de concessdes tradicional, que se aplica tanto aos setores de energia
e transporte, quanto saneamento (vale lembrar que dos dez projetos
prioritarios para fins de PPP definidos pelo governo, seis sdo na area de
transportes e quatro em irrigagcdo, ausentes 0s demais segmentos de
infraestrutura)®. O risco maior das PPPs é o de paralisar ou reduzir o ritmo de

% A carteira de 10 PPPs, divulgads em termos pretdires, incluem a duplicacdo da BR-116 num
trecho de 506 km (Feira de Santana- divisa BA/M@strucdo do arco rodoviario metropolitano do
porto de Sepetiba com 77 km, rodoanel metropolitth&. Paulo — trecho Sul com 32 km, construcao
da Ferrovia Norte-Sul, trecho Estreito-Gurupi (&8%), do Anel Ferroviario de S. Paulo — tramo norte,
com 66 km e da Variante Ferroviaria Ipiranga-Guasap , de 100 km de extensado, além de 4 projetos
de irrigacéo — Salitre, Baixio do Irecé, Pontahéd. De acordo com o ministério do Planejamento, o
custo dos projetos rodoviarios é de R$ 3,95 bilhdsderroviarios, R$ 1,92 bilhdes, e os de irrfgac
R$ 2,7 bilhdes. Ver Folha de S. Paulo, 8/04/0B5.



concessdes em areas criticas, na medida que o foco dos gestores se volta a
nova modalidade, que por sua vez sera de lenta implementacéo inicialmente,
pela propria inexperiéncia dos agentes privados e governo.

Terceiro, é essencial a definicdo de um quadro ou regime regulatorio estavel,
particularmente em setores em que a questao regulatoria ndo € de natureza
secundéria ou ndo impeditiva do investimento privado — ainda que se reflita
num desestimulo ao investimento. Nos casos aqui tratados — energia e
transportes — um quadro razoavelmente bem definido, transparente,
previsivel e crivel, parece ser condicdo necessaria ao investimento privado®.
Duas possiveis excecbes — geracdo de energia e terminais portuarios — se
explicam pelo fato que ndo sdo necessariamente bens publicos, no sentido
econdmico, inclusive pela faculdade de excluséo (a exemplo de uma planta
geradora inside-the-fence ou um terminal privativo), e s&o investimentos
modulaveis. Mas esses ndo sdo o0s atributos da maior parte dos
investimentos em energia e transportes, principalmente pela sua inser¢cdo em
redes interligadas, e a dificuldade de financiar a expansdo dos sistemas a
custos marginais. Ademais, mesmo nos segtmentos mencionados 0s
investidoers ndo sao indifrentes a erros de politica, distorcdes e/ou
fragilidades regulatérias. Os investimentos ocorrem — e geralmente o fazem,
quando o fazem, sob a forma de brownfields — apesar destes obstaculos.

Uma importante licdo do processo de privatizacao de infraestrutura é portanto
gue o investimento privado se direciona para alguns segmentos mesmo, em
certos casos, na auséncia de regras, atraido pelo tamanho e/ou dinamismo
(potencial ou real) do mercado. Noutros, sem um marco legal e regulatério
bem definido, ndo h& investimento ou ele é residual, pois ndo ha seguranca
juridica para cobrar pelos servicos e consequentemente garantir um retorno
minimamente aceitavel, mesmo na presenca de um mercado atraente (que
com toda a probabilidade, ficara desatendido).

Quais, entdo, os atributos essenciais da regulacao?

* Independéncia do regulador. Este tem que ser visto como infenso a
ingeréncias politicas de qualquer governo especifico, e independente
de mudancas de governo, mas compromissado apenas com a
implementacédo e defesa do marco regulatério, no interior do qual as
decisfes de investimento sdo tomadas.

* O caso de transmisséo de energia é instrutiveearespeito. E um segmento intenso em regulacéo, e
cuja resposta investidora privada, uma vez definidmcabouco regulatério razoavelmente sélido, com
base em regras transparentes e retorno finanaawisfvel, tem sido altamente satisfatoria. Somando
se os emprendimentos licitados e autorizados p&lEEA desde 1999/2000 até julho de 2004, o
montante chega a 13.700 km de linhas, 17.100 MVAaténcia de transformacao e a 14.735 Mvar de
compensacédo reativa, e importando investimentofR®$lel2,6 bilhdes. Em 30/09/2004 a ANEEL
realizou um novo leildo de concessdes destinadagsstrucao, operacdo e manutencdo de 2.862 km de
novas linhas da rede bésica, 2.680 MVA e 1.288 Mwam 18/11/04 duas linhas adicionais com 1.002
km. Todos os empreendimentos licitados deveraaerm operacdo até dezembro de 2006. Vale
sublinhar que nos leildes de 2004, foram declaragsEedoras as empresas e/ou consoércios que
ofereceram a menor tarifa (ou seja, a menor reegitel permitida para prestacdo do servico), e o
resultado foi um desagio médio de 34,8% no casteitfio de setembro de 2004, e 55,5% no de
novembro daquele ano.



* Natureza técnica, transparente e crivel, das decisbes do ente
regulatorio. E importante definir os limites de competéncia das
diferentes instancias de governo: o regulador ndo define politica de
governo, e inversamente, o executivo ndo deve influenciar ou conduzir
as decisbes da instancia regulatéria, que devem ter -carater
eminentemente técnico. Esta € uma regra essencial, que evita
superposicao de atribuicdes e conflitos intra-governamentais.

Vale sublinhar que € a combinacdo de independéncia do regulador, e o
carater consistente e inteligivel de suas decisdes, além de um sistema
judiciario capaz de garantir direitos, assegurar o cumprimento das obrigacoes
no ambito publico e privado, e arbitrar disputas de forma eficiente, que
minimizam a incerteza regulatéria e a percepcao de risco pelo investidor.
Consequentemente, ampliam o numero de projetos viaveis, e estimulam o
investimento ao reduzir a taxa de retorno requerida por cada projeto.

As duas secdes a seguir discutem os casos de energia e transportes, cuja
essencialidade para sustentar o crescimento do pais € indiscutivel. Deve-se
contudo sublinhar que outros setores da infraestrutura, aqui ausentes da
discusséo, sao igualmente importantes para o bem-estar da populagéo: no
ambito urbano/metropolitano, o saneamento basico e habitacdo, além da
gestdo dos recursos hidricos, estes cada vez mais escassos e poluidos; e, no
plano da sociedade, a infraestrutura tecnoldgica necessaria para garantir o
uso do conhecimento e o acesso a informacgéo para todos.



I, Energia

De acordo com o Balanco Energético Nacional 2004°, a Oferta Interna de
Energia (OIE — a soma do consumo final e das perdas do sistema) no Brasil
em 2003 foi de 201,7 milhGes de toneladas equivalentes de petréleo (Quadro
4). Este valor representa 2% da demanda mundial, propor¢cdo semelhante a
participacdo do pais no PIB global, o que indica que a intensidade de energia

da economia brasileira se encontra na média dos paises.

Quadro 4: Evolucéo da Oferta Interna de Energia
1970-2003, em mil tep e %

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2001 2002 2003
Volume (em 103 tep)

Energia ndo renovavel ~ 27.858 47.490 62.387 63.123 72.298 89.105 112.376 117.655 116.880 113.379
Petréleo e derivados 25.251 43.718 55.393 49.239 57.749 70.786 86.743 87.975 85.373 81.107
Gas natural 170 571 1.092 2.946 4.337 5424 10.256 12.548 14.803 15.505
dCéirri\\/g(()jonslineral € 2437 3201 5902 10.021 9.615 11.984 13571 13.349 13.005 13.145
Uranio (UsOs) e derivados 0 0 0 916 598 911 1.806 3.783 3.698  3.621
Energia renovével 39.088 43.896 52.373 67.883 69.702 73.870 78.239 76.272 81.858 88.326
Hidraulica e eletricidade ()  3.420 6.219 11.063 15499 20.051 24.866 29.980 26.282 27.738 29.494
Lenha e carvdo vegetal 31.852 33.154 31.083 32.925 28.537 23.266 23.060 22.443 23.639 25.997
gggic":rdos de cana-de- 3503 4.161 9217 17.877 18.988 22.814 20.761 22.916 25431 27.085
Outras renovaveis 223 363 1010 1.583 2.126 2923 4.439 4631 5050 5.749
Total 66.945 91.386 114.761 131.006 142.000 162.975 190.615 193.927 198.737 201.704
Em %

Energia ndo renovavel 41,6 52,0 54,4 48,2 50,9 54,7 59,0 60,7 58,8 56,2
Petroleo e derivados 37,7 47,8 48,3 37,6 40,7 43,4 45,5 45,4 43,0 40,2
Gas natural 03 06 1,0 2,2 3,1 3,3 5,4 6,5 7,4 7,7
Carvao mineral e 36 35 51 76 68 74 71 69 65 65
Urénio (U3Os) e derivados 0,0 0,0 0,0 0,7 0,4 0,6 0,9 2,0 1,9 1,8
Energia renovavel 58,4 48,0 45,6 51,8 49,1 45,3 41,0 39,3 41,2 43,8
Hidraulica e eletricidade (*) 51 68 96 11,8 141 153 157 136 140 14,6
Lenha e carvao vegetal 47,6 36,3 27,1 25,1 20,1 14,3 12,1 11,6 11,9 12,9
2;2’;"03 de cana-de- 54 46 80 136 134 140 109 118 128 134
Outras renovaveis 0,3 0,4 0,9 1,2 1,5 1,8 2,3 2,4 2,5 2,9
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

(*) 1 kwWh =860 kcal (equivalente térmico tedrico)
tep = toneladas equivalentes de petréleo
Fonte: Ministério de Minas e Energia, Balanco Energético Nacional 2004.

® Ver www.mme.gov.br.
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Ao mesmo tempo, a participacdo das fontes renovaveis de energia na oferta
total foi de 43,8%, significativamente superior a média mundial (13,6%) e dos
paises desenvolvidos (6%). Este diferencial se explica pela contribuicdo da
energia de origem hidrica para a geracéo de energia elétrica (responsavel por
cerca de 80% da capacidade do sistema), e da biomassa, esta ultima
impulsionada por politicas publicas adotadas apos a primeira crise do
petrdleo (1973) e cuja implementacéo foi acelerada pela segunda crise (em
1979), visando a reducdo do consumo de combustiveis ndo renovaveis®.

A queda do preco do petroleo a partir de meados da década de 80 atenuou a
énfase dada até entdo ao uso de fontes renovaveis. Combinado com o
esforco fundamentalmente da Petrobras na exploracdo de petréleo em aguas
profundas e do aproveitamento do gas associado, e a economicidade destes
combustiveis na industria e transporte veicular, a participacédo de petroleo e
derivados, somados ao gas natural, se expandiu de 40% em 1970 para
47,9% em 2003. Quanto as fontes renovaveis, apos o impulso inicial do final
da década de 1970 que se consubstanciou em saltos discretos na
participacdo da energia hidraulica e nos derivados da cana de aclUcar na
matriz entre 1975 (11,4%) e 1990 (27,5%), esta estagnou, 0 que levou a
gradativa perda de substancia das energias renovaveis na matriz (apesar da
vantagem comparativa do pais e do dominio tecnoldgico tanto na geracéo de
grandes blocos de energia hidraulica e sua transmissao a grandes distancias,
quanto na producao de energia com base em biomassa).

Em anos recentes, o mercado de petrdleo (e, em menor medida, de gas
natural) sofreu uma mudanca até certo ponto radical. O deslocamento da
demanda da China e as limitagdes na producdo de petréleo e seu refino,
combinado com o uso do gas natural na geracdo de eletricidade (e em
substituicdo ao carvdo mineral, por forca dos maiores niveis de poluicdo e
custos associados deste ultimo), levaram a uma mudanca no patamar de
precos destes energéticos e um aumento do risco intrinseco ao seu uso,
dada a volatilidade de seu preco e eventuais picos — inclusive pelo uso do
petréleo como arma politica - que fragilizam as economias.

Apesar da elevada representatividade das fontes renovaveis na matriz
energética brasileira em comparacdo com a média mundial, a participacéo de
40,2% de petroleo e derivados na oferta interna de energia e de 71,5% nos
recursos nao renovaveis confere uma certa fragilidade e inseguranca
energeética ao pais, que permanece vulneravel a instabilidade do preco do
petréleo nos proximos anos. Este trabalho sugere a importancia de definir
uma politica de energia que atue sobre a composi¢cdo da matriz, tanto no
plano da oferta dos ndo renovaveis e renovaveis, garantindo no primeiro caso
a sustentabilidade das reservas de petréleo e gas, e o0 aumento da
capacidade de geracdo hidrica e de biomassa principalmente, quanto no
ambito da demanda, neste caso por mudancas na relacdo de precos dos
energéticos que reflitam seu efetivo custo de oportunidade.

® Dentre os esforgos do governo no sentido de reduzependéncia do petréleo, destaca-se a criagéo
do programa de produgéo de &lcool combustivelpél@wol, em 1975, que possbilitou um crescimento
acentuado da producédo (de uma média de 700 milmB3F0-75 para 14,5 milhdes m3 em 2003) e da
participacdo dos derivados de cana-de-aclcar nada®Ilpraticamente triplicou entre 1975 e 2003.

11



Oferta de recursos ndo renovaveis

Estabelecer parametros de gestdo da oferta e reservas de petréleo e seus
derivados, assim como de gas natural, talvez seja o elemento de maior
complexidade na definicAo de uma politica energética. Isto porque na
perspectiva aqui adotada, deve-se aliar a necessidade de garantir uma
relacdo producédo/ reserva sustentavel no médio e longo prazo, apoiado num
vetor de precos relativos que reflita o custo social e intergeracional de
oportunidade, com a manutencdo da competitividade da economia do pais, e
sua industria, em particular. E evidente que equilibrar estes desiderata ndo é
trivial, assim como é um grande desafio integrar as politicas de petrdleo e gas
da Petrobras enquanto empresa, aos objetivos da politica energética do pais.
Se mais recentemente o MME de forma efetiva define a politica de energia
elétrica, no caso de gas e petrdleo, ha se ndo um conflito de competéncias,
uma sobreposicao de poderes.

Foge ao escopo deste trabalho uma discussdo sobre os efeitos desta
clivagem, e as formas de supera-la, mas tdo somente apontar alguns
elementos que se cré importantes para estabelecer a base de uma politica
energética consistentes com as necessidade de médio e longo prazo do pais.
Deve-se advertir qudo dificil € mudar a matriz de energia dos paises, cujo
padrdo de consumo permanece relativamente estavel por décadas (Quadro
5). O que se discute a seguir é fundamentalmente uma abordagem de politica
qgue enfatiza a oOtica da sustentabilidade energética, tendo por referéncia uma
potencial maior flexibilidade do pais — dados os recursos naturais renovaveis
e 0 conhecimento acumulado — em mudar gradativamente sua matriz.

Quadro 5: Participacao das fontes de energia no consumo mundial de
combustiveis por regido - 1990-2025, em %

1990 2000 2001 |2010(E) 2015(E) 2020(E) 2025(E)
Paises Petréleo 42,8 41,4 415 41,4 41,5 41,0 40,8
Industrializados Gas Natural 194 224 221 22,9 23,6 24,7 25,4
Carvao 20,4 18,1 18,2 17,5 17,1 16,9 17,3
Nuclear 8,9 96 10,0 9,7 9,3 8,8 7,8
Fontes renovaveis* 8,5 8,5 8,1 8,5 8,7 8,7 8,7
Europa Petréleo 275 209 20,6 21,0 21,8 22,6 23,5
Oriental/ex-URSS | Gas Natural 37,7 44,6 447 46,9 48,7 50,9 52,2
Carvao 27,3 234 233 20,2 18,0 16,1 14,7
Nuclear 3,8 5,7 5,8 5,8 5,4 4.6 3,8
Fontes renovaveis* 3,7 5,7 6,0 6,1 6,2 5,8 5,8
Paises em Petréleo 40,2 425 414 42,8 42,6 42,7 42,3
Desenvolvimento Géas Natural 12,1 15,2 16,1 15,3 15,7 16,2 17,1
Carvao 375 320 324 31,2 30,8 30,4 30,2
Nuclear 1,2 1,5 1,6 2,0 2,3 2,3 2,1
Fontes renovaveis* 9,0 8,7 8,5 8,7 8,6 8,4 8,2
Total Mundial Petréleo 38,8 39,1 38,7 39,4 39,4 39,4 39,4
Gas Natural 215 229 231 23,0 23,6 24,4 25,1
Carvao 26,3 235 237 22,9 22,5 22,3 225
Nuclear 58 6,4 6,5 6,3 6,1 5,6 4.9
Fontes renovaveis* 7,6 8,2 8,0 8,3 8,4 8,2 8,1

* Energia Hidrelétrica e outras fontes renovaveis

Fonte: Energy Information Administration, International Energy Outlook 2004
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Petréleo

O Brasil responde atualmente por cerca de 2,04% da produgcdo mundial de
petréleo e 0,81% das reservas provadas mundiais, o que indica uma
fragilidade relativa do pais no que diz respeito a sustentabilidade da
producdo. Segundo o MME e a Agéncia Nacional do Petréleo (ANP), as
reservas provadas nacionais de petroleo eram de 11,24 bilh6es de barris ao
final de 2004, e a relacdo reserva-producdo era de 20,8 anos, em
contraposicéo a cerca de 48 anos para as reservas mundiais’ (Grafico 1).

Gréfico 1: Relagéo entre as Reservas Provadas e a Producéo Anual de
Petrdleo no Mundo e no Brasil, 1990-2004
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1990|1991 | 1992|1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

—e— Mundo | 45,2 | 45,0 | 45,3 | 45,4 | 449 | 44,3 | 43,8 | 42,5| 42,3 | 42,3 | 41,2 | 41,6 | 49,7 | 50,1 | 48,3
—x—Brasil |19,6|21,2|21,6|21,2|22,0 24,6 |233|231)20,7203]|188|18,0| 185|194 20,8

Fontes: EIA - Energy Information Administration (Mundo); ANP / MME (Brasil)

O tempo limitado de duracdo das reservas, parte crescente das quais estao
em regides politicamente instaveis ou sensiveis, a baixa elasticidade da
producdo e o deslocamento da demanda, impulsionado pela expansédo da
economia chinesa, e de paises com crescimento acelerado e dependente da
importacdo de petroleo (e gas), vém pressionando os precos do petrdleo nos
altimos anos. Desde 2002, observa-se uma aguda escalada de precos, que
levou o barril para o intervalo US$ 40-55 entre os Ultimos meses de 2004 e o
primeiro quadrimestre de 2005. A previsdo do FMI é que o preco médio do
barril fique em torno de US$ 46,50 em 2005 e US$ 43,75 em 2006° (Grafico
2). Vale destacar que o preco médio do barril sofreu um aumento de 9,0%
a.a. entre 1994 e 2004, acelerando apés 1999, quando o aumento foi de
15,8% a.a.

" Os dados da EIA sobre as reservas brasileiras sisfematicamente inferiores aos valores
disponibilizados pela ANP / MME, principalmente ren1990-1997. O volume de producdo apresenta
valores coincidentes em ambas as fontes. A relegovas-producdo média entre 1990-2003 segundo
a EIA seria 15,8 anos, 24,1% inferior a calculada dase nos dados da ANP / MME (20,9 anos). A
Merrill Lynch estima que as reservas da Petrobefimm suficientes para 16,5 anos de extracgéo,
enquanto que uma taxa de reposicdo das resenddée reduziria essa estimativa para 12,7 anos em
2010. Como afirma o relatériojbjased on our estimates, if Petrobras’s reservelaeement rate is at
150% rate in the coming years, then its resena Will decline from 16.5 currently to 12.7 years by
2010. While this would still compare favorably augtiits international peers, this would mean the
company had reached a level at which its productjmwth potential from domestic operations would
be much more limited than it is todayer “Petrobras”, Merrill Lynch Global SecuritidResearch &
Economics Group, 26 de janeiro de 2005, p. 23

8 Média simples do pregepot do petréleo UK.Brent, Dubai e WTI. Ver FMI, WorlBconomic
Outlook. Abril de 2005.
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Gréfico 2: Preco Médio do Petrdleo no Mercado Internacional
US$/bbl
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1994 1995 | 1996 1997 | 1998 1999 2000 | 2001 2002 2003 | 2004 |2005(E)|2006(E)

‘+NIédia* 15,91 | 17,18 | 20,49 | 19,24 | 13,07 | 18,15 | 28,35 | 24,43 | 25,00 | 28,89 | 37,76 | 46,50 | 43,75

* média simples entre UK Brent, Dubai e WTI
Fonte: OPEC Annual Statistical Bulletin 2003 (1994-2003), FMI - World Economic Outlook
(2004-2006)

A prazo mais longo, prevé-se um “choque do petroleo permanente”, com
duracdo de até duas décadas, 0 que obrigaria 0s paises a realizar ajustes
estruturais diante de precos elevados e sua alta volatilidade, representando
um sério risco para a economia mundial®. Os problemas de baixa elasticidade
da producdo e excesso de demanda sdo agravados pela limitacdo de
capacidade de refino no mundo, j4 que historicamente, as margens nessa
atividade mantiveram-se baixas, desestimulando novos investimentos.

A possibilidade de um “choque permanente” com o horizonte de duas
décadas, recoloca de imediato a questdo da sustentabilidade energética do
pais e a provavel necessidade de se gerir de forma cautelosa e numa
perspectiva conservacionista as reservas de petrdleo (assim como gas, como
se vera abaixo). O objetivo seria estabelecer uma relacdo producao
doméstica-consumo consistente com a ndo exaustdo das reservas e uma
trajetéria que garanta a seguranca energética do pais.

A Petrobras, que responde por cerca de 96% da producdo nacional de
petréleo, proporcdo proxima da participagdo das reservas provadas do pais,
pretende ampliar sua producéo para 2,3 milhdes de barris por dia em 2010, o
gue equivale a um crescimento médio de 6,2% a.a. sobre o volume médio
projetado para 2005 (cerca de 1,7 milhGes de barris por dia). A empresa
pretende atingir a auto-suficiéncia no inicio de 2006. A menos de grandes
descobertas, contudo, haveria dificuldades para manter o ritmo de
crescimento da producgéo a médio prazo.

Esse fato sugere uma tensdo potencial quanto ao ritmo de extracdo dos
recursos nao renovaveis, dado que o governo tem obrigacdo de garantir o
bem estar ndo s6 desta, mas das préximas geracdes. No caso da Petrobrés,
obviamente, seu horizonte de planejamento ndo deve ir além de 10 a 15
anos, dadas as taxas de desconto privadas, que servem para orientar as
decisbes de investimento e alocacdo de recursos da empresa. O governo, por
outro lado, orientado por uma taxa de desconto substancialmente menor,
deve ter como preocupacdo central garantir a seguranca energética num

° Ver FMI. World Economic Outlook - 2005. Abril, 280e PVM Vienna (www.pvm.at)
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horizonte superior a 15-20 anos, o que possivelmente entraria em conflito
com o objetivo estratégico da empresa de atingir a auto-suficiéncia e
maximizar o volume de petréleo extraido nos proximos 10 a 15 anos. Garantir
nao necessariamente a auto-suficiéncia, mas o atendimento de 70-80% da
demanda interna de petréleo, preservando as reservas do pais para periodos
de escassez potencialmente agudas no mercado mundial, seria em tese uma
diretriz de politica energética, que este trabalho cré como necessaria, pois é
alinhada com os interesses do pais no horizonte previsivel°.

Gas Natural

O gas natural € um energético de ampla e crescente utilizacdo no Brasil e no
mundo. Seu consumo mundial deve crescer a taxa média de 2,2% a.a. entre
2001 e 2025, superior ao petréleo (1,9%) e carvao (1,6%)”. Assim como no
caso do petrdleo, ha um descompasso crescente entre as taxas de
crescimento da producdo e de consumo nos paises industrializados (0,7% e
1,8%, respectivamente), indicando que em 2025, cerca de 30% do consumo
desses paises serdo oriundos dos paises do Oriente Médio, Africa e FSU
(“Former Soviet Union”). A exportacdo de gas se apdia em gasodutos e, de
forma crescente, no transporte transfronteiras sob a forma de gas natural
liquefeito (GNL). O relativo isolamento geografico das novas reservas e a
gueda nos custos da cadeia de GNL (tanto processamento quanto transporte)
indicam que progressivamente o mercado mundial de gas ir4 se consolidar
como um mercado integrado e denso, com pre¢os sendo acertados tanto por
contratos de longo prazo quanto por transacdes spot

O Cone Sul ainda € um player relativamente marginal na economia global do
gas natural, apesar das reservas significativas da Bolivia, o importante papel
do gas na Argentina e um mercado em expansao no Brasil. Em certa medida,
Argentina, Brasil, Bolivia e Chile, podem ser pensados como um mercado
integrado em formacgado, cada um com suas especificidades. No caso do
Brasil, ha potencialmente um mercado amplo para o gas, e cujo
desenvolvimento requer investimentos substanciais em infraestrutura
(gasodutos, plantas de processamento) e queda de precos, de modo que se
torne competitivo frente a outros energéticos. Esses investimentos — e a
propria reducdo dos precos via ganhos de escala — supbe a ampliacdo da
demanda. Desatar esse ng, e fazé-lo numa perspectiva de sustentabilidade
energeética, é talvez o maior desafio da politica de gas natural no pais.

A oferta do pais esta sintetizada no Quadro 6 abaixo. Deve-se sublinhar:

« Primeiro, que a producéo de gas natural no pais vem se expandindo a
taxas moderadas, da ordem de 6,3% a.a. entre 2000 e 2004. Nos

19 A determinacdo do ritmo 6timo de extracdo do petrde gas) das reservas brasileiras certamente
nao é trivial e iria requerer tanto um estudo aprdado que oriente a decisdo de politica, quanto um
debate no plano do Congresso e da propria sociedade

' Ver U.S. Department of Energy, International EgeButlook 2004, p. 47 e seq. No periodo 2001-

2025, o consumo global de GN se expandiria em ad#c@d0%, de 90 para 151 tcfs (trilh6es de pés
cubicos).
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altimos 40 anos (1954-2003), contudo, a producdo de gas natural no
pais cresceu 13,2% a.a., em media.

e Segundpa producéo disponivel vem crescendo a uma taxa bastante
superior a producdo (cerca de 10,7% no periodo recente),
basicamente pelos volumes menores (tanto em termos absolutos
quanto relativos) de queima e perda que ocorrem na propria area da
producao.

e Terceiro, a importacdo (fundamentalmente da Bolivia) vem
aumentando de forma acelerada, com o inicio da operacdo do Gasbol
em julho de 1999.

« Finalmente,a oferta ou mercado aparente vem se expandindo de
forma acentuada, a uma taxa em torno de 19,4% a.a. entre 2000 e

2004.
Quadro 6: Oferta Média de Gas Natural no Brasil
2000-2004, em MM m3/dia
2000 2001 2002 2003 2004 A% a.a.

Producao? 36,39 38,35 42,53 43,27 46,50 6,3%
Producao Disponivel? 18,42 18,90 23,23 25,22 27,63 10,7%
Importacao 6,06 12,62 14,44 16,29 22,15 38,3%
Ofertad 2447 3153 37,66 41,51 49,79 19,4%
PD/P* 50,6% 49,3% 54,6% 58,3% 59,4%
Fonte: ANP

1 Valor total da producéo, incluindo os volumes de re-injecao, queimas e perdas, € consumo
préprio de gas natural nas areas de producéo.

2 Producéo total diminuida das parcelas de consumo préprio nas areas de producao, queima,
perda e re-injecdo. Engloba LGN, condensado, consumo proéprio nas refinarias, nas unidades
de processamento de gas natural e nos sistemas de transferéncia e transporte.

3 Producéo disponivel + importacdes

4 Proporgéo da produgao disponivel na producéo total de gas natural

A% a.a. = Taxa de crescimento médio anual

O aumento da producédo disponivel nos préximos anos ird depender do
desenvolvimento e expansédo tanto das bacias em que o gas vem sob a forma
associada — a exemplo de Campos — como principalmente das jazidas em
que o gas ocorre de forma ndo associada, como na Bacia de Santos™.
Outras areas significativas incluem a Bacia do Espirito Santo; de Camamu-
Almada, na Bahia (projeto Manati); Potiguar; e do Solimges™.

As reservas provadas ao final de 2004 da ordem de 326,1 bilhdes m3 (ou 11,5
trilndes de pés cubicos — tcf), sdo localizadas preponderantemente no Rio de
Janeiro, Amazonas, Bahia, Espirito Santo e Rio Grande do Norte. Até 2003, o
quadro de reservas sugeriria forte limitacdo do gas nacional para sustentar
um consumo crescente — ndo mais do que 15 anos. Naquele ano, porém,

120 campo de Mexilhdo no Bloco BS-400 e situadoaKiB de Sdo Sebastido, devera ser o primeiro a
entrar em operacao, produzindo 17 MMm?3/dia. Ainda se sabe contudmandoo gas da Bacia de
Santos entrard no mercado: se em 2009, como pm)didE, ou 2012 como sugere a Petrobras.

'3 Esta dltima ndo considerada quando das projecéesfaita e consequentemente tampouco de
demanda, no caso das termelétricas a serem abast@glos gasodutos Coari-Manaus e Urucu-Porto
Velho.

16



houve descobertas significativas na Bacia de Santos (blocos BS-400
principalmente, e BS-500 e BM-S-14, dentre outros), capazes de adicionar
pelo menos cerca de 14,8 tcf as reservas (originariamente de 8,7 tcf em
2003)14. Este fato potencialmente alteraria o quadro de oferta do pais, num
prazo estimado de 3-4 anos, minimo necessério para o desenvolvimento dos
campos, e instalacdo de infraestrutura de transporte e processamento. O
Gréfico 3 abaixo apresenta a relacdo entre o crescimento das reservas e da
producdo de gas natural entre 1990 e 2004. Enquanto as reservas
aumentaram 4,7% a.a. no periodo, a producdo cresceu 7,4% a.a., fazendo
com que a relagao reservas/produgéo sofresse uma reducgao de 2,5% a.a. no
mesmo periodo.

Grafico 3: Reservas Provadas e Producdo de Gas Natural
1990-2004, em bilhdes m3 e anos

350,0 4
300,0 +
250,0 +

r 30,0
+ 250

+ 20,0
200,0 +

150,0 -
1000 4

+ 15,0

bilhdes m3
anos

+ 10,0

500 f - —mm e m o T 20
. - - . . - - - = - = - - a -
1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
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—aA— Reservas / Produgdo | 27,4 | 27,5 | 27,6 | 26,0 | 25,6 | 26,1 | 244 | 23,2 | 20,9 | 194 | 16,6 | 157 | 158 | 155 | 19,2

Fonte: ANP / MME

As maiores reservas subregionais estdo na Bolivia, seguidas da Argentina e
do Brasil, sendo a relacdo reserva-consumo domeéstico extremamente
elevada na Bolivia, 0 que sugere que o potencial de exportacdo de gas se
concentra nesse pal's15 (Quadro 7). Assim, o incremento da producdo de gas

4 As reservas do bloco BS-400 na Bacia de Santasnfestimadas ao final de 2003 em 419 bilhdes de
m3 de gas (14,79 tcf), dos quais cerca de 75 killdéem? j& comprovados e 344 bilhdes de m3 em
avaliacdo. Ver Brasil Energia, dezembro 2003, ANRwW.anp.gov.br) e “O Gas Natural no Brasil e o
Contexto Internacional,” op.cit.

!> Dois gasodutos que o ligam a Bolivia ao Brasiineo conecta a Argentina. O Gasoduto Bolivia-
Brasil (Gasbol), operado pela TBG, tem uma extedsd®.150 km, uma capacidade de 30 MMm3/dia,
e é formado pelo Trecho Norte, que liga Corumbauar&ema (SP), e se tornou operacional em
01/07/99, e pelo Trecho Sul, que liga Campinas Bn&sa Alberto Pasqualini (Refap), em Canoas
(RS), inaugurado em margo de 2000. Este gasoduttouna quadro de oferta do pais apds 1999,
guando comecou a operar, criando um novo cenanmadieipacao do gas natural na matriz energética
(entdo de apenas 3%, devendo alcancar cerca deef?Z)10), ao mesmo tempo que impondo a
Petrobras a necessidade de desenvolver o mercadin sda exposicao financeira ao contrato de take-
or-pay (por 20 anos renovaveis), sendo que o dondtariga 0 pagamento por 24 MMm3/dia até 2005,
e 30 MMm3/dia de 2006 em diante. O Gasoduto Lat€taaba (com uma capacidade projetada de
transporte de 2,8 MMm3/dia) liga o trecho Boliviado Gasbol a UTE Cuiaba I. Finalmente, o
Gasoduto Uruguaiana-Porto Alegre — com capacidanietpda de 12 MMm3/dia e extensao total de
615 km - é formado por trés trechos, dos quais @@da um com 25 km) estdo em operacao, com
capacidade de 2,8 MMma3/dia: o trecho I, que ligaoBade Los Libres a Uruguaiana, e o Il que
interliga a Refap a Copesul, em Triunfo (RS). J&esho Il ligando Uruguaina-Porto Alegre com
capacidade projetada de 9,2 MMm3/dia ndo esta awaiog devido a crise energética da Argentina e a
escassez de géas proveniente deste pais.
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associado da Bacia de Campos e as
(complementados, em escala menor, pela exploracdo dos novos campos ha
Bacia de Camamu, Bahia, e no Espirito Santo) deverdo ser os fatores que
potencialmente irdo impulsionar a oferta até 2008. A partir de entdo, o
direcionador da oferta passa ser o gas da Bacia de Santos, e a eventual
expansdo do Gasbol. Ao mesmo tempo, a elasticidade do consumo no pais
tende a ser elevada, inclusive pela demanda potencial das termelétricas, a
expansdo do GNV, e a retomada do crescimento industrial. A consequéncia
maior € que dificilmente, do ponto de vista estrutural, o preco do gas natural
irra se reduzir de forma material nos proximos anos, levando-se em
consideracdo apenas as condi¢des de oferta no pais, a relativa rigidez dos
precos do gas boliviano, e o excesso de demanda doméstica pelo gas

argentino.

Quadro 7: Reserva e consumo em paises selecionados - 2003

importacbes da Bolivia

Argentina | Bolivia | Brasil* | Chile | Uruguai
Reservas — em tcf 34 52 9/23 - -
Consumo — em MMm?®/dia 95 3 35 24 0,3
Anos de Consumo 28 1.345 20/51 - -

Fonte: calculo préprio com base no dados de Repsol, PSR e Mercados, “Novo Modelo do Setor
Elétrico e seus Reflexos na Indlstria do Gas Natural,” Brasilia, 09/06/2004. (*) As reservas
provadas do Brasil em 2003 eram da ordem de 8,7 tcfs, chegando a pelo menos 23 tcfs com as
descobertas na Bacia de Santos. O consumo se refere a média do primeiro semestre de 2004,
excluindo o consumo intermediario da ordem de 11,4 MMm3/dia (na sua maior parte, das
refinarias da Petrobras). Caso contrario, os anos de consumo seriam de 15 e 39 anos.

A Petrobras, o ator de maior protagonismo no mercado, e ap0s a experiéncia
financeiramente adversa do Programa Prioritario de Termeletricidade - PPT
(e do préprio Gasbol), parece ter adotado uma estratégia de direcionar seus
investimentos com o objetivo de colocar no mercado o gas natural da
companhia. Primeiramente, consolidando sua participacdo nas companhias
estaduais de gas, de forma n&o apenas a agregar valor aos seus
investimentos no segmento, como assegurar a expansdao da rede de
distribuigéom. E, em segundo lugar, investindo nos meios de transporte de
gas gue assegure seu escoamento (como ja visto) e aumente o grau de
confiabilidade do fornecimento, inclusive e particularmente para regides/areas
cuja demanda pelo energético é (quase) assegurada, mas a oferta ndo o é.

O aumento de capacidade do Gasbol — atualmente menos provavel - e o
desenvolvimento da Bacia de Santos seriam a contrapartida destas acdes
pelo lado da oferta’’. Ainda que a politica de precos da Petrobras tenha

' No final de agosto, por exemplo, foi celebradordecentre Petrobras e Cemig para a aquisicdo de
40% do capital da da Gasmig pela Gaspetro, comjetiat de desenvolver e expandir a rede de
gasodutos para transporte e distribuicdo em MiBagio investidos R$ 1,4 bilhdes para aumentar a
oferta de gas no estado de 3,5 MMm3/dia para 4,5rdMia em 2006 e 11,1 MMm3/dia em 2011.

" Ver apresentacéo de Ildo Sauer, “O Gas Naturdrasil e o Contexto Internacional,” 07 de Junho
de 2004.0 Plano Estratégico da Petrobras 2004-86tlida que ao final do periodo, a capacidade de
oferta no Brasil seja da ordem de 100 MMm3/dialgimclo o gas importado), um crescimento da
ordem de 14,2% a.a. Pelo lado da oferta, iso impéicna antecipacdo da entrada em operacdo dos
sistemas de producéo, processamento e transpoBadi de Santos (para 2009 e ndo 2012); e pelo
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relativa autonomia frente as condigcbes de mercado no curto e médio prazo,
num horizonte mais longo é a dindmica de oferta e demanda que conforma a
precificacao de recursos escassos.

A Dinamica de Precos do Gas Natural

Nos ultimos 20 anos, a curva de pre¢os de gés natural nos grandes mercados
descreve aproximadamente uma parabola: os precos caem progressivamente
(ainda que nao de forma monotbnica) na primeira década, e ja a partir do final
dos anos 90 sobem de forma acentuada, inicialmente no mercado norte-
americano, e posteriormente na Europa (Grafico 4). Esse comportamento se
explica em parte pela trajetéria dos precos do petréleo; em parte por uma
oferta que se amplia consideravelmente ao inicio dos anos 90 e que estimula
sua utilizacao; e ainda por fatores enddégenos aos mercados, com a crescente
utilizacdo do gas natural na indastria, mas principalmente na producdo de
energia elétrica, substituindo alternativas mais poluentes (carvélo18 e 0leo).

Gréfico 4: Precos Internacionais de Gas Natural*
1984-2003, em US$/MMBtu

4,00 -

3,00 -

2,00 -

1,00 -

0,00
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—a&— Unido Européia cif 3,76 3,83 |3,65 (2,59 (2,36 (2,09 2,82 |3,18 |2,76 |2,53 |2,24 2,37 |2,43 |2,65 |2,26 [1,80 |3,25 |4,15 |3,46 |4,40
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—#— UK (Heren NBP Index)

—— Canada (Alberta) 1,05

Fontes: Heren Energy Ltd., Natural Gas Week; (*) precos médios cif = custo+seguro+frete

lado da demanda, na “consolidagdo da insercdo slaaéral no sistema hidrotérmico nacional”, entre
outros.

'8 No caso dos Estados Unidos, o Clean Air Act lewaim aumento significativo do uso do gas natural
e uma reducdo das emissdes das térmicas a caradoés\ultimas décadas, afilities proprietarias
destas térmicasnvestiram mais de US$ 50 bilhdes na reducéo dassées de 6xido de nitrogénio e
dioxido de enxofre, caindo em mais de 30% o to&aledchiss6es. O maior controle das emissoes,
combinado com a elevacao do preco do gas natudalsade 2000 um governo mais sensivel a demanda
da industria por um regime regulatério menos digwgu a uma estabilidade na participacdo do carvao
no mercado norte-americano que nesta década maetém torno de 50%. O Energy Information
Administration projeta que esta proporcdo chegb@% em 2025, dado um crescimento da demanda
de energia de 2% a.a. Ao mesmo tempo, houve nap&uwima rapida reducdo de utilizacdo de
termelétricas a carvdo combinado, em alguns cademénha, Inglaterra, Itdlia), com a expanséo do
uso do gas e de energia nuclear (Franga). Aindenase caso da Alemanha, as térmicas a carvdo
marron (com maior grau de poluicdo) permanecemoresjveis por cerca de 27% de toda a energia
gerada no pais (dados de 2003). Sua retiradtztumé improvavel, dado o compromisso de iniciar o
processo de desativagéo das centrais nucleare®2im 2
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O mercado brasileiro de gas apresenta uma série de especificidades, nao
apenas pela escala reduzida, como pela posicdo dominante da Petrobras ao
longo da cadeia, seja na exploragdo, processamento, transporte e, mais
recentemente, distribuigéolg. As importagbes, por sua vez, sao limitadas
basicamente ao gas boliviano (e em escala substancialmente menor, da
Argentina por meio de um unico gasoduto). Para todos efeitos, 0 GNL ainda
ndo serve como referencial ao mercado (na medida que o pais ndo o exporta,
nem tampouco o importa). No seu conjunto, 0s precos praticados no mercado
e sua dindmica vém refletindo o regime regulatério (e a acdo do governo, de
modo mais geral), e a politica de precos da Petrobras.

Apesar do grau de discricdo da Petrobras no que diz respeito ao mix gas
nacional-gas boliviano, os precos praticados até recentemente tém estado um
pouco distantes daqueles que “equilibrariam” o mercado (no conceito de
“market clearing”). Ainda que seus niveis aparentam estar significativamente
abaixo dos praticados nos grandes mercados consumidores, eles foram até
recentemente suficientemente altos para inibir a expanséo ainda mais rapida
do consumo. H4, conseqientemente, um excedente potencial da ordem de
10-15 MMm3/dia (em torno de 5 MMm3/dia de gas boliviano e 5-10
MMm3/dia de gas nacional ndo aproveitado, excluindo o gas da Bacia de
Solimbes). Ao mesmo tempo, uma queda mais abrupta dos precos geraria
rapidamente um excesso de demanda.

A alternativa perseguida pela Petrobras é, em simultaneo, a expansédo da
infraestrutura como visto acima (e que em tese gera demanda adicional sem
alteracdo nos precos), e a introdugdo de uma matriz de precos para 0 gas
importado que estimule o consumo. De fato, ao inicio de 2004, a Petrobras
anunciou uma nova politica de precos para o gas boliviano, de modo a
aproxima-lo gradativa ou assintoticamente aos valores do gas nacional
(Quadro 8). O rationale da politica € claro: € necessario criar mercado para o
excedente de gas pelo qual a empresa se obrigou a pagarzo. Assim, todo o
volume de gas natural da Bolivia que exceder a cota contratada pelas
distribuidoras — o “gas novo” — seria vendido por um preco fixo de US$
2,70/MMBtu, cerca de 20% abaixo do pre¢co a época da definicdo da nova
diretriz (US$ 3,38). Haveria também descontos graduais no prego sobre os
volumes base — ou “ gas velho” - na medida que o incremento de demanda
supere os 40%, podendo chegar a US$ 2,86 por MM Btu, caso houvesse um
incremento de 100% das vendas®'.

¥ No que diz respeito a distribuicdo, as excecbds rakevantes quanto ao controle da Petrobras séo a
GasNatural e Comgas, em Séo Paulo, e a CEG neediltaRio de Janeiro.

% vale observar que a Petrobras é obrigada a pamsratualmente por 24 MMm3/dia de gas
boliviano (ToP de 80% do volume transportado),mauir de 2006, pela totalidade da capacidade do
Gasbol (30 MMm3/dia).

2L E dificil estabelecer o impacto direto ou imedidéonova politica sobre a demanda de gas a médio
prazo. No caso do preco do géas direcionado as lignoas, sua viabilidade depende, como foi visto,

do uso das térmicas no sistema e do preco dacalatite. A situacdo que emergiu do racionamento, em
que a Petrobras foi forcada a assumir riscos queeampresa privada ndo o faria nas mesmas
circunstancias para viabilizar um conjunto sigmifico de térmicas, a indefinicdo quanto ao papel da
térmicas no sistema, e 0s baixos precos da engagia um preco de reserva para o gas neste
segmento abaixo dos pregos regulados. Na auséncia dontrato atraente de venda de energia (a
maior parte das térmicas se encontra atualmentemteatada e operam na ponta) ou de tatianale
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Quadro 8: Parametros da Nova Politica de Precos da Petrobras para o Gas
Boliviano, 2004

Adicional Preco Base Desconto | Precos Novos Vol. Preco Médio | Dif. Prego
(%) (US$/MMBTU) (%) (US$/MMBTU) (US$/MMBTU) | Atual (%)
0 3,36 0 2,7 3,36 0
10 3,36 0 2,7 3,30 -2
20 3,36 0 2,7 3,25 -3
30 3,36 0 2,7 3,21 -5
40 3,28 2 2,7 3,11 -7
50 3,09 8 2,7 2,96 -12
60 2,9 14 2,7 2,83 -17
70 2,86 15 2,7 2,79 -17
80 2,86 15 2,7 2,79 -17
90 2,86 15 2,7 2,78 -17
100 2,86 15 2,7 2,78 -17

Fontes: Repsol YPF, Brasil Energia

Apesar do protagonismo da Petrobras no mercado de gas natural, e o esforco
de “equilibrar” o mercado e garantir a expansao gradativa da demanda, nao
se pode ignorar outras forcas que direcionam o mercado e a dinamica de
precos. Ha& fundamentalmente duas hipéteses bésicas para a trajetoria de
precos futuros do gas natural. Num caso, 0 gas permanece como uma
commodity escassa, precificada para refletir o excesso potencial de demanda
(principalmente das térmicas, mas também industrial e GNV), e
consequentemente, seu preco tende a se elevar de forma a “racionar” o
consumo. Partindo desta premissa, 0s precos irdo provavelmente descrever
uma parabola (como o fizeram internacionalmente em tempos recentes), e se
elevam progressivamente (ainda que de forma possivelmente mais atenuada
do que num mercado aberto).

Um fator adicional que poderia contribuir para a elevacdo do pre¢co do gas
consiste na insercdo do gas natural liquefeito (GNL) no mercado
internacional. Este € visto atualmente como a melhor alternativa para atender
a expansdo do mercado mundial de gas natural e, em especial, a crescente
demanda de gas dos EUA?. Dado que o desenvolvimento do gas natural
esta, em grande medida, apoiado no GNL, a exportacao futura deste ultimo —
ou uma precificacdo pelo seu custo de oportunidade — implicaria uma
acentuacédo da pressao altista sobre o preco do gas natural nacional.

— seja de longo prazo ou visando betdgepara variagdes bruscas futuras no preco ou suptoneke

energia — que se sobreponha consequentementelades<aormais de valor presente, haveria sobra
de gas a estes valores. Ainda assim, deve-se vabsgre o incremento das importa¢cdes do gas natural

da Bolivia nos dois primeiros trimestres do an@@@4 — com a definicdo da nova politica - foi

bastante significativo: 28,2%, quando comparaise&dia do segundo trimestre de 2004 com a média
du ultimo trimestre de 2003, versus 14,1% quandonaparacéo é feita entre esta Ultima e a média do

segundo trimestre de 2003.

2 Espera-se que até 2010 as importacdes de GNLcalra@% do consumo de gas natural nos EUA,

chegando a 62 bilhdes dé ao ano.
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Numa segunda hip6tese, o consumo cresce de forma moderada (isto €, ndo
se torna explosivo, principalmente pelas dificuldades das térmicas
competirem economicamente com a geracao hidrica), enquanto que a Bacia
de Santos se torna ja proximo do final da década fonte substancial e
crescente de gas natural ndo associado. Contando adicionalmente com a
producdo futura do gas dos campos de Golfinho e Camamu-Almada (pelo
menos 9,5 MMma3/dia) e a expanséo contratual das importagdes provenientes
da Bolivia, a oferta de gas durante os proximos anos devera crescer a uma
taxa média acima de 10% a.a. O fator determinante neste crescimento sera
claramente a expansdo da producdo domeéstica (cerca de 16,0% a.a. num
horizonte de 5-10 anos) com a exploragao das Bacias de Campos e Santos,
sendo que esta ultima adicionaria aproximadamente 70 milhdes m3 de gas
natural por dia ao volume produzido no pais. J& as importagdes cresceriam a
um ritmo menos acelerado, com a eventual elevacdo do volume de gas
importado da Bolivia através do Gasbol, previsto pelo contrato take or pay
vigente (de 30 milhdes m3 /dia a partir de 2006)23.

De qualquer forma, nos dois cenérios se coloca a questdo da preservacao
das reservas de gas, num contexto de uma taxa de exploracdo que ira se
acelerar nos proximos anos, principalmente levando em conta a importancia
crescente do gas na matriz energética brasileira. Ademais, a possibilidade de
integracdo energética entre Bolivia, Argentina e Brasil, pela expansdo da
capacidade do Gasbol em mais 15 milh6es m3/dia, a constru¢cdo do gasoduto
da Bolivia para a Argentina e a instalacdo do que ligard Uruguaina-Porto
Alegre para transportar o gas boliviano para o Rio Grande do Sul pela
Argentina, estd mais distante em 2005 do que em anos anteriores. As razdes
dizem respeito tanto a potencial aprovacdo da Lei de Hidrocarbonetos na
Bolivia (que levaria um aumento nos tributos sobre a exploracdo de gas de
18% para 50%), quanto as dificuldades de suprimento de gas na Argentina
para atender a sua demanda doméstica e 0 comportamento desse pais na
recente crise energética do ano de 2004.

Nesta perspectiva, e da mesma forma que no petréleo, o preco do gas
deverd, com toda probabilidade, aumentar em anos vindouros e permanecer
elevado, principalmente se a politica de governo levar em consideracao de
forma explicita seu verdadeiro custo de oportunidade. Uma das
consequéncias de uma precificacdo que espelhe a relativa escassez do gas
natural e a necessidade de sua preserva¢do num horizonte de médio e longo
prazo para fins de seguranca energética do pais, é a limitacdo de seu uso
para fins geracdo de energia elétrica (a menos em carater emergencial ou
para aumentar na margem o grau de confiabilidade do sistema)**, em
contraposi¢cdo ao uso veicular — substituindo a gasolina e o 6leo diesel num
ritmo sustentavel — e industrial — tomando lugar do 6leo combustivel.

% Estima-se também que na medida em que as terit@$étio sul do pais - UTEs Cuiaba | e
Uruguaiana, leastecidas pelos gasodutos Lateral Cuiabd e Urugularto Alegre, respectivamente
retomarem suas atividades normais e eventualmesteaem a operar as suas capacidades maximas,
seria observado um aumento do volume de gas ingmopelos gasodutos respectivos até o ano.2010

24 A orientagdo do ONS neste sentido parece ser adagpois garante probabilisticamente um evento
de racionamento em 20 ou mais anos, isto €, uraad@xisco de 5%.
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Oferta e Utilizacdo de Recursos Renovaveis

Uma politica direcionada aos recursos renovaveis — fundamentalmente
energia de origem hidrica e biomassa — deve se orientar pelo aumento da
oferta em bases econdémicas, de modo que os agentes privados tenham os
incentivos necessarios para o investimento e consumo. O pais tem uma
posicdo bastante diferenciada na disponibilidade destes recursos, que
constituem de fato uma vantagem comparativa do pais — em parte herdada,
em parte construida, inclusive pela acumulagdo de conhecimento para o seu
aproveitamento — e que ainda se encontram subutilizados. Discutem-se
inicialmente os recursos hidraulicos e, a seguir, agueles de biomassa.

Energia de origem hidraulica

A disponibilidade de recursos hidraulicos no pais tem sido historicamente
fator chave na construcdo de sua economia e industria. Ainda que a
intensidade energética da economia brasileira esteja na média dos paises,
como se viu acima, ha uma plataforma significativa de eletro-intensivos,
principalmente na transformacdo de minerais (bauxita, minério de ferro,
manganés), e apoiada numa oferta elastica de energia hidraulica. Assim, o
aumento da oferta desta energia € importante tanto do ponto de vista da
sustentabilidade energética do pais — por ser fonte renovavel — como para
assegurar a competitividade da industria e sua plataforma eletro-intensiva.

O inventario e as estimativas dos recursos hidraulicos do pais, quando
comparados com seu efetivo aproveitamento em termos de capacidade
instalada e energia firme associada, indica que na primeira metade desta
década havia um “excedente” de energia firme inventariado da ordem de 49
GW, além de 50,5 GW na categoria de energia firme estimada (Quadro 9).
Tomando por base um crescimento de longo prazo de 4% da economia e
uma elasticidade de demanda energética de origem hidraulica de 1 (um)®, e
levando em consideracdo a energia inventariada e aquela estimada, o
potencial hidraulico do pais seria suficiente para atender a demanda
incremental por cerca de 33 anos, e uma vez esgotada a atual capacidade
instalada.
Quadro 9: Recursos Hidraulicos - Energia Firme
1980-2003, em GW

Inventariado Estimado Total Capacidade Energia

Periodo A) (B) (C) instalada*  fimer () DA DIC

1980/85 66,5 40,1 1066 371 22,2 335% 20,9%
1986/90 75,8 518 1275 456 27,3 36,1% 21,4%
1991/92 77,2 51,8 1290 47,7 28,6 37,1%  22,2%
1993/94 82,7 51,8 1345 49,9 30,0 36,20 22,3%
1995/99 92,9 505 1434 59,0 35,4 38,1% 24,7%
2000/03 92,9 505 1434 67,8 40,7 438%  28,4%

* Capacidade instalada no final do periodo ** Estimado em 60% da capacidade instalada
Fonte: MME, Elaboragéo propria

%5 O crescimento médio (geométrico) da poténcia limséano periodo 1980-2003 foi de 3,99% a.a. (de
27,6 GW para 67,8 GW). Ver também, Grafico 6.
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Realizar o potencial hidraulico do pais irA depender de investimentos
substanciais nos préximos anos. Da mesma forma que nas demais
infraestruturas, houve uma regressao da taxa de investimento no setor
elétrico — bom proxy para a alocag¢do de recursos em geracdo hidrica, que
historicamente absorveu 70% dos investimentos do setor -, nas duas Ultimas
décadas. De fato, a relacdo investimento/PIB contraiu de 5-6% em 1980-85,
para 0,6-1,0% ja na segunda metade da década seguinte, ou seja caiu de 80-
90% em nao mais do que 10 anos (Grafico 5).

Grafico 5: Investimento no Setor Elétrico Brasileiro
1980-1999, em US$ bilhdes e % do PIB
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I Investimento 134|14,2|151|116|10,4|116 110|154 |128|10,7| 87 |88 | 83 |68 | 55|43 |47 |53 ]|55]|52
—%— Investimento/PIB | 5,6% | 5,5% | 5,6%6,1%|5,5%|5,5%|4,3% |5,5%|4,2% | 2,6% | 1,9%|2,2%2,1% | 1,6%|1,0% | 0,6%0,6% | 0,7%0,7% | 1,0%

Fonte: Eletrobréas (investimento), Ipeadata (PIB)

Como consequéncia do baixo nivel de investimento, a geracdo hidraulica,
historicamente responsavel por cerca de 80% da capacidade instalada,
cresceu 5,53% a.a. em 1980-89 e 2,90% a.a em 1990-99 (Grafico 6). No
periodo mais recente (2000/03) houve uma retomada parcial (expansao de
3,53% a.a.). As decisbes de investimento tomadas principalmente por
autoprodutores apés aprovacdo da Lei das Concessdes, e com a
(re)modelagem do setor empreendida na segunda metade da década, bem
como pelas geradoras do governo (em parte associadas a empresas
privadas), explicam o ganho — ainda que pequeno - do inicio da década.

Gréfico 6: Evolucédo da Capacidade Instalada de Geracao de Energia Elétrica
1980-2003, em GW

7 1980|1981 | 1982 1983|1984 1985 1986|1987 1988 1989|1990 1991 1992|1993 1994|1995 1996 1997|1998 |1999 2000|2001 2002 2003

m Nuclear - - - - - o7 o07}07 07 07|07 07 07|07 O07|07]|07 0707|007 20|20 20 20
Termo 5861 |62 62|62 64 65|66 67 67|68 69 67|70 717170 74| 78|85 106|117 151 16,7
m Hidro 27,6|31,2|33,2 342|349 37,1 378|403 42,2 448|456 46,6 47,7486 499|514 531 54,9|56,8 59,0 611|625 653 67,8
Total 33,5|37,3|393 40,4|41,1 44,1 450|476 496 521|531 541 550|562 57,6|59,1|608 63,0|652682 737|763 825 86,5
Fonte: MME — Balanco Energético Nacional 2004
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Tanto o processo de privatizacao do setor elétrico como a estruturacédo de um
novo modelo a partir de 2003, foram em parte motivadas pela necessidade de
retomar o investimento no setor. No entanto, os obstaculos sdo ainda
significativos, inclusive pelo fato do setor gerador permanecer em grande
medida (cerca de 80%) nas méaos do Estado, e ndo apenas pelas limitagoes
fiscais (ver secdo 1, acima) como pelas assimetrias de mercado que este fato
confere. De qualquer forma, ainda ndo estd claro com que intensidade os
investidores irdo responder ao novo quadro.

Pode-se argumentar que ha dois elementos centrais no processo decisorio
dos atores potencialmente interessados em produzir energia: a natureza do
regime regulatorio; e os retornos da atividade, tanto em termos financeiros
quanto de mitigacdo de risco (especificamente no caso dos autoprodutores).

O entorno microecondmico do investimento é, na maioria das vezes,
determinante na decisdo de investi. Como ja mencionado, a seguranca
juridica dos contratos, a credibilidade das instituicdes, a estabilidade das
regras e a previsibilidade das decisdes conformam, em grande medida, o
ambiente de negdcios, e sua influéncia sobre os investidores ndo deve ser
subestimada. De modo geral, mais importante que o conteuddo em si das
normas e regulagbes, é sua estabilidade (dentro, obviamente, de certos
limites). Igualmente centrais sdo a integridade das instituices reguladores e
o grau de discricdo do processo decisorio, que em tese deve ser previsivel, e
nao sujeito a discricdo, seja de individuos ou governo. Nesta perspectiva, 0s
seguintes aspectos necessitam ser considerados:

Primeiro, o elevado grau de centralizacdo das decisdes no MME e a limitada
participacdo dos atores privados na institucionalidade setorial. Vale sublinhar
gue o investidor necessita de soélidas garantias juridicas emanadas da Lei,
ainda que mesmo uma lei considerada eficaz (a exemplo da Lei das
Concessbes) ndo impede quebra unilateral dos contratos (como observado
repetidamente no pais). Uma legislacao sujeita a excesso de regulacao pelo
Executivo possibilita comportamento ainda mais discricionario pelos
governos, aumentando a percepcao de risco dos investidores, e a demanda
de retornos mais elevados para compensa-la. O didlogo MME-investidores
parece ter aumentado o grau de conforto pelo menos no curto e médio prazo,
mas ainda € prematuro para saber se essa percepcao se consolidara.

Segundo, poder-se-ia argumentar que o papel da ANEEL no novo quadro foi
reduzido na exata medida da expansdo das atribuicbes do MME, inclusive
pela retomada do processo de planejamento setorial. Talvez a mudanca mais
evidente é que a ANEEL deixa de ser o poder concedente (alterando a Lei
9.427 de 1996). Ao mesmo tempo, os demais poderes da ANEEL sé&o
reafirmados, inclusive gerir e fiscalizar os contratos de concessdo ou de
permissdo de servigos publicos de energia elétrica, estabelecer tarifas para o
suprimento de energia elétrica, bem como de uso dos sistemas de
transmissdo e distribuicdo, e aprovar as regras e os procedimentos de
comercializacdo, dentre outras atribuicdes. Neste sentido, a Lei confere maior
estabilidade regulatéria. Assim, o aumento da oferta de energia ird depender,
dos seguintes fatores, entre outros:
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« O PPA e o risco de crédito das distribuidoras. Geradores que forem
transacionar no ambiente de contratagcéo regulado (ACR) vendem sua
energia a um pool de distribuidoras. Os investidores em nova geracao
— uma vez ganha a licitagdo — terdo um conjunto de PPAs como
garantia de pagamento da energia produzida, com base em contratos
de suprimento de 15 a 35 anos (com inicio de entrega no 3° ou 5° ano,
como visto). Cada PPA sera um contrato bilateral entre gerador e
distribuidor, proporcional & demanda da distribuidora®. Desta forma, a
qualidade de cada PPA ira depender, em principio, do risco de crédito
de cada distribuidora, que é bastante varidvel. Neste sentido, a
qualidade das garantias dos distribuidores sera determinante para o
incentivo ao investimento em nova geragao, seus retornos e custo dos
recursos®’.

* A disponibilidade de financiamento. A disponibilidade e o custo do
financiamento de longo prazo sdo determinantes do nivel de retorno
(sobre o equity) dos investidores. Dadas as limitacdes dos mercados
de capitais no pais, em particular para projetos greenfield com retornos
de longo prazo, € essencial que o BNDES tenha papel ativo no
financiamento. Contudo, as condi¢cdes especificas dependem né&o
apenas do tomador, mas inter alia, da percepc¢édo do risco do gerador
no que diz respeito as garantias das distribuidoras, e portanto o custo
do financiamento.

e O risco ambiental. Junto com a questdo de financiamento, as
restricdes ambientais sdo as que potencialmente poderao dificultar a
resposta dos investidores. O novo modelo inovou neste aspecto, pois
compete a EPE “obter a licenca prévia ambiental e a declaracdo de
disponibilidade hidrica necessérias as licitagbes envolvendo
empreendimentos de geracao hidrelétrica e de transmissao de energia
elétrica, selecionados pela EPE” (Lei 10.847, art. 4°, VI). Ainda que
esse procedimento seja um avanco, vindo com toda a probabilidade
diminuir atrasos recorrentes em projetos dessa natureza, além dos
orgaos federal e estadual de meio ambiente, também a promotoria
publica tem poder de embargar obras, e ndo esta claro se a EPE ira
negociar com a procuradoria do meio ambiente para minimizar os
tempos mortos de natureza ambiental, uma vez o projeto licitado e
contratado. De qualquer forma, desde meados de 2004, o governo
vem ampliando os esforgos no sentido de liberar os licenciamentos
ambientais. Vale notar que entre setembro de 2004 e abril de 2005,
trés grandes usinas ganharam o aval do Ibama: Foz do Chapecé (RS-
SC), Barra Grande (RS-SC) e Estreito (TO-MA), totalizando 2,64 GW.

% Estes contratos bilaterais sdo denominados Conti@tComercializacdo de Energia no Ambiente
Regulado (CCEAR). Excetuam-se desta modalidadeatoat as licitacdes de ajuste.

? Na medida da precariedade financeira de nimersidenavel de distribuidoras, muitas saidas
recentemente de processos de reestruturacdo, enithiidade de garantias de qualidade pode ser
limitada, fazendo com que o governo tenha de ofereatros arranjos de forma a mitigar o risco das
geradoras.
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* O nivel de retorno. A decisdo de investir sera tomada em ultima
analise por uma avaliacdo da equacao risco-retorno, sendo que tanto o
retorno quanto o risco dependem nao apenas das condi¢des objetivas
do projeto, mas da natureza do investidor, de sua capacidade de
acessar recursos, e da percepcdo da qualidade do ambiente de
negoécios. E evidente que uma regulamentacdo que dé conforto ao
investidor ira propiciar um ambiente favoravel ao investimento. Por
outro lado, ex-ante & extremamente dificil estabelecer os niveis de
retorno que os investidores estariam vendo em projetos de geracéao,
principalmente numa conjuntura de excesso de capacidade e incerteza
quanto a trajetoria futura da demanda, ainda que as contratacfes
sejam para entrega em 3 ou 5 anos. Assim, além da incerteza
regulatorias, ha um desincentivo adicional a novos investimentos no
setor de energia elétrica, que diz respeito aos pre¢os conjunturalmente
baixos da energia, do ponto de vista do produtor. No caso do
autoprodutor, especificamente, ha ainda a cunha resultante dos
encargos incorporados as tarifas de uso dos sistemas de transmissao
(TUST) e distribuicdo (TUSD), a menos do Conta de Consumo de
Combustivel (CCC) relativo aos sistemas isolados e da Conta de
Desenvolvimento Energético (CDE), que faz os investimentos em
geragdo menos atraentes. Nos prOXimos anos, este agente sera
possivelmente (com as estatais) o impulsionador da oferta. A reforma
no sistema de encargos é conseqientemente essencial para garantir a
expansao do sistema.

Ao mesmo tempo, a expansao do sistema de geracdo devera levar a uma
elevacdo dos precos da energia, uma vez que 0s investimentos necessarios
para a construcdo de novas usinas tendem a ser maiores ao longo do tempo.
Isso ocorre principalmente por dois fatores: as exigéncias por parte das
autoridades ambientais tém se tornado cada vez maiores, onerando 0S novos
investimentos; e o0s aproveitamentos ainda nao explorados encontram-se
distantes dos grandes centros de carga, o que gera a necessidade de
construcdo de novas e extensas linhas de transmisséo. Ainda assim, e com
toda a probabilidade, os sistemas hidricos permanecerdao dominantes em
termos de economicidade global (frente a alternativas fosseis) e capacidade
de ersposta aos erquisitos energéticos do pais nos proximos anos.

Pode-se argumentar que na margem o governo vem direcionando
(corretamente, na visado deste trabalho) os investimentos em geracao para a
base hidrica, levando inclusive em consideracdo a escassez e 0 custo dos
combustiveis fdésseis (principalmente o gés). A evolugdo dos chamados
Valores Normativos (VNs), documentada no Quadro 10 abaixo, seria um
indicador da énfase relativa pés racionamento — em que os VNs da energia
“competitiva” (hidrica) de novo se aproximaram do valor das VNs das
térmicas a gas. Ao mesmo tempo, 0 quadro sugere a distancia na
economicidade entre as chamadas energias alternativas e a hidroeletricidade
(inclusive as PCHs), o que reforca a énfase aqui adotada da importancia
desta ultima nos proximos anos como principal objeto de investimento para
alterar a matriz energética do pais.
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Quadro 10: Valores Normativos médios por fonte de energia
1999-2005, em R$/MWh

1999 2001 2005*
Competitiva (Hidrica) 57,2 72,35 123,10
Termelétrica Gas Natural > 350 MW 48,5 91,06 116,85
Termelétrica Gas Natural <= 350 MW 48,5 106,4 136,53

Termelétrica Carvao 52,3 74,86 119,98
Termelétrica Biomassa 80,8 89,86 152,89
Usina Edlica 66,5 112,21 179,57
Usina Solar Foto-Voltaica 2375 264,12 422,67
PCH 71,3 79,29 134,88

Fonte: ANEEL (1999-2001), Tradener (2005)
(*) média de janeiro a abril de 2005

Além da énfase no aumento da oferta de hidroeletricidade, a outra diretriz de
politica que aqui se considera fundamental para garantir a sustentabilidade
energética do pais a partir de recursos renovaveis é estimular a producao e
uso de combustiveis com base na biomassa (biocombustiveis), discutidos a
sequir.

Biomassa e fontes alternativas de energia

O governo tem procurado estimular o desenvolvimento e utilizacdo de fontes
ndo tradicionais de energia elétrica por meio de programas como o Proinfa
(Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elétrica) e o
programa de geracdo edlica, que estabelecem precos e condigdes
diferenciados para a comercializacdo da energia elétrica proveniente destas
fontes®®. Apesar dos incentivos previstos nos programas, essas usinas ainda
nao foram consideradas nas projecoes de oferta do ONS por apresentarem
impedimentos para entrada em operagcdo — licenca ambiental ndo obtida,
obras néo iniciadas ou contrato de combustivel indefinido. De qualquer forma
€ pouco provavel que os empreendimentos enquadrados no Proinfa e no
programa de energia eodlica acrescentem os 8,4 GW esperados a capacidade
total do sistema interligado nacional de eletrificacdo (SIN) até 2008%. Se a
contribuicdo energética dos nédo tradicionais ainda esta por se firmar, no caso
dos biocombustiveis, é extremamente significativa.

%8 O Proinfa foi instituido pela Lei 10.438, de 26 alaril de 2002, com o objetivo de aumentar a
participacdo da energia elétrica produzida por esmimentos de produtores independentes
autdnomos (PIAs), concebidos com base em fontésae®CHs e biomassa no Sistema Interligado
Nacional, além de reduzir a emissdo de gases tte eftufa, nos termos do Protocolo de Kioto. Os
empreendimentos enquadrados no programa sdo oostpadintermédio de um encargo da tarifa de
fornecimento de energia elétrica, administrado @&étrobras, que celebra contratos de compra de
energia com os PIA. Foram selecionados para o farpmjetos que totalizam 3.300 MWs, divididos
igualmente em biomassa, edlica e pequenas cehtdagtricas — PCHs.

% A poténcia instalada do SIN estimada para 2004ler@0,8 GW, considerando a parcela brasileira
de Iltaipu. Acrescentando a parcela de energia iaparda Argentina e as compras da parcela
paraguaia de ltaipu, tem-se 88,9 GW. Fonte: ON&)dpamento anual da operacdo energética, ano
2004 — 22 revisdo quadrimestral.
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O uso da biomassa na matriz energética brasileira se da basicamente em
dois planos: enquanto insumo na producéo de termoeletricidade e de energia
industrial (no caso do carvao vegetal), e de forma crescentemente relevante,
enguanto combustivel veicular alternativo. Ha uma percepcao que este ultimo
€ possivelmente o que podera ter maior impacto sobre a matriz energética,
pela potencialidade do pais na producdo de etanol*® e biodiesel, enquanto
substituto da gasolina e do 6leo diesel, respectivamente.

De fato, o Brasil parece deter fortissimas vantagens comparativas na
producdo de biocombustiveis, seja pela disponibilidade de recursos naturais
(terra, insolacdo, agua), seja pela acumulacdo de competéncias comerciais e
tecnolégicas na producdo dos insumos e sua transformacédo, tanto no ambito
das unidades de producgao, quanto nas universidades/institutos de pesquisa
publicos e privados. Neste sentido, 0 pais — que ja conta com uma base
substancial de producédo de etanol, sendo o maior produtor e de menor custo
mundial de cana-de-acicar, e com uma capacidade significativa de
transformacdo — pode se tornar em poucos anos um supridor de
biocombustiveis (e de servicos associados) com papel critico nos mercados
da OECD e China. A demanda deste e outros paises dependentes da
importacdo de petréleo por combustiveis alternativos se encontra em
expansdo acelerada, projetando-se que a utilizagdo veicular do etanol se
expanda de cerca de 2% para 30% em 2020*!. Em sintese, a tendéncia é ndo
apenas o etanol se tornar um produto dindmico nos mercados mundiais (com
comeércio se expandindo a taxas superiores a 10% nos proximos anos, Como
ter no pais um papel crescente na matriz energética.

O pais construiu nas trés dltimas décadas uma plataforma de classe mundial
na cadeia da cana-de-acucar. A oferta interna de energia proveniente de seus
derivados, de acordo com o Grafico 7, cresceu 4,8% a.a. entre 1980-2003,
influenciado pela elevada expansdo na década de 1980 (8,6% a.a.), e
arrefecendo no periodo seguinte (2,8% a.a. entre 1990-2003). Em 2003, a
contribuicdo dos derivados de cana-de-agucar na oferta interna de energia foi
de 13,4%, representando 30,6% da energia renovavel do pais no ano, e
centrado na producao de etanol, e sua substituicdo a gasolina (ou sua adi¢céo,

%0 Etanol é o alcool etilico, um derivado do etanmnposto por dois &tomos de carbono, cinco de
hidrogénio e um ion OH @ElsOH). Subdivide-se em (&lcool etilico anidro carburantecomumente
chamado de &lcool anidro, utilizado em mistura cangasolina; e (ii)alcool etilico hidratado
carburante ou alcool hidratado, utilizado no Brasil como darstivel em motores e também para fins
industriais. A quantidade de agua encontrada rmb&bnidro deve ser infima, dai seu nome (anidro =
sem agua), diferente do alcool hidratado, que copEqueno percentual de agua.

31 Estimativas da Agéncia Internacional de Energgesem que apenas o etanol derivado da cana-de-
acucar supra 10% da demanda global de combustiegrsinsporte em 2020. Ver International Energy
Agency, “Biofuels for Transport: An Internationa¢i@pective,” (apresentacédo de Teresa Malyshev na
International Conference for Renewable EnergiesinB& de junho de 2004). A preocupag¢do com o
desenvolvimento de combustiveis renovaveis estepte em diversos paises. Nos EUA, por exemplo,
0 governo paga um subsidio de US$ 0,55 o galdopwetiucdo de etanol como parte de um esfor¢o
para reduzir a dependéncia do petréleo do Orienéglid/ (as reservas comprovadas dos EUA
correspondem a 2,7% do total mundial, enquantaceaaumo de petréleo representa cerca de 25,1%
do mundial), o que equivale a US$ 1,38 poshelde milho, quando esta quantidade se comercializa a
cerca de US$ 2. Neste caso, haveria um subsideema de 70% do preco de mercado. Ao mesmo
tempo, o acool hidratado ou combustivel exportaal@idsil é taxado em US$ 0,54 o galdo nos EUA.
Ver Valor, 13/04/05, A13, 14/04/05, B11 e 13/07/20B8.
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no caso do alcool anidro). A ampliagédo da participacdo dos derivados de cana
na matriz ira depender — além da continuidade da determinacdo legal que
toda a gasolina contenha de 20-24% de &lcool anidro — fundamentalmente
dos sinais de precos que produtores e consumidores de alcool hidratado
(combustivel) venham a receber nos préximos anos.

Gréfico 7: Evolucdo da Oferta Interna de Energia — Recursos Renovaveis,
(exceto hidraulica e eletricidade)
1980-2003, em milhdes de tep
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As perspectivas tracadas pela AIE (além da UNCTAD, entre outras agéncias)
apontam, como visto, para um mercado extremamente dinamico para o
etanol, e com toda a probabilidade, precos em ascensédo (ou pelo menos
firmes), nos proximos anos. A condenacédo pela OMC da politica de subsidios
ao acucar da Unido Européia, devera reforcar esta tendéncia, favorecendo
diferenciadamente os produtores brasileiros, por estarem na fronteira da
competitividade. Ao mesmo tempo, € improvavel que o preco do petrdleo
volte a patamares inferiores a US$ 25-30 (a menos de uma recesséo
mundial, causada por uma contracdo subita da liquidez internacional),
garantindo a competitividade do alcool combustivel, num contexto de livre
mercado e igualdade de acesso aos dois combustiveis pelos consumidores.
Nao sendo essas as condi¢cdes imperantes no pais, e dada a importancia de
se elevar progressivamente a participagdo do etanol na matriz (em
contraposi¢cdo a gasolina), ndo se deve prescindir de uma politica ativa de
precos, como se discutira abaixo.

Além do etanol, o biodiesel € o outro biocombustivel capaz, em poténcia, de
contribuir para mudangas na matriz, neste caso a médio e longo prazo.
Dadas as externalidades no uso do biodiesel, e os elevados custos de
transacdo (coordenacgédo) ao longo da cadeia, um impulso do governo se
justifica, pelo menos nos primeiros anos. O Programa Nacional de Producéo
e Uso do Biodiesel (PNPB) lancado em dezembro de 2004, visa organizar a
cadeia produtiva, calcada em insumos como a mamona, dentre outros, e sua
transformacdo em bases industriais, conjugada a autorizacdo para adi¢cao de
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2% de biodiesel ao diesel, o que em tese criaria um mercado de cerca de 800
milh&es de litros/ano até 2007/08%.

Ainda € prematuro para se avaliar o impacto do Programa. Contudo sua
eficicia estara condicionada tanto a rentabilidade das atividades de producéo
do insumo, sua transformacédo e distribuicdo aos consumidores, quanto a
presenca de agentes privados que tenham incentivo econ6mico para
funcionarem como ‘“integradores”, fornecendo financiamento, assisténcia
técnica e garantindo a compra da produgdo da oleoginosa (mamona, dendé
ou outra), principalmente se oriunda da agricultura familiar. A indastria de
carnes (suina e de frango, principalmente), ou a fumageira, baseada nos
pequenos “integrados”, ilustram a importancia desses agentes para o
desenvolvimento da cadeia, e podem servir de paradigma para garantir
contribuicdo significativa do biodiesel na matriz energética em anos
vindouros.

Relacado de precos entre as fontes renovaveis e ndo renovaveis de energia

A natureza bastante distinta das diferentes fontes de energia impde forte
diferenciagdo na forma de se tratar a expansdo da oferta, no caso dos
renovaveis, e o0 manejo da taxa de exploracdo e do nivel de reservas, para 0s
nao renovaveis, como ja sugerido acima. O lado da demanda, contudo,
comportaria uma abordagem unificada, pois 0 instrumento possivelmente
mais eficaz para mudar o comportamento do consumidor € o vetor de pre¢os
relativos. Este deveria ser calibrado para racionalizar o uso de combustiveis
fésseis, com o objetivo de manter e/ou expandir a relacdo reserva/ produgéo
de petréleo e gas, e ao emsmo tempo ampliar a oferta de energias
renovaveis, estimulando a conservacao e a segurancga energeética do pais no
longo prazo.

Uma inspecdo preliminar na dindmica dos precos de energia nos ultimos
anos sugeriria que o vetor de precos relativos estaria caminhando numa
direcdo adequada. De fato, observa-se pelo Quadro 11 abaixo que os precos
médios dos combustiveis ndo renovaveis apresentam uma variacdo meédia
anual superior aos renovaveis. Enquanto a gasolina, por exemplo, aumentou
1,24% a.a. entre 1990-2003, o alcool sofreu um aumento de apenas 0,13%
a.a. A mesma tendéncia se observa na relacao entre o 6leo combustivel, que
aumentou 2,94% a.a., e a eletricidade industrial, que sofreu uma reducao de
1,1% a.a. Ademais, no caso especifico do alcool combustivel, o préprio
mercado estaria dando uma resposta sob a forma de novas geragbes de

%2 De acordo com o0 MME, o marco regulatério do Progranclui um regime tributario, “diferenciado
por regido de plantio, por oleaginosa e por catage producéo (agro-negocio e agricultura fanjiliar
isenta a cobranca de Imposto sobre Produtos Inalisidos (IP1) e cria 0 Selo Combustivel Social,
que garante reducao de 100% do PIS e da Cofinsdaifores industriais que adquirirem, no Nordeste,
no Norte e no Semi-Arido, mamona e dendé de agpi@s familiares. Ao mesmo tempo, reduz em
68% o PIS/Cofins para os produtores industriaisaglgalirirem matéria-prima da agricultura familiar e
em 32% para os que adquirirem matéria-prima dealgria intensiva nas regides Norte, Nordeste e
Semi-Arido”.
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motores bi-combustiveis ou “flexiveis”, cuja venda de veiculos vém se

ampliando rapidamente®:,

Quadro 11: Precos Médios Correntes de Fontes de Energia
1990-2003, em US$ / bep

1090 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 | A%a.a.
Petréleo 232 204 188 163 155 169 203 188 11,7 16,8 299 26,1 247 30,6| 2,13%
Importado
Petréleo

@ 326 274 246 208 192 203 237 215 131 185 318 27,0 251 30,6| -0,50%
Importado
Oleo Diesel 465 36,9 523 57,8 912 639 589 604 57,7 466 589 554 581 781| 4,07%
Oleo 239 206 20,1 256 390 282 27,8 259 241 222 293 269 260 348| 2,94%
Combustivel bpf
Gasolina 1045 795 88,6 94,1 1449 103,1 110,1 124,3 133,7 117,8 148,8 126,9 1064 122,6| 1,24%
Alcool 121,9 92,6 108,0 1153 181,9 1294 140,8 1655 174,7 103,7 151,0 122,5 99,0 124,0| 0,13%
GLP 323 306 414 466 750 51,7 669 742 865 875 1024 755 81,1 94,1| 858%
Gas Natural 242 185 187 240 397 246 245 230 214 199 264 242 22,7 233|-030%
Combustivel
Fn'gg:;'r?;de 932 71,3 805 852 1438 97,3 102,7 1033 1006 742 830 753 70,6 80,7| -1,10%
Eletricidade 0
s o 123,4 123,2 133,3 136,1 234,0 174,8 222,9 233,1 231,9 172,6 1950 170,1 1588 1750| 2,73%
Carvéo Vapor 89 77 93 11,7 249 169 153 135 110 83 98 83 7.9 85| -0,37%
Carvéo Vegetal 16,9 154 126 151 256 183 16,9 183 170 11,8 10,7 12,0 154 14,7| -1,05%
Lenha Nativa 106 86 80 72 133 138 156 143 133 11,4 98 93 66 77| -2,43%
Lenha de 150 12,2 11,4 116 208 179 169 157 146 125 108 10,3 10,6 14,6/ -0,20%
Reflorestamento

" Délar corrente convertido a délar constante de 2003 pelo IPC dos EUA
AY%a.a. = variacéo percentual ao ano
Fonte: MME — Balanco Energético Nacional 2004

Entretanto, ndo ha aparentemente uma politica de precificacdo em prol dos
recursos renovaveis. Os principais direcionadores das oscilacdes dos precgos
tém sido a variacdo cambial e o preco do petrdleo importado, sendo a
trajetoria dos precos fundamentalmente passiva e dependente dessas duas
variaveis. O Grafico 8 abaixo mostra a evolucéo das relacdes de precos entre
as fontes de energia. Enquanto que a trajetéria da relacdo eletricidade
industrial / 6leo combustivel contraiu a uma média 3,9% a.a. entre 1990 e
2003 e alcool / gasolina manteve-se relativamente mais estavel, sofrendo
uma reducdo de 1,1% a.a. no periodo. Contudo, houve oscilacdes
significativas no periodo, seja pela reducdo do preco do petréleo na década
de 90, seja pela valorizagdo cambial 1994-98, e os choques cambiais
posteriores, 0 que sugere uma politica aparentemente passiva de precos.

Na realidade, as politicas de governo e da Petrobras, respectivamente para
0S renovaveis — principalmente eletricidade — e 0s ndo renovaveis, hdo sao
completamente passivas. No caso do governo, as tarifas de energia foi
adicionado um volume significativo de encargos, enquanto que 0s precos da
eletricidade industrial deverdo se elevar em funcdo de um realinhamento
tarifario, processo que teve inicio em 2003 e se encerrara em 2007. O

% Em 2004, 25,9% dos carros vendidos foram equipedmsmotores flexiveis. De janeiro a marco de
2005, a participacdo destes veiculos aumentou 362 do mercado, e possivelmente poderia ser

mais elevada ndo fosse sua relativa escassez.al@r, ¥7/04/05.
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resultado € um aumento acentuado no custo da eletricidade nos proximos
anos, energia — vale sublinhar — em 80% de origem hidrica. JA o preco
(absoluto e relativo frente aos combustiveis competidores) da gasolina e dos
demais derivados do petréleo atendem a uma politica de amortecimento da
volatilidade, e talvez mais importante, de preservacdo do mercado da
Petrobras. E todas as energias estdo sujeitas a uma complexa estrutura
tributaria, ndo necessariamente voltada a sustentabilidade energética do pais,
mas a imperativos de ordem fiscal.

Grafico 8: Relacdes de Precos entre as Fontes de Energia
1990-2003
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Fonte: MME — Balanco Energético Nacional 2004

Em sintese, h4 uma politica de precos para 0s energéticos, mas esta é
fragmentada, com motivacbes diversas, e nao parece estar voltada a
conservacao e seguranca energética do pais, 0 que na perspectiva deste
trabalho seria prioritario. Foge ao escopo do trabalho fazer sugestdes
especificas para uma nova politica, que poderia contudo envolver desde uma
reducdo dos tributos e encargos incidentes sobre os renovaveis — tanto na
sua producdo quanto no consumo -, até a “transferéncia” destes para os ndo
renovaveis, de forma a alterar substancialmente o vetor de relacao de precos.

A formulacdo de uma politica de precos ativa no sentido de impulsionar a
mudanca na matriz energética deveria estar na agenda do governo. A
complexidade do tema néo permite sugestdes apressadas. Aqui se sugere,
portanto, a formacgéo de um grupo de trabalho sob o comando do MME, para
estudar as formas mais eficazes de alterar a relagdo de precos dos
combustiveis, de modo a tornar permanente o incentivo de mudanca no
padrdao de consumo na direcdo dos renovaveis. Seria mais um passo
significativo para a mudanca da matriz de energia do pais, e assim caminhar
para um maior grau de seguranca energética no futuro.
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V. Transportes

Possivelmente mais do em que qualquer outro setor de infraestrutura, ha uma
forte percepcao que o pais enfrenta uma crise no transporte de cargas, seja
pelo desequilibrio e baixa integragdo dos modais, a ma qualidade e
insuficiéncia do sistema rodoviario, a dificuldade de acesso aos portos, e 0
modelo de gestdo desatualizado — e muitas vezes politizado - destes ultimos.
O resultado sdo os elevados custos de logistica no pais, estimados pela
Coppead em cerca de 16% do PIB, quando comparados a uma média de 11-
12% na Europa, e 9,8% nos EUA, paises que tem na logistica um fator de
suporte a sua competitividade, e que reduziram de forma significativa estes
custos nos Ultimos anos®. A ineficiéncia do sistema levaria a uma perda
econdmica estimada em cerca de US$ 40-60 bilhdes ao pais anualmente®.
Ha um conjunto de fatores que explicam a ineficiéncia associada ao sistema
de movimentagdo de cargas no pais.

Primeiro, a matriz de transportes no pais chama atencédo por uma aparente
distorcdo na reparticdo modal das cargas. A dimensao do pais, sua geo-
economia — com énfase crescente na integragéo de um interior relativamente
longinquo produtor de commaodities, e outros bens de grande volume e peso
dos complexos agro e mineral com os mercados internacionais -, a extensao
limitada das redes ferroviaria e hidroviaria (28.604 km e 28.000 km,
respectivamente, com 15.000 km adicionais de vias navegaveis interiores
aproveitaveis), além do potencial da navegacao por cabotagem, sugere uma
énfase maior nos modais apropriados a transportes de elevados volumes por
longas distancias. Nesta perspectiva, ainda que haja necessidade de
crescimento e melhoria na qualidade de todos os modais®® — afetados por
restricbes de recursos, politicas por vezes falhas e obstaculos regulatorios —
a elevada participagdo do modal rodoviario, em contraposicdo aos demais
modos de transporte®’, seria evidéncia prima facie de ineficiéncia na
movimentacgao das cargas (Quadro 12).

% Os gastos dos EUA eram cerca de 16% ao final caddéde 80, de acordo com o Prof. Paulo Fleury
(Valor, 30/06/04, G1). De acordo com GianfrancoaSgta TNT Logistics, operadora com sede na
Holanda, a participacdo nos custos da logistica pregsos das mercadorias caiu 50% em média
mundialmente. “Ha 10 anos, 20% do custo de um poodra composto pelo gasto com a logistica;
hoje é menos do que 10%"e funcdo e funcéo dosgesfale racionalizacdo e usos de novos processos.
Ver Valor, 06/04/05, p. B6.

% Apenas a titulo de ilustracdo, em termos de pi@alagricola de graos — soja, milho, arroz, trigo e
feijdo -, o IBGE estima que na poés colheita, protale com transporte, armazenagem e logistica de
modo geral tenham ocasionado um desperdicio derbithbes de toneladas (MT) ou 8,7% do total
produzido nos pais em 1997-2003, praticamente gaass mais as perdas provocadas por clima
adverso, pragas e doencas na pré-colheita (28 MA, %86 do produzido). Ver O Globo, 16/03/05, p.
23. Ja o sistema portuario leva a perdas estimamadS$ 1,2 bilhdo pela Assoc. Bras. de Terminais
Portuarios (ABTP), apenas em termos de “demurrég@reestadia). Ver Valor, 25/06/04, p. B4.

% A malha rodoviaria brasileira, por exemplo, soma44 milhdes de km, dos quais apenas 9,4%
(164,3 mil km) pavimentadas. Destas, 55,9 mil kmrsflovias federais, 91,4 mil km estaduais e 17,0
mil km municipais. Das rodovias federais pavimeatdapenas 28,3% estdo em condicdes de
trafegabilidade consideradas boas, e o restantbarg@@0,9%) e ruim (40,8%), de acordo com o DNIT
do Ministério dos Transportes.

" A participacdo do modal rodoviario em outros pmisentinentais é substancialmente menor: na
Ruissia, € de 8%; na China, 19%; EUA, 32%; Cana8¥; € na Austrdlia, 53%. Ver CIA Factbook
2003.
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Quadro 12: Brasil — Matriz de Transportes 2003

Natureza do Modal Volume transportado*
Rodoviario 485 62,6
Ferroviario 182 23,5
Aquaviario 108 13,9

Total 775 100,0

Fontes: Ministério dos Transportes, ANTT, ANTAQ

(*)em bilhdes de TKU (toneladas-quildmetro-Gtil) e % sobre o total; exclui os
modais dutoviarios e aéreos.

Segundo, o grau de integracao entre os modais ainda é baixo. Historicamente
as agéncias e empresas de governo encarregadas de ampliar e manter as
diferentes malhas e pontos de transbordo/escoamento tinham seus proprios
objetivos e restricbes, e ndo eram submetidas a uma l6gica maior da
intermodalidade. A privatizagdo, por sua vez, ainda que tenha levado a
avancos significativos, principalmente nos segmentos ferroviarios e dos
terminais portuarios, também né&o foi ordenada pela articulagdo dos modais, e
menos ainda, pela eficiéncia logistica do sistema. Pelo contrario, a
fragmentacdo na estrutura da propriedade das operadoras ferroviarias, os
parcos investimentos do governo na extensao das malhas, a natureza
limitada das concessfes rodoviarias e o carater estatal das administracdes
dos portos, conjugado ao vacuo regulatério (e de politica) nos pontos de
conexdo dos diferentes sistemas (a exemplo da articulacédo ferrovia-portos),
dificultam os esfor¢cos dos operadores de criar uma rede sem solucdo de
continuidade.

Terceiro, apesar da necessidade de reequilibrar os modais e integra-los, o
subinvestimento no setor de transportes nos ultimos 15 anos fez com que o
pais regredisse a necessidade de concentrar os esforcos em investimentos
de “primeira geracao”, isto é, de conservacéo, recuperacao e restauracdo nas
rodovias; em acfes de dragagem, derrocagem e acesso aos portos; na
eliminagdo dos conflitos urbanos e melhoria de pontos criticos de modo a
aumentar o grau de seguranca e velocidade média das ferrovias; e, para as
hidrovias, na sinalizagdo dos rios e outros investimentos pontuais, inclusive
construcdo de terminais hidroviarios na Amazoénia.

Os graficos 9 e 10 descrevem a dinamica investimento/PIB em dois
subperiodos: 1976-1998 e 1999-2004, para a Unido e especificamente no
setor de transportes. A queda dos investimentos em transportes foi
direcionada ndo apenas pela reducdo da participacdo dos investimentos da
Unido no PIB, como ja visto acima, mas pela perda de participacdo dos
investimentos em transportes nos investimentos totais da Unido. Se na
segunda metade da década de 70 esta relacdo era superior a 50%, duas
décadas depois se situava no intervalo de 15-30%. Se tomarmos o0s dois
extremos da série (1976 e 2004) nota-se que enguanto 0s investimentos da
Unido se reduziram de 2,54% para 0,62% do PIB, os investimentos em
transportes cairam de 1,82% para 0,11%, de modo que a relacdo entre os
investimentos em transportes e a totalidade dos investimentos que era de
72,8% em 1976 chega em 2004 a 17,7%. Vale sublinhar que ha 15 anos o
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pais observa niveis extremamente baixos de investimentos em transportes —
oscilando entre um nadir de 0,09% e 0,28% no periodo 1990-2004, o que
explica em particular a deterioracdo da malha viaria, o modal que
historicamente absorve a maior parte dos recursos®.

Grafico 9: Evolucédo dos Investimentos Totais da Unido e em Transportes
1976-1988, em % do PIB
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1976 | 1977 | 1978 | 1979 | 1980 | 1981 | 1982 | 1983 | 1984 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988
mm— Inv.Unido / PIB (A) 2,54 | 2,60 | 2,01 | 1,89 | 2,06 | 2,37 | 1,36 | 1,20 | 0,83 | 0,92 | 1,94 | 2,27 | 2,41
== Inv.Transportes / PIB (B) | 1,82 | 1,40 | 1,22 | 1,10 | 1,02 | 1,03 | 0,70 | 0,91 | 0,68 | 0,54 | 0,58 | 0,82 | 0,70
—= B/A 0,717 | 0,538 |0,607 | 0,582 0,495 | 0,435 | 0,515 | 0,758 | 0,819 | 0,587 | 0,299 | 0,361 | 0,290
Fontes: R. Velloso, op.cit.; Ministério dos Transportes; Banco Central.
Gréfico 10: Evolugéo dos Investimentos Totais da Unido e em Transportes
1989-2004, em % do PIB
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1989 [ 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
I Inv.Unido / PIB (A) 122|106 | 120|100 139|109 |0,73|0,73|087|091|0,71|0,90 | 1,20| 0,80 | 0,40 | 0,62
— Inv.Transportes / PB (B) | 0,40 | 0,15 | 0,20 | 0,22 | 0,18 | 0,16 | 0,14 | 0,19 | 0,28 | 0,30 | 0,20 | 0,24 | 0,28 | 0,19 | 0,09 | 0,11
—8—B/A 0,328|0,142|0,167|0,220|0,129|0,147|0,191|0,259|0,323/0,331|0,280| 0,267 0,233/ 0,238 0,225/ 0,177

Fontes: ver Grafico 9.

Os elevados custos de logistica do pais sdo portanto resultado de um
processo multifacetado, mas que se remete em ultima instancia tanto a crise
fiscal do Estado, a baixa prioridade na alocacdo dos investimentos publicos
(pelo menos até recentemente), como e principalmente, a auséncia de uma
politica que reflita uma visédo integrada do setor, e um entendimento de que

bY

as limitacdes do investimento publico correspondem a necessidade de se

% Na realidade, os investimentos sob a forma deedaspde construcdo, adequacdo, manutencao,
modernizacao, dragagem e outras sdo ainda melone8004, o orcamento “realizado” do Ministério
dos Transportes foi de R$ 1.935.088 milhdes, oli9d,dlo PIB, enquanto que a execucdo orgamentéria
de 2004 (de acordo com estudo do Conselho Tendit¢ofra-Estrutura da CNI) revela investimentos
de capital liquidados de apenas R$ 1.623.000 nslHde 0,092% do PIB), dos quais 85,9% em
rodovias, 4,6% em ferrovias, 4,8% em hidrovias/&#em portos.
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mobilizar o investimento privado. Mais grave ainda, tanto este governo como
0S que o precederam tém sido incapazes de apontar para um horizonte,
objetivos e metas concretas de redugdo dos custos de logistica no pais, no
contexto de reformas e investimentos de 22 geracao.

Aqui se sugere como ponto de partida para a reducdo destes custos e
superacdo dos maiores gargalos, a definicAho de uma nova politica de
transportes, cuja dimensédo temporal pode ser assim sintetizada.

No curto prazo — 1 a 3 anos — 0 objetivo seria dar maior fluidez aos
corredores de exportacdo®™. Para tanto seria necessaria a efetiva
implementacdo de um programa minimo de investimentos de primeira
geracdo com foco na melhoria de vias criticas, nos contornos metropolitanos
mais essenciais pelo critério de impacto econémico, no desgargalamento dos
acessos aos portos e na continuidade das acdes de melhoria dos indices de
eficiéncia portuaria (a exemplo de dragagem dos canais de acesso), como
em mudancas de politica em areas chave, a exemplo de portos.

Na alocacdo dos investimentos publicos, o governo de fato esta, de modo
geral, voltado para a melhoria dos atuais corredores. O Ministério dos
Transportes estima que 30-40% dos investimentos em 2005 — em termos de
recuperacdo da malha rodoviaria, e melhoria das condi¢cdes fisicas e
operacionais dos portos - serdo em rotas que afetam as regibes produtoras
de graos, como Mato Grosso, Bahia, Maranhdo e Tocantins. Parte
consideravel dos demais recursos estariam voltados a integracédo litorAnea
(principalmente por meio da BR-101 Sul e Nordeste), e a superacdo de
gargalos que reduzem os tempos na movimentacdo de grandes volumes de
carga direcionados aos maiores portos, a exemplo da transposicdo da area
urbana de Belo Horizonte (facilitando o acesso tanto aos portos de Vitoria
quanto do Rio de Janeiro, incluindo Sepetiba), do Ferroanel de S. Paulo
(acesso a Santos, Sepetiba e Rio de Janeiro) e do Arco Rodoviario do Rio de
Janeiro (acesso a Sepetiba).

No caso das rodovias, estdo em andamento desde 2002 programas de
recuperacéo, restauracdo, melhorias operacionais e de seguranca, e
conservacao um total de cerca de 30.000 km de rodovias federais, sendo
11.155 km em 2002/04 (e 5.131 km em 2005) por meio do Crema — cujo foco
€ recuperacao estrutural e posterior manutencdo - e 10.663 km em
2002/2004 (e um adicional de 3.073 km em 2005) no Creminha — com énfase
na conservacdo’. Vale notar que estes programas, mesmo representando
um avancgo (principalmente no caso do Crema) - por serem contratos de
longa duracéo (até 5 anos), a precos globais, e cuja avaliacdo € medida por
desempenho -, e ainda que implementados na sua totalidade, seréo
incapazes de reverter o grau de deterioracéo alcancado pela malha rodoviaria

% vale registrar que um levantamento junto aos 18®res exportadores do pais (“Pesquisa Logistica
e Comércio Internacional,” CEL/Coppead, 2004), lmveque a infraestrutura logistica era o maior
gargalo para o crescimento das exportacdes emsé8.cder O Globo, 22/10/04, p. 6.

0 Ver Ministério do Transportes, Departamento Naaiaite Infraestrutura de Transportes (DNIT),
“Palestra sobre Investimentos em Infraestrutur@irdesportes,” apresentacdo de Hideraldo Luiz Caron
(Diretor de Infraestrutura Terrestre) ao CoinfralBtasilia, 12/04/2005.
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(Quadro 13). De qualquer forma, sua énfase no aumento da fluidez na
movimentacdo de cargas oriundas de regides produtoras de bens agricolas
principalmente é altamente positiva. E fundamental contudo que estes
programas tenham continuidade de modo a que no periodo de 2-3 anos, a
malha esteja em grande medida recuperada (sob a hipotese que o0s
programas serao integralmente executados em 2005, e ndo sofrerdo solucéao
de continuidade nos anos seguintes, avancando a um ritmo de pelo menos

15% da malha correspondente ao ano).

Quadro 13: Condicdo da Malha Rodoviaria Federal e Abrangéncia dos
Programas de Recuperacao e Restauracao, e Conservacao*

Estado da Malha Extenséo (em km) Cobertura
% Km dos Programas
Mau ou Precério 46,4 26.448 16,286 - Crema 61,58 %
(5.131 em 2005) (19,4 % em 2005)
Regular 35,4 20.178 13,736 - Creminha 68,07%
(3.073 em 2005) (15,23% em 2005)
Bom 18,2 10.374 _ _
Total 100,0 57.000 33.022 57,93%

(8.204 em 2005) | (14,39% em 2005)

Fonte: DNIT, Sistema de Geréncia de Pavimentos; e calculos préprios. (*) Tem-se por
premissa que o Crema € direcionado basicamente ao segmento da malha mais deteriorado,
enquanto que o Creminha o € para a malha em estado regular.

Outras intervencfes também sugerem uma prioridade para os corredores e
integracdo litoranea, vetores que podem sem entendidos como
complementares. O chamado “Projeto Piloto” com recursos de R$ 2,6 bilhdes
oriundos (conceitualmente) do superavit primario e acertados apés um
entendimento com o FMI, seria voltado em grande medida para o movimento
de granéis e cargas agricolas, e escoamento das exportacdes, e incluem ndo
apenas trabalhos de restauragao/conservacédo, como a duplicacdo tanto do
Corredor Mercosul (BR-101 entre Palhoga/SC e Oso6rio/RS) como do
Corredor Nordeste (trecho da BR-101 que liga Palmares/PE a Natal/RN), e de
pontos criticos da BR-381 (BH-Gov. Valadares), além da construcdo das BRs
230/PA, 317/AC/AM, 156/AP, 364/MT e o Arco Rodoviario do Rio de Janeiro,
e pontes internacionais em Roraima, Acre e Amapa.

Ainda que a logica do Programa de Concessfes de Rodovias Federais néo
se prenda a estruturacdo de grandes corredores de exportacdo, mas a
densidade do fluxo de veiculos, este programa na realidade é fundamental
para dar suporte aos esforcos de melhoria da infraestrutura de transportes.
N&o apenas pelo seu impacto direto — na medida que muitas das vias
concessionadas ou funcionam elas préprias como corredores (a exemplo da
via Dutra no sentido S. Paulo-portos do Rio de Janeiro ou da BR-040, no
sentido BH-Ri0) ou reduzem a carga de corredores, mas e principalmente por
liberar recursos para 0 governo investir em areas prioritarias que nao
comandam o interesse privado, pelo menos no curto prazo*.

“l Nos 25 anos de concessdo da segunda etapa darRaoge Concessbes, discutido a seguir, 0
governo prevé investimentos da ordem de R$ 13 d&ilhfer entrevista com Paulo Sérgio de Oliveira
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A primeira etapa do Programa de Concessfes foi lancado ha quase uma
década (1996) e envolveu apenas 1.491 km e 4 estados (RS, SP, RJ e MG),
enquanto que as concessOes estaduais perfizeram 8.283 km e 6 estados
(sendo SP, Paranid e RS responsaveis por 94% do total)*. No segundo
semestre de 2005, o governo pretende licitar oito lotes de rodovias federais
somando 3.039 km, sendo que praticamente todos podem ser entendidos
como trechos importantes para o escoamento da producdo, a exemplo
daqueles que ligam BH, SP, Curitiba e Floriandpolis, e Curitiba com a divisa
SC/RS, e que somam 1.759 km, e os trechos que interligam Vitoria a cidade
do Rio e a divisa com a BA, com 779 km. Em sintese, no que diz respeito as
acOes de curto prazo dirigidas ao modal rodoviério, estas se conformam com
a prioridade que se supde faca mais sentido para o pais: a melhoria dos
fluxos nos principais corredores de exportacao.

A contribuicdo das ferrovias a matriz de transportes (182 bilhdes de TKU ou
20,7% do total em 2003) esta centrada em cerca de 91% no deslocamento de
grandes volumes oriundos das regides produtoras de bens agro-minerais
diretamente aos portos ou as plataformas de transformacéo. De acordo com
a ANTT, das 345 milhdes de toneladas (MT) transportadas em 2003, o
complexo minero-metalirgico foi responsavel por 73,3% ou 252,7 MT, o
agronegocio por 13,9% ou 48,1 MT, combustiveis por 2,2% ou 7,7 MT,
cimento e construcéo civil 1,68% 5,8 MT, e outras mercadorias por cerca de
31 MT. Apesar do tamanho limitado da malha (28.604 km, comparados com
cerca de 38.000 km de linhas em operacdo em 1958) e das restricdes ao
investimento de governo pés-privatizagdo na sua ampliacdo, a producdo das
ferrovias (em TKU) aumentou a uma média de 5,1% a.a. entre 1996 e 2003*,
com base fundamentalmente nos ganhos de produtividade e nos
investimentos em material rodante e recuperacdo da via permanente.

De fato, os investimentos publicos na ampliacdo da rede apds a privatizacéo
tém sido marginais**. E possivel que a aparente prioridade que o governo
acena para a ferrovia Transnordestina e Norte-Sul, ndo se justifique, pelo
menos nos préximos 2-3 anos e na perspectiva aqui adotada®™, em
contraposicdo a eliminacdo de conflitos urbanos — como a transposicao de
Belo Horizonte e o contorno ferroviario S. Félix-Cachoeira/BA — e a
construcdo (em parceria com operadores privados) do Ferroanel de SP, o
que permitiria aumentar a velocidade do trafego e a seguranca no transporte.

Passos, Secretario-Executivo do MT, e do DiretorDépartamento de Outorgas, Fabio Duarte, no
Valor, 05/04/05, p. A3.

“2 De acordo com a ABCR — Associacéo Brasileira dec@ssionarios de Rodovias.

3 De acordo com a ANTT e ANTF. Ap6s 2001, a taxactescimento de volumes transportados

praticamente dobrou para cerca de 9,65% (tomanploducdo de 2001 de 163,1 bilhdes de TKU e

2004 de 215 bilhdes de TKU).

“ Em 2004, por exemplo, o modal ferroviario absonamenas R$ 74,7 milhdes do orcamento

(liguidado) do MT, ou seja, 4,6%. O maior investimedo governo se deu na realidade na Ferronorte
e reestruturacdo da holding Brasil Ferrovias, peiondos aportes do BNDES (além dos fundos de
pensdo de empresas estatais — Previ e Funcefpljaadns ou em vias de serem executados. A
proposta do Orgcamento Geral da Unido para 2003 apenas R$ 90,9 milhdes para as ferrovias.

5 No caso da ferrovia Norte-Sul (que atualmenteifimentre Acailandia e Estreito no Maranhao), é

duvidosa a economicidade de sua expansdo, princdpd quando comparado a uma solugdo
hidroviéria utilizando o rio Tocantins.
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Consequentemente, o0s investimentos de governo — que ja Sao parcos —
deveriam ser deslocados de tentativas erraticas e/ou custosas de expansao
da malha, para se concentrar e ser de magnitude suficiente de modo a
garantir a construcdo de passagens de nivel e os contorno de areas
densamente povoadas. De qualquer forma, mais do que 95% dos
investimentos tem sido efetivados pelas concessionarias privatizadas nos
ultimos anos, e é altamente provavel que permaneca pelo menos em torno de
90% nos proximos*®. Neste contexto, o fundamental é garantir ndo apenas
um fluxo minimo de investimentos do governo para superar restrigées fisicas
em areas urbanas e metropolitanas, como criar um ambiente e regras que
permitam a ampliagdo progressiva do investimento privado (como se discutira
abaixo).

Se a recuperacdo dos investimentos do governo deve ser significativa em
rodovias em 2005, e marginal em ferrovias (talvez com a excecédo do
envolvimento do BNDES na reestruturacdo da Brasil Ferrovias), até pela
importancia e dinamismo das concessionarias privadas, no caso do sistema
portuario o governo — e sua Casa Civil — vem sinalizando, pela chamada
“agenda portos”, uma aparente prioridade para os investimentos publicos,
pela percepcdo que o sistema representa o nG0 maior dos transportes. Na
realidade, o “sistema portuario” deve ser visualizado como o conjunto de
portos e terminais, 0s canais e as vias de acesso terrestres — rodovias e
ferrovias -, e as multiplas camadas de agentes que tém envolvimento na
gestao portuaria.

A Lei 8.630/93 — a chamada Lei dos Portos - representou um enorme avanco
para o sistema de transportes do pais, tanto no plano da reorganizacdo da
gestdo da mao-de-obra, com a criacdo dos 6rgaos gestores (OGMOS), como
pela possibilidade de privatizacdo de areas no interior dos chamados portos
organizados, e maior competicdo entre os portos e terminais arrendados. A
Lei facultou o arrendamento de cerca de 7,5 milhdes de m? e 150 instalagdes,
terminais e areas entre 1997 (quando se iniciou o processo) e 2004. Em
conjunto com os 94 terminais de uso privativo, 0s terminais portuarios
privados movimentaram em 2004 praticamente 600 milhdes de toneladas
(Quadro 14). Vale sublinhar que o crescimento das cargas nos portos
publicos no periodo 1993-2004, de 8,25% a.a., e em comparacdo com 5,1%
a.a. para o conjunto dos terminais e 3,74% para 0s terminais privativos, é
uma medida do potencial de movimentacdo represado e do grau de
subutilizac&o dos portos organizados a época da Lei*’.

4 De acordo com a ANTF, a previsdo de investimed&ssconcessionarias no periodo 2005-2008 é de
R$ 7,0 bilhdes, sendo 47% (R$ 3,3 bilhGes) em piamanentes, 36% (ou R$ 3,1 bilhdes em material
rodante, dos quais R$ 2,0 bilhdes em vagdes etantesem locomotivas) e 4% (ou R$ 281 milhdes)

em infraestrutura. Esta previsao revela nao apemasumento dos investimentos em cerca de 30%
quando comparado ao quadriénio anterior (em 2002285 investimentos somaram cerca de R$ 5,5
bilhdes), como uma mudanca na sua composicao, nim@ale uma maior alocacdo para a melhoria

das vias permanentes. Na suposicdo que os ap@tgewerno serdo marginais, a participa¢do do

modal na matriz ao final de 2008 chegaria a 28%.

“" A taxa de crescimento para o conjunto dos portieeed ano prévio ao inicio do processo de

arrendamento — 1996 — e 2004, foi de 5,65% a.a.
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Quadro 14: Movimentacéo de Cargas nos Portos Brasileiros*

1993, 2004
1993 2004 g
Ton (000) % Ton (000) %

Portos Publicos 89.529 25,8 214.066 35.7 8,25
Terminais 257.438 74,2 385.560 64.3 3,74
Privativos

Total 346.967 100,0 599.626 100.0 5,10

Fonte: ANTAQ. (*) Incluindo carga containerizada (em toneladas).

Apesar de consideraveis progressos, o0 modelo de arrendamento de areas e
instalacbes para operadores privados superposto a permanéncia das
companhias de docas supunha uma divisdo de trabalho entre as esferas
privadas e publicas, em que esta se incumbiria, dentre outros aspectos, de
garantir a acessibilidade aos terminais do porto organizado, a mobilidade no
interior dos portos, a seguranca, e integridade das operacbes, além da
articulacdo dos diferentes 6rgaos de governo atuando no porto organizado.
Estas premissas em grande medida ndo se realizaram para um numero
consideravel de portos, de modo que mais de uma década apos a Lei, e
mesmo apds a criacdo da ANTAQ em 2001*®, estes se caracterizam por
baixos niveis de eficiéncia, fundamentalmente por questdes relativas ao
subinvestimemento em infraestrutura de acesso e problemas de governanca.
A chamada “agenda portos” se concentrou nos investimentos criticos,
especificados no Quadro 15.

A agenda definiu inicialmente como alvo prioritario os 11 principais portos
responsaveis por cerca de 89% das exportacdes do pais: Itaqui, Salvador,
Aratu, Vitoria, Rio de Janeiro, Sepetiba, Santos, Paranagua; S&o Francisco
do Sul, ltajai, e Rio Grande®. Desses, sete tiveram alocados R$ 327,3
milhdes para obras de infraestrutura (Quadro 15), e como parte do projeto
piloto negociado com o FMI, e cujos recursos foram liberados a partir de
Marco de 2005, com a execucdo dos trabalhos programados para terminar
em junho de 2006°°.

8 A Agéncia Nacional de Transportes Aquaviarios (AQ) é uma autarquia especial vinculada ao

Ministério de Transportes, tendo sido criada peda10.233 de 06/2001 e a MP 2.217 de 09/2001,
sendo regulamentada pelo Decreto 4.122 de 02/2002.

% Fora da agenda, o governo planeja dar continuidadenstrucdo das eclusas de Tucurui/PA e
Lageado/TO, e construir 27 terminais hidroviariasAmazénia.

*® Dos R$ 327,3 milhdes, R$ 108,5 milhdes sdo parasobe dragagem e R$ 42,2 milhdes para
aprofundamento dos canais de acesso. Ainda assmprévavel que sejam retirados a totalidade dos
50 milhdes de m? necessarios e estimados pela ABERecursos do projeto piloto sdo pouco acima
de metade destinado aos portos pelo Orcamento @ @m 2005, e prévio ao contingenciamento

(que em principio ndo afetaria o projeto). De quetdforma, os valores do projeto (e do Orgamento)
sdo substancialmente maiores (mais do que 4 vamssiR$ 77 milhdes empenhados e liquidados nas
despesas de investimento em portos pelo Ministi&ridransportes em 2004.
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Quadro 15: Portos Prioritarios no Quadro do Projeto Piloto

Portos Principais Obras Custo
(em R$ milhdes)

Rio Grande (RS) | Sinalizagao da navegacéo, dragagem, 20,5
estacionamento

Itajai (SC) Aprofundamento do canal de acesso, 29,5
recuperacdo do mole, acesso
rodoviario

Séao Francisco do | Aprofundamento do canal de acesso, 34,8

Sul (SC) recuperacédo dos bercos, acesso BR
280, sistema de energia.

Santos (SP) Dragagem, aprofundamento e limpeza 127,0
do canal de acesso, escritorios.

Sepetiba (RJ) Dragagem, acesso BR 101, sistema 38,5
de seguranca.

Rio de Janeiro Sistema de energia, dragagem 48,4
(inclusive acesso a Niterdi), pesos,
demolicdo, sistema de seguranca

Vitoria (ES) Acesso rodoviério, aprofundamento 28,6
canal de acesso, sistema de
seguranca, dragagem, protecao do
cais

Total 327,3

Fonte: Tesouro Nacional — Min. da Fazenda, cit. em Gazeta Mercantil,14/03/05, p. A17.

N&o se pode portanto afirmar, pelo discutido acima, que as prioridades de
governo no setor de transportes estejam erradas ou distorcidas, exceto
possivelmente pela insisténcia de levar adiante as Ferrovias Norte-Sul e a
nova Transnordestina, dado potencial redundancia naquela, escassez de
carga nesta, e falta de recursos para ambas. Mas de modo geral, os
investimentos programados nos trés modais aqui examinados nos proximos
2-3 anos, sao consistentes com o0 que aparenta ser a prioridade efetiva para o
pais — 0 acesso aos mercados globais por meio de grandes corredores, e sua
integracdo a estrutura portuaria. Contudo, os valores — mesmo que
integralmente gastos — continuam sendo claramente insuficientes, inclusive
pelo historico de depreciagdo dos ativos, e a complexidade e custo de
determinadas obras, principalmente aquelas no entorno urbano e/ou
portuario. E portanto necessario um programa de reformas — aqui
denominados de primeira geracdo - que garantam recursos privados a
infraestrutura e de forma sustentada.

Nesta perspectiva, € essencial redefinir certos aspectos da politica de
rodovias, ferrovias e portos do pais, e melhorar a institucionalidade desses
modais tanto no plano das autarquias — a exemplo do DNIT e das
Companhias Docas - quanto das agéncias reguladoras —a ANTAQ e a ANTT,
inclusive e particularmente com a despolitizacao/ profissionalizacdo destas
autarquias/ agéncias, e particularmente das administracdes portuarias.
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No caso das rodovias, had duas acOes que devem ser consideradas
prioritarias. Primeiro, acelerar e ampliar o programa de concessdes
rodoviarias, cujo atraso e relativa timidez é em parte explicado por uma
expectativa (talvez um pouco otimista) quanto ao impacto das PPPs no
investimento neste modal, e consequiente baixa prioridade (até recentemente,
pelo menos) para levar adiante licitagbes sob o regime mais testado (e com
relativo sucesso) das concessdes®. Segundo, melhorar a institucionalidade
do DNIT, que permanece relativamente desaparelhado — principalmente no
que diz respeito a capacidade de gerenciamento — para implementar
programas de maior envergadura que possam efetivamente reverter o estado
de deterioracdo do sistema, seja pela recuperacéo/restauracao/duplicacdo de

vias existentes, seja na construcdo de novos vetores®.

Para as ferrovias, mais além de investimentos prioritarios complementares
aos esforcos das concessionarias privadas, parece ser importante flexibilizar
as restricbes na composicao acionaria das concessionarias pela ANTT. Esta
agéncia inclusive ja o fez em casos excepcionais, permitindo o aumento da
participacdo acionaria, a exemplo do “descruzamento” entre a Ferrovia
Centro Atlantico (FCA), atualmente sob o controle da CVRD, e a Companhia
Ferroviaria do Nordeste (CFN), controlada pela CSN. A regra, oriunda do
processo de privatizagcado, que impde um teto de 20% na participagéo de cada
sécio potencialmente dificulta a gestdo e aumenta a probabilidade de conflitos
societarios. A abolicdo deste teto apdés quase 10 anos da privatizacdo da
RFFSA facilitaria eventuais acomodacdes societarias e seria um fator
adicional de impulsdo dos investimentos®>.

E possivelmente no caso dos portos que as reformas necessitam ser talvez
mais radicais. O cerne do problema portuario nacional pode ser entendido
como a aplicagdo incompleta da Lei 8.630/93, e a continua politizacdo e
relativa ineficiéncia — pelo menos em um numero significativo de casos - das
administracdes portuarias, que fazem a gestdo do chamado porto organizado,
em contraposicdo aos avancos significativos observados nos terminais
privados. E necessario uma nova politica para os portos, fundamentalmente
para dar curso a mudancas na sua organizacao administrativa e de gestao.

Talvez a iniciativa mais importante seja a completa profissionalizacdo das

administracdes portuarias sob a égide privada , no quadro de uma nova
politica para o setor’®. E essencial que os portos sejam geridos de forma
independente, sem interferéncias politico-partidarias (que ainda sé&o
frequentes) e as amarras legais tipicas de uma autarquia publica, buscando a

*L A outra razdo do atraso diz respeito ao fato @eaglicitacdo foi anulada pelo Tribunal de Conias d
Unido e o Ministério Publico ao final de 2003. Mamtrevista com Ministro José Dirceu, Valor,
03/05/05, p. A8.

2.0 DNIT conta com cerca de 1.700 funcionarios, camago por exemplo os 2.600 do DER-RS,
namero esse atingido apés um plano de demissantaok (anteriormente eram em torno de 4.200).

3 No caso da FCA, a ferrovia mais extensa do pars£680 km ou 24,8% da malha, a autorizac&o da
ANTT para aumento de participacdo da CVRD em Seteme 2003 elevou os investimentos de uma
média de US$ 49 milhdes em 1997-2003, para US$ii@es em 2004 e US$ 168 milhdes em 2005
(estimados).

* Ver, por exemplo, as propostas da Comissdo P¢itosmada por 46 entidades) para uma nova
“Politica Portuaria Nacional”, julho de 2003.
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eficiéncia das operacdes portuérias. A privatizacdo dos portos sob o regime
de concessdo — por um periodo minimo de 20 anos - seria um passo
significativo ndo apenas na reducéo dos custos dos operadores que atuam no
interior do porto organizado, como na contracdo dos tempos de resposta,
com maior velocidade no sistema decisério. E igualmente necessario uma
nova estrutura de governanca. O maior desafio seria como integrar e conferir
poder decisorio aos Conselhos de Administracao Portuéria (CAPS) — governo,
operadores, trabalhadores — junto a “Nova Docas”, cuja administracao estaria
regulada pelo contrato de concessdo (com definicho de metas de

produtividade e custos), e fiscalizado pela ANTAQ>.

Ao mesmo tempo, seria vital fortalecer o Orgdo de Gestdo de M&o-de-Obra
do Trabalho Portuario Avulso (OGMO), dimensionando realisticamente as
necessidades dos operadores, estimulando a negociacao direta entre estes e
os trabalhadores, e (re) capacitando-os para alternativas produtivas tanto no
interior quanto fora do porto organizado®®. Segundo, garantir uma maior
coordenacdo das diferentes agéncias/6rgdos de governo que atuam nos
portos, de modo ndo apenas a afinar procedimentos aduaneiros (a exemplo
da falta de sincronia dos horarios de atendimento das embarca¢des), como
agir em consonancia da prioridade que o governo e sociedade atribuem a
integracdo do pais a economia global.

Para os operadores portuarios que trabalham seja nos portos organizados ou
nos terminais privativos, ha uma questdo adicional que deve ser tratada, e
gue diz respeito ao prazo das concessdes e outros arranjos contratuais com
as Companhias Docas, num caso, e as garantias implicitas (de néao
precariedade) das autorizagcdes da ANTAQ noutro (e que vierem a substituir
os chamados “contratos de adesdo” pactuados entre governo e terminais
privativos anteriormente a criacdo da ANTAQ). Em qualquer dos casos, é
fundamental estabelecer regras estaveis e dotadas de previsibilidade — no
seu conteudo e na sua temporalidade - para 0S concessionarios e
permissionarios nos portos e terminais, de modo que tanto o &nimo quanto o
horizonte de investimento possam responder as demandas crescentes de
cargas nos portos do pais.

No médio e longo prazo — num horizonte além dos 2-3 anos que aqui se
definiu com o “curto prazo” e que se estenderia para 0s proximos 10-15 anos
-, 0 desafio do governo é articular uma politica capaz de dotar o pais de uma
logistica eficiente, e que alavanque o investimento privado represado na

5 Em 30 de marco de 2005, o diretor do DepartameatBrogramas de Transportes Aquaviarios do
Ministério dos Transportes anunciou na abertura&KddEncontro Nacional de Entidades Portuarias e
Hidroviarias, que o governo pretende construir woonmodelo de gestdo portuaria até 2006, para
garantir maior eficiéncia aos portos, que contudomaneceria publica pois “os portos por definicdo
legal sdo publicos e prestam servicos publicos Valor, 31/03/05, B5. Na realidade, todos as
atividades privatizadas sob o regime de concesssam servicos de natureza publica, mas nem por
isso ndo podem ser geridos privadamente. Caso wo“maodelo” buscado pelo Ministério dos
Transportes ndo envolva gestdo privada, é imprévgmwe ocorram melhorias substanciais dado o

historico de utilizagcdo das Companhias Docas camgdoliticos pelos governos.

* Na grande maioria dos portos, os sindicatos disathadores — e ndo os OGMOs como prevé a

legislacéo - permanecem responsaveis pela escalagééo de obra avulsa,
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perspectiva ndo apenas de integracdo dos modais, mas da logistica como
atividade critica & competitividade do pais.

A primeira demanda e ponto de partida desta politica € uma visdo abrangente
do problema da circulagdo de mercadorias, num pais cujo grau de integracao
interna e com os fluxos internacionais de comércio ainda sdo incipientes, e
cujos custos associados ainda sao bastante elevados. Definir uma politica,
estratégia, diretrizes e um conjunto de acdes concretas, bem como a
institucionalidade correspondente, que levem a uma reducao significativa dos
custos de logistica — para menos de 10% do PIB - em um prazo nao superior
a 10 anos, ndo é tarefa trivial, mas outros paises o fizeram de forma bem
sucedida.

Aqui se sugere a formacdo de um forga tarefa publico-privada, talvez sob a
forma de um Conselho de Infraestrutura, com envolvimento das agéncias de
governo, Congresso, Judiciario, das representacdes privadas, dos
operadores logisticos e transportadores de carga, e de centros na
universidade que tem por objeto o estudo da logistica no pais, para apoiar na
formulagdo de uma nova politica e na identificacdo das questdes chave de
médio e longo prazos num periodo maximo de 6-9 meses a partir da
constituicdo do grupo.

A forca tarefa (ou Conselho) teria por objetivos:
» Identificar os investimentos e as reformas de 22 geracao

» [Estabelecer as formas mais eficazes de envolvimento privado,
particularmente do ponto de vista do seu financiamento

e Sugerir critérios objetivos e técnicos de selecdo do investimento
publico

e Propor — com o apoio da Casa Civii e do Congresso - uma
institucionalidade capaz de coordenar de fato a implementacdo da
nova politica de transportes na perspectiva da intermodalidade e da
integracao logistica.

A perspectiva que informaria a forca tarefa seria a articulacdo das politicas
hoje fragmentadas e insuficientes, a racionalizacdo dos investimentos, e de
modo geral dos esfor¢os do pais tanto pelo setor publico como privado para a
integracéo dos corredores e modais, tendo por mote o aumento da eficiéncia,
a reducdo progressiva e mensuravel dos custos, e o aumento da
competitividade do pais. A iniciativa da formacdo da forca-tarefa (ou
Conselho) seria do governo — de preferéncia da Presidéncia — e esta
trabalharia em paralelo a implementacdo dos investimentos e reformas de
primeira geracdo no periodo 2005/2007.
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V. Conclusao

O crescimento sustentado da economia brasileira e sua competitividade
dependem da qualidade da infraestrutura, em termos de disponibilidade,
confiabilidade e seguranca, além obviamente dos custos incorridos pelos
usuarios. O pais assistiu nas duas ultimas décadas a um aumento dos custos
e a uma deterioracdo particularmente acentuada das infraestruturas de
transporte e (talvez em menor escala) energia, tanto por razdes de escassez
e mé& alocacdo de recursos, quanto por falhas de politica e de gestdo dos
sistemas.

A crise fiscal do Estado que, com toda a probabilidade, ndo sera resolvida
nos préximos anos, impde que os investimentos em infraestrutura e seu
financiamento sejam basicamente privados, e para tanto a estabilidade,
previsibilidade e transparéncia do quadro regulatério € essencial. Ao mesmo
tempo, deve-se ter claro que a definicdo de politicas publicas é tarefa de
governo, ainda que auxiliado pela sociedade.

As politicas necessarias para superar as deficiéncias de infraestrutura no pais
nao sao triviais seja no seu desenho, seja na sua implementacédo, pois a
agenda de reformas e investimento é carregada:

* Em energia, h4 necessidade de uma mudancga de ética, introjetando-
se a perspectiva da seguranca e sustentabilidade energética como
critério essencial na gestdo dos recursos, regime tributario e no vetor
de precos relativos

 Em transportes, o desafio € tanto melhorar os modais individuais,
como — e principalmente a médio prazo — avancar nas reformas de 22
geracdo, de modo que a multimodalidade e a integragcdo logistica
sejam os eixos da politica.

Nos dois casos, € essencial que as politicas de energia e transportes, cada
gual hoje fragmentada a seu modo, sejam integradas , assim como as
decisbes de investimento. Assim, a politica de energia, sob a égide do MME,
e com apoio das agéncias reguladoras (ANEEL, ANP), seria na pratica uma
politica que olharia a questdo da oferta dos renovaveis e 0s recursos nao-
renovaveis sob uma mesma oOtica ou critérios de conservagdo, seguranca e
sustentabilidade. Da mesma forma, a politica de transportes, sob o comando
de um MT possivelmente reformado, com maior capacidade analitica e de
formulacdo, e com um DNIT recapacitado (assim como as agéncias setoriais
— ANTT, ANTAQ), estaria voltada a integracdo dos modais e a redugédo dos
custos de logistica do pais.
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