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s recentes medidas do governo

para reduzir o custo da energia

elétrica no Brasil j4 foram alvo

de intenso debate e muita con-
trovérsia. Boa parte da discussio se deu
em torno do contedido das medidas, ou
seja, dos efeitos que as novas regras, por
si, teriam no setor. Entretanto, tdo im-
portantes quanto o teor das medidas,
580 0s aspectos relativos & forma como
elas foram anunciadas.

Os artivos envolvidos na prestacio de
servigos de infraestrutura nao podem
ser facilmente alocados para outros
usos. Uma vez que o investimento ja foi
feito, os governos se sentem tentados a
extrair condi¢bes mais vantajosas do
que aquelas acordadas inicialmente.
Quando os investidores anteveem essa
possibilidade, ajustam suas expectati-
vas, reduzindo o nivel de investimento.
Trata-se do risco regulatério.

As normas de funcionamento dos se-
tores de infraestrutura, definidas pelo
arcabouco legal e pelos contratos de
CONCessan, sa0 muito importantes para
minimizar o risco regulatério. Mas nio
siio suficientes. E preciso também uma
governanca regulatéria adequada.

Entre outras medidas, o governo deve
buscar emitir os sinais corretos e evitar
ruidos na comunicagdo de suas de-
cisbes. Principalmente daquelas que
tém impacto na taxa de retorno dos in-
vestimentos.

Embora um bom ambiente regulatd-
rio deva minimizar o grau de discricio-
nariedade, decisbes do governo em se-

tores regulados
sempre tém al-

Criou-se um bmi niivzl ‘:’e ar-
iente trariedade,

Cl.l‘l'lbl de Além disso, difi-
incerteza e cilmente envol-
volatilidade  vem situagées
Pu;rﬁr em que todos

a P do ganham. Sendo
anuncio de assim, é impor-
medidasno  tante que o pro-
setor elétrico  €€°5° decisério

seja considera-
do “legitimo” ou

“justo” por todas as partes interessadas.
Todos os agentes afetados pela decisao
— empresas e consumidores — devem
ser envolvidos e consultados.

Nesse sentido, a publicagio com an-
tecedéncia de estudos que sustentam
as decistes e a realizagio de consultas
e audiéncias publicas séo mecanismos
consagrados, Esses procedimentos aju-
dam a ancorar as expectativas dos in-
vestidores e ddo mais transparéncia as
decisoes, reduzindo a percepgiio de ris-
co regulatério por partes dos agentes
econbmicos.

Nada disso fol feito no &mbito das re-
centes medidas no setor elétrico. Nao
por acaso, criou-se a partir do seu a-
nuncio um ambiente de incerteza e vo-
latilidade, que em nada ajudou no pro-
cesso e que tirou o foco dos pontos es-
senciais da discussao,

E inegéivel que o custo da energia é um
dos principais entraves ao crescimento
sustentado do Brasil e que é urgente re-
duzi-lo. Entretanto, ¢ preciso atengio
aos detalhes. Se o governo pretende
atrair o investimento privado para o se-
tor de energia no Brasil — e é importan-
te que o faca — deve estar atento niao so-
mente 4s normas em si, mas também a
governanca regulatéria. O mesmo vale
para os demais setores de infraestrutu-
ra. Nesse sentido, particular atengao de-
ve ser dada aos ritos e procedimentos
envolvidos na proposigio e na mudanga
das regras. O contetido é essencial, mas
a forma também é importante. ®
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