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1. INTRODUCAQ

Os problemas atuais do setor de energia sido reflexos dos
desequilibrios externo e interno presentes na economia brasi-
leira, causados, por sua vez, em grande medida, pelos choques
externos (elevacdo dos precos internacionails do petrdleo e das
taxas internacionais de Jjuros entra 1974 e 1979). A definicio
de uma politica energética nacional para as préximas décadas
depende do equacionamento de trés questdes basicas, emergentes

no contexto daqueles desequilibrios, quais seJjam:

a) a inadequacdo da politica energética em vigor, frente

ao novo cenario de precos internacionais do petrdleo,

b) a crise econdmico-financeira do Estado brasileiro, da-
corrente dos chamados "déficits gémeos”, ou sela, a divida pa-

blica interna e o endividamento externo; e

a) a crise financeira das empresas do setor elétrico, ge-
rada por politicas inadequadas como resposta aos desequilibrios

em gestacdo ao longo dos anos 70.

Por conseguinte, os paragrafos que se seguem tratam de
avangcar na analise dessas trés questdes, a fim de identificar,
com a clareza possivel, os principais estrangulamentos inter-
postos ao setor de energia. Como conclusdo, procura-se apontar,

em linhas gerais, algumas diretrizaes basicas.

2. BETBOSPECTIVA_E_DESEQUILIBRIOS_DA_POLITICA_ENERGETICA

A politica energética nacional, formulada sob os impactos
dos choques de precos do petrdleoc de 1973/74 e 1979 e sobretu-
do em razd3o da expectativa criada de uma continua elevacio

desses precosl. tinha como objetivos bédsicos a autonomia do sa-

—— . o —— —— = o o

Erevisées mais fessimistas admitiam um preco da ordem de
$ 860/b (em US% de 1979) em meados dos anos 80, isto num qua-

o de crescente escassez do produto.
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tor e a diversificacio das fontes primarias, principalmente 4
substituic3o do petréleoc importado por fontes renovaveis pa-
cionais. Vale enfatizar que tais objetivos eram viabilizadog
economicamente em razio da perspectiva da escalada dos precos

do petrdleo.

A quest3o fundamental consistia, pois, em mudar a estrutu-
ra do consumo global de energia primdria. que em 1979 apresen-
tava os seguintes dados: (i) cerca de 45% daquele consumo eram
provenientes de combustiveis fésseis nfio-renovaveis,; (ii) de-
pendéncia externa da ordem de 37% do total de energia consumida
no Pais e de 85% em relacdo ao petréleoz. Deve ser ressaltado
que a politica de precos., acoplada com incentivos para utiliza-
c3o dos diversos energéticos, caberia papel destacado na defi-
nicdo do novo perfil de- producido e de consumo de energia prima-
ria. Assim, por esta politica, seriam criados estimulos para o
uso de fontes alternativas nacionais e, paralelamente, desesti-
mulos ao consumo de energéticos importados, além da inducgdo ad

uso eficiente de energia.

0O esforco de substituicl3o teve nos investimentos setoriais
a sua principal linha de ag3o. A participacio dos investimentos
em energia no total destes no Pais apresentou um aumento ex-
pressivo, elevando-se de um patamar da ordem de 10-11% no ini-
cio dos anos 70 para um pico de 23,5% em 1982/83. Da mesma for-
ma, foli crescente a participacio dos investimentos em energia
em relac3do ao PIB, evoluindo de 2,8% nos anos de 1971 a 1973
para cerca de 5% em 1982, e declinando a partir dai para cer-
ca de 3% em 19873

A distribuigdo dos investimentos por fontes energéticas em
relacdo ao PIB apresentou o seguinte quadro: (i) o setor elé-
trico elevou sua participagido de 1,8% no inicio da década de
70 para 2,6% em 1983, (ii) os investimentos em petréleo segui-

ram aproximadamente a evolugcio dos precos internacionais, ou

2As fontes desses dados e dos demais citados no texto sio o Ba-
lanco Energético Nacional - 1987 e a Comissfo Nacional de
Energia - Subgrupo de Referéncias Basicas.

30s investimentos em enerdgia em 1982 r
cl . e Uss
11.7 bilhdes, a precos de 1987 RESSentavapgcszea do



seja, passaram de 0.3% para 1,4% apds o primeiro choque, vol-~
tando a elevar-se apds o segundo choque, e atingindo 1,8% do
PIB em 1982, (iii) os investimentos no PROALCOOL representaram
cerca de 0,5% do PIB entre 1980-84, correspondentes ao periodo
de sua implantacl3o, (iv) os investimentos nucleares mantiveram-
se em torno de 0,2% do PIB entre 1978 e 1985. O que deve ser
destacado nesses dados é que o pico dos investimentos em ener-
gia ocorreu entre 1982/83, passando a declinar nos anos finais

da presente década.

Os resultados da estratégia delineada para o setor energé-
tico podem ser avaliados a partir de seus objetivos, implicitos
na evolucdo do consumo total por fontes primarias. Assim, a hi-
dreletricidade mostra uma impressionante elevacdo de sua parti-
cipacdo no consumo total, aumentando de 19% em 1973 para 30% em
1986. A cana-de-acucar também aumentou sua participacio, pas-
sando de 8% do total em 1873, para cerca de 12% em 1988. Ten-
déncia oposta a essas se verifica no caso do petrdleo, cuda

participac3do no periodo 1973/86 caiu de 43% para 33%.

Quanto & dependéncia externa de energia., ocorreu uma forte
reduc8o em termos globais entre 1873 e 1986. ou seja, de 34%
para 19% A redugio da dependéncia em relagdo ao petrdleo im—
portado foi também bastante significativa, caindo de 78% em
1973 para 45% em 1986.

As modificacBes ocorridas no mercado internacional do pe-
tréleo, contudo, vieram a alterar aquelas expectativas que fun-
damentavam a politica energética analisada acima. O novo cena-
rio de precos internacionais do petrdéleo, ao contrario das pre-
vis®es do final dos anos 70, indica que n3o deverdo ocorrer
saltos espetaculares. As previsdes atuais s3o de relativa esta-
bilidade na década de 90, situando-se o pregco do produto entre
US$ 20-30/b. Justificam essas previsdes o argumento de que

existem atualmente mecanismos reguladores de eventuais instabi-



. Ari at
lidades, capazes de acomodar os interesses dos varlOS ores da

4
economia do petréleo e suas interacdes com a economla mundial4,

Assim, a inflexdo ocorrida em relacdo & trajetdéria dos
precos internacionais do petréleo colocou em xeque a "rationa-
le" sobre a qual a politica energética havia sido formulada,
principalmente a questio da diversificacéo das fontes prima-
rias. Esta altima, justificada anteriormente pela expectativa
de continua elevacio do prego do petréleo.conforme mencionado,
tem exigido a manutencio de incentivos e subsidios governamen-
tais - com efeitos desequilibradores nas estruturas de oferta e
demanda dos energéticos. £ nesse contexto que se coloca a im-
portante quest3o dos precos relativos dos combustiveis liqui-

dos. Vale, portanto, uma breve digressio sobre a mesma.

0 objetivo da politica de precos dos combustiveis liquidos
era o de minimizar o impacto interno do ajustamento aos choques
do petrdleo, por meio da manutencdo do prego da gasolina em pa-
tamar elevado. enquanto os dos demais derivados permaneciam re-
lativamente reduzidos. A estratégia montada visava: (i) inibir
expansdes aceleradas do consumo automotivo, onerando consumido-
res finais de classes de renda média e alta, (ii) gerar recur-
sos, mediante a elevac¢io dos pregcos da gasolina, para a recupe-
racdo de custos do setor petréleo e para o financiamento da ex-
pansdo das reservas e da capacidade produtiva, e (iii) desone-
rar relativamente os consumidores de baixa renda (GLP), os
industriais (nafta, éleo combustivel) e o transporte de carga
(diesel). Havia nessa estratégia, como se pode deduzir. objeti-
vos econdmicos (minimizar os impactos sobre os custos de produ-
cdo e, poitanto, sobre as taxas de inflacgio) e sociais ( desone-

rar relativamente as classes de mais baixa renda).

4Destacam-se entre esses mecanismos a maior partlcipacéo na
producdo mundial de paises nio inteqrantes da OPEFP, o desen-—
volvimento do mercado a termo, a viabilizacdc da producao de
petréoleo e energeticos altarnatlvos em caso de nova ascalada
de tprecos e a retragdo da oferta em situacio de pressces bai-
xistas.



Quanto ao alcool, o fato de ser adicionado & gasolina em
sua forma anidra, e vendido ao alto preco desta, criava um me-
canismo interno de subsidios cruzados. Explica-se: o preco do
dlcool anidro ao nivel do preco da gasolina gerava recursos su-
ficientes para subsidiar o hidratado, que chegava aos consumi-
dores finais a um prego abaixo do custo de producio. No entan-
to, a grande expansi3o das vendas de veiculos a alcool hidratado
apés 1979, que passaram a responder por mais de 90% da coloca-
cido de novos modelos no mercado®, tem diminuido significativa-
mente o5 consumos associados de gasolina e dlcool anidro. Como
conseqliéncia, reduziu-se a base de arrecadacido de recursos para
o subsidio ao alcool hidratado e & manutencdo de precos favore-

cidos a outros derivados.

A continua elevacio do preco do 4lcool®, contraposta ao
cenario de estabilidade e precos baixos do petrdleo e da estag-
nacdo da fonte geradora de recursos para o seu subsidio. tem
exigido um elevado patamar para o preco da gasolina. dada a pa-
ridade entre ambos. De outra parte, o propdsito de amortecer os
efeitos inflacionarios internos. que resultariam da eleﬁacéo'
concomitante dos precos dos demais derivados (GLP, nafta e die-
sel), +tem-se refletido numa relacio de pregos outros deriva-
dos/gasolina excessivamente baixa, principalmente diesel/gaso-

lina.

Em conclusio, a viabilizac3o financeira do PROALCOCL, ao
desestruturar os precos relativos dos derivados, provocou gra-
ves desequilibrios nas suas estruturas de oferta e demanda, ma-
nifestados nas seguintes situacdes: (i) crescimento exagerado
da demanda de diesel em relac3o a combustiveis do "ciclo Otto",

(ii) substituic3o crescente da gasolina pelo &lcool carburante,

. ——— - = =

SEste resultado se deve & criacio de um conjunto de incentivos
a aquisicdo de veiculos a alcool, entre os quais destaca-se a
fixacio do teto maximo de 65% (alterada para 69% em_Jjunho/88 e

ara 75% em dezembro/88) para a paridade de preg¢o &lcool/gaso-

ina.

6Essa elevacio se faz necessadria para a cobertura dos custos de
producio, estocagem e comercializacio.
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No setor elétrico, a politica energética delineada apéds os
choques do petréleo teve também efeitos desequilibradores. A
aceleracio dos investimentos em energia elétrica, criando certa
margem de capacidade ociosa de geracdo, mais o declinio de seus
precos em termos reais & o estabelecimento de tarifas especiais
visando substituir derivados do petrdéleo levaram a intensifica-
¢3o do uso de eletricidade por unidade monetaria do PIB7. Essa
intensificag3o foi particularmente importante no setor indus-
trial., que sofreu modificag®es estruturais no sentido da intro-
ducd3o. de tecnologias eletrointensivas e da producdo de mate-
riais altamente consumidores de eletricidade, como o aluminio e
o cloro8 Mais uma vez, o novo cenario de precés do petrdleo
produziu uma demanda desequilibrada, em que se consome mais

eletricidade do que o recomendavel pela nova situéoéo de pregos

relativos.

Os planos de investimentos da ELETROBRAS ( Plano 2010) para

a expansdo do sistema da energia elétrica, certamente influen-

ciados pelos desequilibrios de demanda mencionados, colocam pa-

- —— - - ——

8Um argumento polémico relacionada =z
a iptgnsificacgo do uso de aletriéiaaggsgoguestgodSUStentadng
verificada em paises como o Brasil, e qure ,unidade de pro ub‘
servada nos paises desenvolvidos, configue © oposta aquela ode
divisdo internacional do trabalhe. NesSe, compagulsSistema ¢
produzir bens intensivos em energia, denls cgmpete a p@rlfeglf
senvolvidos, visando pPrincipalmente 3 < cados dos paises de
contrapartida, arcar com os onus coera.S92 exportac o, e, _em
mentos necessarios e impactos ambiéﬁiaggpgggggzeg aos investi-
ados.



ra o Pais a necessidade de grandes investimentos em geracio,
transmissfo e distribuicglo para o aproveitamento do potencial
hidrico, em grande parte localizado na Amazdnia. Dado o atual
quadro de escassez de recursos para investimentos, conforme
andlise mais a frente, e dada a alegada perspectiva de prova-
velis racionamentos em futuro prdéximo, fica também clara a ne-
cessidade de se repensar a politica para este setor, a fim de

sae otimizar o uso das diferentes fontes de energia elétrica.

Como conclusio a4 analise dos desequilibrios gerados pala
inadequacio da politica energética ainda em vigor frente ao no-
vo cenario de precos do petrdleoc, reafirma-se a necessidade de
sua reformulacdio. Em particular, faz-se urgente estabelecer uma
nova politica de precos relativos capaz de superar os desequi-
librios identificados e gerar uma matriz energética que reflita

o uso eficiente e equilibrado do conjunto de suas fontes.

3. CRISE_FISCAL_E_FINANCEIRA_DQ_ESTADQ

Um dos pioblemas econdémicos mais graves que o Pais enfren-
ta atualmente é o virtual colapso das financas piblicas. A sua
implicacdo é que o Estado tornou-se incapaz de continuar cum-
prindo um papel dindmico no processo de crescimento através de
seus investimentos, sobretudo na expansdio da infra-estrutura
econdmica. Na raiz dessa crise estd o processoc que levou a acu-

mulacdo das duas dividas - a externa e a interna.

0 endividamento externo resultou da forma particular que o
Pais adotou para adaptar-se ao primeiro choque do petrdleo. O
desequilibrio estrutural causado exigia a reducdo do nivel de
atividade interna para‘diminuir as necessidades de importacgdes
de petrdleo, ou seja, a adogdo do chamado ajustamento recessi-
vo. A estratégia brasileira, ao contrario, foi a de manter o
crescimento do produto a taxas elevadas e financia-lo com em-

préstimos externos, obtidos Junto a instituicdes financeiras
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locacio crescente de titulos do Governo, e OsS efeitos sobre o
estoque da divida acumulada, via correcdo monetdria, da acele-
racio inflacionaria observada no periodo deram a essa divida um
carater financeiro. Assim, ela passou a crescer em razdo do seu

préprio servigo.

As dividas interna e externa, geradas pelo processo des-
crito sucintamente acimal0, criaram duas restrigbes Jgraves. A
primeira delas foi a impossibilidade de se continuar financian-
do o crescimento econdmico com absorcio de poupancas externas,
como se fez até o final dos anos 70. A segunda foi a impossi-
bilidade de financia-lo internamente de forma nio inflacionaria
recorrendo ao mercado de titulos pablicos. Na verdade, o giro
da divida interna acumulada tem concentrado de forma
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Uma andlise interessante do desajuste das contas externas
como restric3do & capacidade de financiar os investimentos
obtém-se considerando os conceitos de taxa de investimento, ta-
xa de poupanga territorial e taxa de absorcio da poupanca ex-
ternall, Conforme pode ser observado no Grafico 1, em anexo. a
taxa de investimento manteve-se acima da taxa de poupanca in-
terna até o inicio dos anos 80, o que era possivel pela absor-
G3o de poupangas externas na forma de déficits em transacdes
correntes (exclusive Jjuros). Entretanto, na medida em que a
crise cambial se agravou, em 1981/82, e o Pais viu-se na con-
tingéncia de adotar o programa de ajustamento preconizado pelo
FMI, a taxa de investimento caiu abaixo da poupanga territo-
rial, sendo a diferenca (3% a 5% do PIB) destinada ao servico

da divida.

A conclusio principal é que, mantendo-se os atuais termos
da questio do endividamento externo, o Pais defronta com uma
restricio macroecondmica grave & sua capacidade de investimen-
to. Mais importante ainda. essa restricdo impde-se a todos os
setores da economia, ou seja, tanto ao Governo quanto ao setor

privado.

A crise financeiré.do Estado colocou assim em questiona-
mento a sua capacidade de continuar desempenhando a fun¢do ba-
sica de conduzir programas de interesse do desenvolvimento
nacional, com o objetivo maior de reduzir as amplas desigualda-
des setoriais e regionais existentes no Pais. Essa crise veio
reforcar a posic3o daqueles que defendem a redugdo da partici-
pacdo do Estado na atividade econdmica, abrindo espacos & ini-
ciativa privada. No setor de energia, o debate estatizacdo ver-
sus privatizac3io trata de questdes importantes como o papel da
iniciativa privada na indastria de energia elétrica, envolvendo

discuss®es como a privatizac3o das concessiondrias e a partici-

llgsses conceitos decorrem da equacd3o basica Y=C+I+(X-M), onde
Y é& o PIB, C é o consumo aparente, incluindo a variacdo de
estoques, I é a formacdo bruta de capital fixo e (X-M) sdo as
exportacdes liquidas e bens e servicos nd3o-fatores. Dessa
equacio segue-se que 1/Y=Y-C/Y-(X-M) /Y, que sdo os conceitos
indicados acima. _As idéias para _este tipo de analise  foram
sugeridos  por Carlos Feu Alvim, "Investimentos Energéticos"”,
Comissdo Nacional de Energia, novembro/88, mimeo.
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4. A_CRISE_FINANCEIRA_DO_SETOB_ELETRICO

A crise financeira das empresas. elétricas, a terceira
quest3o basica para a formulacdo da politica energética, nada
mais & do que uma manifestacio particular da crise do setor es-
tatal brasileiro. A pratica de contencdio tarifaria como instru-
mento da politica antiinflacionadria e a utilizacio de projetos
setoriais para operacdes de crédito no exterior visando ao fi-
nanciamento do déficit em transacdes correntes constituem os

dois pontos essenciais das dificuldades presentes no setor elé-

trico.

Para avaliar-lhes o impacto, hia que examinar as condigées
que, até meados dos anos 70, permitiam a expansio do setor elé-
trico com equilibrio econdmico-financeiro. O parimetro basico é
a taxa de remuneracdo do investimento, que deve ser compativel
com o custo de recursos de terceiros, de forma que se obtenha
uma margem para remunerar a eles e ao capital préprio, e ainda
autofinanciar parte da expansiol?, A garantia de uma remunera-

¢3o real dos investimentos das empresas elétricas atd 1977

(cerca de 11% nesse ano) permitiam, entio, a expansio equili-

brada. Quanto ao aporte complementar de recursos externos, e6s—

tes eram captados junto a instituicdes oficiais, como o BIRD e

124 base _do calculo dessa taxa & o i
constituido pelo valor dos bensee'ikngfgégggto remuperaveé:
lo capital de_giro e deduzidas a rese;Va e dem se;v1go. P N
conta de resulfados a compensar, sendo co? . Qgrec1ac o e.a_
mente. As tarlfas eletglcas, fixadas Delo thEo gonetarime
do servico pelo custo', devem, em principi sob o reg =
taxa de remuneracdo minima leqal O, assegduray um

produzir a compatibilidade mencioﬁgdé0 a 12% ao ano, capaz de
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o BID, a taxas de Jjuros fixas e a prazos bastante longos (cerca
de 25 anos), totalmente compativeis com a maturacio dos proje-

tus setoriais.

A situagido de equilibrio econdmico-financeiro do setor
elétrico, no entanto, sofreu sensivel deteriorac3o ao longo
desta década, refletida no acentuado declinio da taxa de remu-
neragio do investimento para cerca de 4% e 5% em 1986 e 87. A
responsabilidade por essa nova situacio coube ao controle de
precos de servigos publicos. exercido pelas autoridades econé-
micas. A preocupacioc era conter as altas de precos e n3o as ne-
cessidades financeiras das empresas e de seus programas de in-
vestimentos. Desse modo, freqiientemente impedidas de ajustar
tarifas de acordo com a tendéncia inflaciondria, as empresas de
energia elétrica tiveram reduzidas suas possibilidades de gerar
recursos internos para financiar suas expans&esls. Como conse-
quéncia, ocorreu uma perda significativa de recursos gerados
intefnamente, que declinaram de 43% em 1974, para 41% em 1977 e

apenas 27% em 19886.

As condicdes em que ocorreu o endividamento externo do se-
tor elétrico a partir de meados dos anos 70 foram completamente
diferentes daquelas que prevaleciam na fase de equilibrio do
modelo. A divida contraida tinha objetivos externos ao . setor
( financiamento do déficit em transacdes correntes) , seus prazos
de caréncia definidos pelo BACEN estavam em desacordo com a ma-
turacio de seus projetos. e era constituida, principalmente, de
empréstimos em moeda vinculados ao fornecimento de bens, inclu-

sive para a compra antecipada de equipamentos.

A elevacgio subsfancial das taxas de Juros internacionais
apdés 1979 e o declinio paralelo da taxa de retorno dos investi-
mentos, dadas aquelas condic3es em que se fez o endividamento
externo, inviabilizaram o modelo setorial. Instalou-se, assim,

a crise econdémico-financeira do setor elétrico, resumida na in-

———— ——— ——— - —————

13A tarifa média_real de ene
a partir. de 1877 até 1

98 periodo em que_ _passou de
1. 597/MWh para Cz$ 1. 279/MW

gia elétrica sofreu forte redu&&g
) z
, a precos de 19886.

r
6
h



cursos necessarios para o financiamen-~

capacidade de gerar os re _ 4
ra do servigo da

ivida. Os indi-
to dos investimentos e cobertu - S0

assa situagao-
cadores seguintes mostram claramente @S

a) a proporcio dos recursos préprios aplicados no setor
declina de 70% em 1974, para 58% em 1977 e 45% em 1986, em con-
trapartida eleva-se a utilizacéo

30% em 1974, para 55% em 1986.

de recursos de terceiros, de

a como Proporcac do  total das aplica-
re 1974 e 1986 (de 13% para

b} o servico da divid
cdes -‘cresce significativamente ent

60% , h& no mesmo periodo um correspondente decréscimo nos in-

vestimentos, de 71% para 35%

A crise do setor elétrico que acabamos de delinear, e este
.aspecto deve ser enfatizado, situa-se no contexto mais amplo da
chamada crise do setor piablico brasileiro, cujas caracteristij
cas 536 a iliquidez e o elevado endividamento das empresas es-
tatais, bem como a falta de recursos para os investimentos ne-
cessarios. 0 fato significativo é que esse quadro de deteriora-
cio contédm o grave risco de inviabilizar o setor puablico como

principal instrumento do desenvolvimento econdmico do Pais.

No caso do setor:elétrico, essas restricdes significam in-
viabilizar em grande parte os investimentos necessarios ao pro-
grama de expansdo do sistema, gerando estrangulamentos no su-

primento de eletricidade. No contexto dessa crise, as premissas

e os instrumentos basicos sobre os quais o setor estava estru-

turado entraram em disfuncdo, desencadeando todo um processo de
revisdo critica.

1] . n
As chamadas "questdes emergentes surgiram desse processo

e elas podem ser resumidas nos seguintes temas: (1) centraliza-

O0S concessionarios de maior porte
ligados aos estados mais desenvolvidos reclamam menor regulagio

cao versus descentralizacio:

federal, que entendem como prejudicial, e maior autonomia de
atuacdo, (ii) estatizacio versus privatizacio: os capitais pri-
vados, conforme mencionado, '

sdo vistos como a alternativa para
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superar as restricdes do setor estatall4, e (iii) equalizacio
versus desequalizacgdo tarifaria: as discussdes, nesse caso, es-
tdoc mais centradas nas impropriedades do mecanismo atual que
equaliza as tarifas, manifestadas na desorganizac3o do fluxo de
recursos intra-setorial, na interferéncia na gestlo econdémica

das empresas e no desestimulo & eficiéncia administrativa.

5. BUGESTOES_DE_DIRETRIZES_PARA_A_POLITICA_ENERGETICA

As diretrizes gerais para o setor de energia apresentadas
abaixo, com as quais procuramos concluir estas notas, represen-
tam apenas uma tentativa de estabelecer pardmetros que Jjulgamos

devam orientar a politica setorial:

- os programas de expansio da ELETROBRAS e PETROBRAS estio
condicionados & restric3o global da capacidade financeira do
Estado e por isso devem ser analisados considerando o trade-off
entre o equilibrio financeiro e eventuais estrangulamentos no
suprimento desses energéticos, capazes de comprometer o cresci-

mento futuro do Pais,

- as projecdes de demanda devem ajustar-se rigorosamente
i4s previsdes anuais de cendrios de crescimento até o ano 2000,
estabelecendo-se um cronograma de investimentos capaz de compa-
tibilizar os objetivos de saneamento do setor publico com as

necessidades de crescimento do Pais,

- a partir do novo cepério de pregos do petrdleo e das re-
servas detectadas em Aguas profundas, devem-se rediscutir os
papéis do PROALCOOL e do petrdéleo e gas natural nos anos 90,
visando ao equacionamento dos desequilibrios existentes, prin-

cipalmente em relacdo & gasolina, &lcool e diesel,

l4p importante ressaltar que esse argumento deve ser qualifica-
do pela restrigdo macroecondémica a capacidade de investimento
incidente também sobre o setor privado.



- a politica de pregos a ser delineada devera ser Capay de

da de e <4
reduzir os desequilibrios entre oferta e deman nergetIQOS
® estimular a eficiéncia na producdo e utilizacdo, reforcang, .

1 i iente.
conservacio de energia e do meio ambie
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