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Juros baixos tendem impulsionar ativos
financeiros no setor

Para REA Consult, Selic a 2,25% estimula investidores a migrar da renda fixa e atendéncia é de que o
capital seja empregado em expansao ou em fusdes e aquisicoes

MAURICIO GODOI, DA AGENCIA CANALENERGIA, DE SAO PAULO (SP)

A taxa basica de juros no Brasil, conhecida como Selic, nunca esteve em um patamar tao
baixo em sua historia, dos mais de 45% no final dos anos 1990, agora esta em 2,25%.
Nesse patamar a renda fixa se torna pouco atrativa e abre a perspectiva de que setores
de infraestrutura tornem-se o caminho de migracao para investidores ao passo que ha
liguidez no mercado. Entre os segmentos, o de energia tem potencial de ser
impulsionado por meio da adocao de ativos financeiros seja para a sua expansao, bem
como em fusdes e aquisicoes.

Esse potencial é enorme por aqui, avalia a consultora e gestora de investimentos em
Energia, Rachel Andalaft, da REA Consult. Ela toma como exemplo o que ja vem
ocorrendo em outras regides do planeta que vivenciaram essa experiéncia,como a
Europa, onde a taxa de juros esta em um patamar reduzido a pelo menos uma década e
tem incentivado a expansao.

“Os dois principais desdobramentos colocam o setor elétrico no centro dessa estratégia.
O primeiro desdobramento é a conjuncao de 3 fatores: expansao do ACL, a entrada do
PLD horario e a criacao de derivativos. O segundo sao os fundos de investimentos. Esses
pontos apoiados na taxa de juros baixos, atrai maior liquidez e vai resultar no aumento
de negbcios, mais projetos e na expansao’, define.

Na lista de ativos financeiros que podem atribuir mais liquidez ao mercado estao, além
das ja presentes debéntures, os derivativos, bolsa para o setor, hedging, Fundos de
Investimentos em Energia Renovavel, PPAs, day ahead e Intraday.
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Ela explica que alguns desses ja fazem parte do setor como as recentes iniciativas da
BBCE que devera operar em breve os derivativos e, mais recentemente a B3 anunciou a
entrada no setor. As debéntures de infraestrutura que estao se tornando cada vez mais
frequentes por aqui. E ainda cita o potencial do aumento do volume de fundos de
investimento especificos para a geracao de energia que podem ser acessados por
qgualquer investidor, além de novos produtos relacionados ao mercado livre e a
introducao do PLD Horario a partir de janeiro de 2021 no ambito da comercializacao de
energia.

“Essa queda da taxa de juros aumenta o capital disponivel para investimentos, inclusive
para os chamados ativos reais”, destaca a executiva que ressalta ainda que o
desenvolvimento de novas operacdes no mercado financeiro sempre dependeu
basicamente de dois elementos, os juros baixos e a desregulamentacao, dois fenémenos
gue estao presentes no Brasil. Por isso, o foco na expansdo em ativos reais e mais
direcionados ao mercado livre é natural, ainda mais que muitos investidores que deixam
arenda fixa ndo tém apetite ao risco da bolsa de valores.

E o mercado nacional esta subutilizado nessa questao dos fundos. “Segundo dados da
Anbima [Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais], ha 960
fundos de investimentos e participacao. Desses, apenas 5% se classificam como fundos
para infraestrutura, e menos ainda, 3% do total sdo dedicados em energia, ou seja, ainda
é baixo esse volume”, avalia Rachel, reforcando a perspectiva do potencial de
crescimento nessa modalidade de investimentos.

Os fundos de pensao também acabam sendo uma alternativa a imagem do que ocorreu
na Europa. Por |3, conta, esses fundos tiveram que mudar seu perfil para investir em
ativos reais porque precisam ter rendimento que com a renda fixa, por conta de juros
baixos, ndo estava sendo alcancado. Mas alerta que a composicao de portfélio e
alocacio fisica do risco é importante para a tomada de decisdo. E necessario, em sua
analise, melhorar a relacdo de transparéncia nos veiculos de investimentos que atendam
as regras estabelecidas pelos fundos quando comparado aos padroes internacionais.
Apesar de reconhecer que ha excecdes no Brasil com perfil moderno de aportes
alternando entre ativos de geracao e de transmissao.

E ha outras formas de ativos financeiros que podem ganhar relevancia ao passo que o
mercado livre avanca. O instrumento mais notorio destes é o PLD Horario que podera
elevar a categoria dos consumidores de meros clientes a ativos para as



comercializadoras, que deverao ter um papel mais estratégico ao poder ofertar uma
série de novos servicos e opcoes que muda a forma dessas empresas atuarem.

Dentre as opcdes estdo o day trade e a atuacao por meio de derivativos. Em sua
avaliacao, é possivel aproveitar a complementaridade das fontes por aqui, caracteristica
gue é considerada uma grande vantagem quando se compara o mercado nacional a
outros paises, reduzindo o risco, consequentemente o prémio e custo. “Podem ser
criados modelos de negdcios interessantes nesse segmento do setor”, avalia.

Em sua opinido essa perspectiva de novo patamar de capital disponivel para
investimento em ativos devera se estender. Até porque nao se sabe por quanto tempo a
taxa de juros devera ficar nesse nivel mais baixo. Ela relata, por exemplo, que na Europa
nao ha no momento incentivos para elevar os juros. E ndo vé que essa situacao seja
diferente por aqui.

“Essa devera ser a nova realidade ndo somente na Europa, ou Brasil, mas no mundo
como um todo”, comenta. “Esse cenario vem uma liberalizacdo maior da economia que
traz seus altos e baixos, mas com uma relativa estabilizacao financeira que vemos hoje,
associada a competitividade internacional”, acrescenta.



