
1200200053--- ':

1111111111111111111111111'''' II 111111111 i

ERRATA:

onde se lê leia-se página parágrafo linha

adapta adapte 9 1 2
adapta adeque 9 7 2
levando-se em conta considerando 12 2 3
especial espacial 14 1 8
bacias hidrográficas e regiões geoelétricas 14 3 1
regiões de características de características
termina ao chegar nas compreende as instalações 16 1 2
substações de distribuição de 230 kV
o transporte a transferência 17 3 8
Idem. Legislação do Setor Elétrico 31 Nota de rodapé 12

Brasileiro - Site ANEEL.
faltar luz houver insuficiência na 39 1 3

oferta de energia
sobrar luz excesso de oferta 39 1 4
Anexo I. Legislação do Setor Elétrico 39 Nota de rodapé 30

Brasileiro - Site ANEEL.
Anexo 1, Lei n.? 9.648, Lei n. o 9.648, Artigo 12. 42 Nota de rodapé 12
Artigo 12.
muito muitos 5@ 1 7
o transporte a transferência 52 1 5
sã: são: 64 2 2
(P) (PG) 68 2,. 7
(tarifa de transporte) (tarifa de transferência) 73 3,' 6
sã são 79 1 1
do da 90 2 11
perspectiva prospectiva 111 1 1
Working Paper B4 ' Working Paper B9 160 5 1

,

[s.d.] [1997] 160 6 1



.) J

A ATRA TIVIDADE DO NEGÓCIO DE

TRANSMISSÃO DE E-NERGIA ELÉTRICA NO

NOVO MODELO S'ETORIAL BRASILEIRO

Juliano Cavini Martorano



A ATRATIVIDADE DO NEGÓCIO DE

TRANSMISSÃO DE ENERGIA ELÉTRICA NO

NOVO MODELO SETOR.IAL BRASILEIRO

Banca Examinadora:

Prof. Dr. Marcos Augusto de Vasconcellos

Prof. Dr. Hélio de Paula Leite

Prof. Livre - Docente José Sidnei Colombo Martini

2



FUNDAÇÃO GETÚLIO VARGAS

ESCOLA DE ADMINISTRAÇÃO DE EMPRESAS DE SÃO PAULO

JULlANO CAVINI MARTORANO

AATRATIVIDADE DO NEGÓCIO DE TRANSMISSÃO DE

ENERGIA ELÉTRICA NO NOVO MODELO SETORIAL

BRASILEIRO

Fundação Getulio Vargas .
Escola de Administraçao .
de Empresas de São Paulo

Biblioteca

Dissertação apresentada ao Curso de Pós-
Graduação da FGV/EAESP
Área de Concentração: Reforma do Estado e Políticas
Públicas como requisito para a obtenção de título de
mestre em Administração Pública.

~ 1 111111111
1200200053 Orientador: Prof. Marcos Augusto de Vasconcellos

SÃO PAULO

2002

3



MARTORANO, Juliano Cavini. Atratividade do Negócio de Transmissão de
Energia Elétrica no Novo Modelo Setorial. SãO Paulo: EAESP/FGV,
2002.161p. (Dissertação de Mestrado apresentada ao Curso de Pós-
Graduação da EAESP/FGV, Área de Concentração: Reformado Estado e
Políticas Públicas).

Resumo: Trata da reestruturação do setor elétrico brasileiro implementada
na segunda metade dos anos 90, enfatizando o surgimento das empresas
de transmissão de energia elétrica. Analisa os modelos de tarifação
existentes e sua utilização no caso brasileiro. Examina a taxa de retorno e
os riscos envolvidos no negócio de transmissão de energia, sugerindo uma
proposta de remuneração para as empresas deste segmento.

Palavras-Chave: Setor Elétrico; Transmissão de Energia; Modelos de
Tarifação; Taxa de Retorno e Risco.

4



Para o meu pai, Nicola. (In memoriam)

Para a minha mãe, lole, e para todos os meus irmãos

e irmãs, que ,de uma forma ou de outra, sempre me

apoiaram.

5



Agradecimentos

Sinceros agradecimentos a meu orientador, Marcos Augusto de

Vasconcellos, pelo estímulo incansável oferecido ao longo de toda a pesquisa,

colocando pacientemente sempre novos desafios, e a meu co-orientador, Prof.

Henrique Fingermann, pelo acompanhamento discreto, seguro e permanente.

Agradeço também à direção da CTEEP (Companhia de Transmissão

de Energia Elétrica Paulista), na pessoa da Dra. Sandra Piccardi, pelo apoio e

incentivo, e ao Dr. Sidnei Martini, por oferecer de forma tão vibrante variados

incentivos ao estudo, de caráter acadêmico ou não.

Agradeço, ainda, à ADECON (Associação dos Economistas,

Administradores e Contadores das Empresas Energéticas de São Paulo), pelo

apoio financeiro dado.

Aos colegas de trabalho e de estudo que sempre manifestaram

interesse pelo andamento da pesquisa..

A CAPES, pelo financiamento da parte final da' pesquisa, e aos

funcionários da EAESP/FGV.

Ao Antonio Carlos Giampietro pela duradoura e sempre serena

ajuda, mesmo que a distância.

. 6



SUMÁRIO

Introdução p. 9

Capítulo 1: A Reestruturação do Setor Elétrico e o Surgimento das Empresas de Transmissão de Energia Elétrica p. 10

1.1 A Reestruturação do Setor Elétrico p. 11

1.2 O Processo de Desverticalização p. 13

1.3 A Reestruturação do Setor Elétrico no Brasil p. 17
1.4 Considerações p.28

Capítulo 2: O Processo de Implementação da Proposta de Reestruturação Setorial no Brasil

2.1 A Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL)

2.1.1 Breve Avaliação

2.2 O Operador Nacional do Sistema (ONS)

2.2.1 Breve Avaliação

2.3 O Mercado Atacadista de Energia (MAE)

2.3.1 Breve Avaliação

2.4 Desverticalização

2.4.1 Breve Avaliação

2.5 Considerações

p. 29

P. 31

p. 35

p. 39

p. 41

p.42

p. 43

p. 46

p. 50

p. 53

Capítulo 3: A Remuneração das Empresas de Energia Elétrica - Os Modelos Tarifários

3.1 Modelos de Regulação Tarifária

3.1.1 A Tarifação pelo Custo do Serviço

3.1.2 O Modelo pelo Custo Marginal

3.1.3 O Preço-Teto

3.1.4 Mecanismos Adicionais

3.2 Considerações

p. 56

p. 57

p. 60

p. 63

p. 69

p. 78

P 85

Capítulo 4: A Implementação dos Modelos Tarifários no Setor Elétrico Brasileiro

4.1 Histórico da Regulamentação Tarifária no Brasil

4.2 Considerações

p. 86

p;' 87

p.106

Capítulo 5: A Atratividade do Negócio de Transmissão de Energia Elétrica no Brasil

5.1 Risco e Retorno

5.2 Risco e Retorno no Segmento de Transmissão

5.3 O Processo de Definição da Taxa de Remuneração

5.4 A Taxa de Retorno no Modelo Atual

5.5 Perspectivas

5.6 Considerações

p.109

p.110

p.114

p.119

p.141

p.148

p.149

Conclusão p.150

Referências Bibliográficas p.156

7



INTRODUÇÃO
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o setor elétrico brasileiro vem atravessando um momento de profundas

transformações, cujos desdobramentos tem implicado numa substancial

redefinição de papéis e funções.

Novos agentes e instituições tem surgido, compondo um novo cenário que

melhor se adapta às transformações maiores atualmente em curso nas

economias brasileira e internacional.

Parte das mudanças setoriais ocorridas dizem respeito ao surgimento das

empresas de transmissão de energia elétrica como unidades autônomas de

negócio.

Analisar as mudanças ocorridas, levando-se em consideração

principalmente as questões de natureza jurídica e financeira ligadas àquelas

empresas é o propósito deste trabalho.

Mais especificamente, se procurará responder em que medida o negócio

de transmissão de energia é rentável para que ele possa, assim, se viabilizar,

conseguindo cumprir o papel que lhe foi atribuído dentro do novo modelo setorial.

A discussão dos modelos de tarifação existentes se fará necessária, uma

vez que é através da sua utilização que o órgão regulador fixa a taxa de retorno a

ser obtida pelas concessionárias.

No final do trabalho será feita uma proposta para remunerar as

transmissoras de energia que melhor se adapta à realidade existente no caso

brasileiro hoje, tendo como preocupação maior a manutenção do equilíbrio

econômico- financeiro destas empresas, única forma de assegurar que elas

possam cumprir a contendo suas funções.
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CAPíTU'LO 1

A REESTRUTUiRAÇÃODO SETOR

ELÉTRICO E OSU,RGIMENTO DAS

EMPRESAS DE TRANSMISSÃO DE

ENE·RGIA
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Este capítulo tem por objetivo descrever o processo que resultou na

criação das empresas de transmissão de energia elétrica. Para uma melhor

compreensão será feito, num primeiro momento, breve sumário da

reestruturação pela qual vem passando o setor elétrico, levando-se em conta

seus aspectos conceituais gerais. Esta reestruturação deu origem ao que se

convencionou chamar de desverticalização de suas empresas constituintes,

permitindo o surgimento de unidades de negócios autônomas, segmentadas por

tipo de atividade, assunto que será tratado no tópico seguinte, com ênfase no

caso brasileiro.

1.1 A REESTRUTURAÇÃO DO SETOR ELÉTRICO

As primeiras discussões acerca da necessidade de se proceder a uma

reestruturação industrial e setorial ocorreram em alguns países desenvolvidos, no

final dos anos 70 e início da década de 80. Dentro de uma preocupação mais

global de redução de custos e de busca de eficiência neste importante setor da

infra-estrutura, tanto do ponto de vista micro como macroeconômico, a energia

elétrica passou a ser tratada como uma "commodity" e não mais como um serviço

de utilidade pública cujo fornecimento, por razões estratégicas, deveria ficar sob a

responsabilidade do Estado.

Concebida como uma mercadoria, com características semelhantes a

tantas outras, a energia elétrica deveria obedecer às regras de mercado. A

questão da oferta e da procura na fixação do preço, a criação de incentivos

visando a redução de custos com o objetivo de assegurar uma melhor taxa de

remuneração do capital investido, a preocupação com o estabelecimento de um

mercado onde ela pudesse ser comercializada, a proibição de práticas

monopolistas e a defesa dos mecanismos de concorrência, a clara definição de

cada uma das etapas do seu "processo de produção", entre outras questões,

tornaram-se elementos-chaves na busca de um novo modelo onde o setor privado

passaria a ocupar lugar de destaque. Desta forma, e em consonância com as
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principais idéias difundidas pela orientação econômica dominante a partir

principalmente do final dos anos 70, o setor elétrico passou a estar

coerentemente inserido no amplo espectro de mudanças orientadas para o

mercado, cabendo ao Estado o papel de agente regulador e, em alguns casos,

de formulador de um planejamento de caráter indicativo.

Apesar da energia elétrica passar a ser concebida como uma mercadoria,

esta manteria, ainda assim, suas especificidades que sempre a distinguiu de

todas as outras. Dentre estas especificidades vale mencionar a existência de

fortes barreiras à entrada de novas firmas e a presença de consideráveis

economias de escalas que acabaram por estabelecer, em alguns de seus

segmentos, monopólios naturais nos quais a atuação do poder público se tornaria

indispensável no sentido de coibir praticas abusivas que beneficiassem uns

poucos entes econômicos em detrimento de outros.

o objetivo mais geral de todas estas mudanças seria o de garantir os

investimentos necessários visando o atendimento adequado da demanda por

energia ao menor custo possível e com o máximo de qualidade, levando-se em

conta os indicadores próprios do setor.

Levando-se em conta esta nova maneira de conceber o setor de energia

elétrica, suas empresas que até então operavam em sua grande maioria, de

forma verticalizada, ou seja, cuidavam tanto da geração como da transmissão,

sendo responsáveis em muitos casos também pela distribuição, deveriam passar

a atuar prioritariamente apenas em cada uma destas etapas.

Surge a figura do comercializador de energia com o objetivo de estimular

também a concorrência. Seu papel seria o de comprar e vender o produto num

ambiente apropriado para a realização de tais negociações: o mercado atacadista

de energia - espécie de bolsa de valores do setor. É criado também o operador

nacional (ou independente) do sistema, cuja responsabilidade principal seria a de
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cuidar das operações de entrada e saída de energia no sistema, observar os

níveis de segurança mínimos para garantir um suprimento adequado, indicar

obras de melhoria para aumentar a confiabilidade técnica das operações etc. A

fiscalização das empresas, a fixação do valor das tarifas a serem cobradas, a

proibição de praticas monopolistas, o estabelecimento de padrões mínimos de

qualidade a serem obedecidos, bem como a definição de todo o marco regulatório

para que o modelo pudesse funcionar adequadamente foram reservados a uma

agencia criada pelo poder público, que fosse o mais transparente possível na

definição de regras claras e estáveis.

Ficaram assim definidos os pilares sobre os quais se sustentaria o novo

modelo. A atuação no segmento de geração, de distribuição e de comercialização

caberia ao setor privado; as empresas de transmissão, por sua vez, foram

inicialmente concebidas para ficarem sob controle do Estado, para garantir o livre

acesso às linhas de transmissão, uma das questões centrais do novo conjunto de

propostas, como ficará claro na discussão feita a seguir. Alguns estudos

posteriores chegaram a sugerir que o livre acesso poderia ser garantido mesmo

que a empresa fosse privada, desde que submetida a forte regulação, o mesmo

valendo para as empresas de distribuição, por se tratarem de monopólios

naturais. A privatização ocorrida em muitos países seria decorrência natural das

premissas adotadas.

1.2 O PROCESSO DEDESVERTICALlZAÇÃO

Para melhor diferenciar os segmentos que compõem o sistema elétrico, é

importante caracterizar cada um deles:

O segmento de geração - responsável pela geração de energia. Isto pode

ser feito a partir de: a) usinas hidrelétricas (onde a energia hidráulica

proporcionada por um desnível de um curso d'água e pelo volume desta água em

um intervalo de tempo denominado vazão é transformada em energia mecânica e
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de energia mecânica em energia elétrica ); b) usinas termoelétricas, que utilizam

do calor gerado pela queima de um determinado combustível para aquecer a

água em uma caldeira e produzir vapor que é canalizado para uma turbina posta

em rotação, gerando assim energia elétrica. Os combustíveis mais utilizados são

o gás natural, o óleo diesel, os óleos pesados, o carvão, e em menor escala

madeira, bagaço de cana, turfa e lixo; c) usinas nucleares, que utilizam o calor

gerado pela fissão nuclear; d) demais modalidades, tais como: as usinas solares,

as usinas oceânicas e as usinas de hidrogênio.

o segmento de transmissão - compreende toda a rede que interliga as

usinas geradoras às subestações da rede de distribuição. Este segmento é

dividido tradicionalmente, para efeito de estudos de planejamento e operação do

sistema elétrico, em rede de transmissão e rede de subtransmissão. A rede de

transmissão, levando em consideração a aleatoriedade da disponibilidade dos

seus componentes, a aleatoriedade do consumo, a de capacidade de produção e.~~,,
de disponibilidade de recursos energéticos, tem como função a distribuição

especial em grosso da energia gerada pelas usinas aos grandes centros

consumidores e a alimentação de eventuais consumidores de grande porte.

Em termos de investimento global do setor elétrico, o ideal seria alocar as

usinas geradoras o mais próximo possível dos centros consumidores, no entanto,

devido ao fato do potencial hidrelétrico só poder ser explorado onde ele está

disponível - acrescido das restrições ambientais para a localização de usinas

térmicas - a condição se apresenta de difícil cumprimento, reservando uma

função primordial para a rede de transmissão.

Cabe ainda às redes de transmissão interligar usinas geradoras, bacias

hidrográficas e regiões de características heterogêneas de modo a atender

os desequilíbrios regionais entre produção e consumo.

:"~~ ....::~~,
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A energia elétrica possui'a característica de ser muito flexível quanto à sua

utilização, sendo, no entanto, de difícil estocagem a nível comercial. Deste modo,

só é possível estocá-Ia em sua forma potencial primária como combustível

nuclear, ou pela acumulação de água, biomassa, combustível fóssil etc. Com o

planejamento e a operação centralizados, a escolma apropriada de unidades

geradoras que acompanhem ao longo do tempo as variações da demanda de

energia e a gestão ótima da utilização do estoque de fontes primárias é que

permitirá o atendimento da demanda ao menor custo presente e futuro. A rede de

transmissão que interliga as unidades geradoras permite a gestão ótima dos

estoques de energia primária. Como a) energia elétrica não é estocável, esta

gestão é feita através da priorização dojuso do recurso primário com base no
i;;:f

custo unitário mais-baixo no momento, para atendimento da demanda de energia

que está ocorrendo.

A caracterização das funções da rede de transmissão feita acima é

importante para os estudos de seu dimensionamento e alocação de custos para

efeito tarifário; no entanto, após a implantação da rede, principalmente quando

esta é muito malhada, torna-se difícil classificar a função de cada linha de

transmissão porque esta função pode ser alterada ao lonqo dos anos.

A rede de subtransmissão por sua vez, reparte espacialmente a energia

recebida em grosso das substações de transmissão para as substações de

distribuição. Esta rede deriva da rede de transmissão e tem como finalidade

transmitir energia às pequenas cidades ou grupamentos de cidades, ao interior de

grandes centros urbanos e a consumidores industriais de grande porte. No '9aso

do Brasil, o sistema elétrico é constituído basicamente por dois grandes sist~M"

interligados, independentes entre si: o sistema SuIlSudesfe/Centro-Oeste t~:·

Norte/Nordeste, além de sistemas isolados localizados nas regiões N~re e

Centro-Oeste do país. O Sistema Interligado Sul/Sudeste/Centro-Oeste

compreende uma malha composta pelo tronco de transmissão de Itaipu e por

redes de alta tensão que variam de 138 a 500 Kv. No Sistema Interligado
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Norte/Nordeste a variação vai de 230 a 500 Kv. Os Sistemas Isolados da Região

Norte e Centro-Oeste atendem principalmente às cidades de Manaus,

Mato Grosso, Acre, Rondônia, Amapá e Roraima.

o segmento de distribuição - o trecho correspondente à transmissão

termina ao chegar nas subestações de distribuição. Estas subestações, ao

contrário das subestações de transmissão, contêm um ou mais transformadores

que tem a propriedade de reduzir a tensão elétrica a níveis mais baixos para

posterior distribuição com finalidade de atender ao consumo residencial,

comercial, industrial e rural, além daquele referente à iluminação pública.

De um modo geral, antes da criação do novo modelo do setor elétrico, as

empresas de energia atuavam em dois ou mais segmentos. No Brasil, por

exemplo, boa parte das empresas estaduais de energia atuavam de uma ponta a

outra cobrindo todos os segmentos através de uma administração centralizada.

Com o novo modelo, a proposta de desverticalização foi adotada como

necessária para garantir a concorrência no fornecimento e suprimento de energia.

Uma parcela dos consumidores, após a implantação total do modelo, poderá

escolher de qual empresa geradora comprará energia(' forçando-as a uma

redução de custos com implicações sobre o preço cobrado.

:~<
O adequado funcionamento do novo modelo só ~~~á possível se o

segmento de transmissão de energia fosse concebido de tal forma que garantisse

o livre acesso dos ofertantes, em uma ponta, e dos demandantes, na outra ponta.

Por isso, caberia ao segmento de transmissão estar amplamente acesslêel tanto

aos fornecedores como aos consumidores. Em uma frase, a rede de transmissão

deveria estar acessível a todos aqueles que dela precisassem. Dessa forma, as

linhas de transmissão deveriam funcionar como "estradas", por onde a energia

circularia livremente. Além disso, por se tratar de monopólio natural como o

mencionado acima, as empresas de transmissão deveriam receber um tratamento

regulatório adequado para evitar implicações negativas, tanto sobre o
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funcionamento competitivo nos segmentos de geração e comercialização quanto

sobre a eficiência do sistema como um todo.

Estas preocupações deveriam estar contempladas também na questão

tarifária das empresas de transmissão, que deveria atender aos seguintes

requisitos: a) estabelecer tarifas para o segmento de forma a evitar subsídios

cruzados; b) garantir tarifas adequadas para incentivar a expansão da rede onde

fosse necessário; e c) neutralizar estímulos à congestão (evitar a sobrecarga

elétrica nos vários pontos da rede).

A preocupação com o fim dos subsídios cruzados - prática muito comum

no setor durante décadas, onde um segmento menos rentável acabava se

mantendo graças à melhor remuneração obtida noutro segmento - foi também

um forte argumento em prol da desverticalização. Com ela tornou-se possível,

efetivamente, contabilizar custos, desempenho, lucratividade, e demais

indicadores econômicos e financeiros de cada unidade operacional considerada

isoladamente.

1.3 A REESTRUTURAÇÃO DO SETOR ELÉTRICO NO BRASIL

o fato do Brasil possuir abundantes recursos hídricos passíveis de

aproveitamento hidrelétrico permitiu que este tipo de fonte energética tivesse

absoluta predominância sobre as demais formas de geração de energia. Ainda

hoje, aproximadamente 92% da matriz energética brasileira é composta por

recursos oriundos das usinas hidrelétricas. Como estas usinas, na sua grande

maioria, se localizam a milhares de quilômetros de distância dos grandes centros

industriais e urbanos, sempre se fez necessário a construção de extensas de

linhas de transmissão para possibilitar o transporte da energia gerada. O

surgimento integrado de empresas energéticas que cuidassem tanto da geração,

como da transmissão e muitas vezes da distribuição de energia elétrica, ocorreu

quase que naturalmente, embora sempre tenham existido algumas empresas que
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cuidavam apenas de uma parte deste processo. Particularmente no segmento de

distribuição de energia a presença deste tipo de empresa sempre foi mais

acentuada.

A operação integrada (ou verticalizada ) destas atividades acabou por fazer

surgir empresas que passaram a cuidar do processo como um todo, tendo como

área de atuação regiões geográficas definidas. Isto ocorreu tanto com a maioria

das empresas federais (ELETROSUL, ELETRONORTE, CHESF, Furnas),como

com as principais empresas estaduais (CESP, CEMIG, COPEL, CEEE etc.). Esta

configuração só passou a ser questionada mais decididamente no Brasil no início

dos anos 90, quando começaram a surgir as primeiras propostas de revisão

estrutural sobre a qual o setor estava organizado.

Procurando acompanhar as mudanças que já tinham se processado em

alguns países e estavam sendo implementadas em outros, em 1996 o Governo

Federal, através do Ministério das Minas e Energia e da ELETROBRÁS, decidiu

contratar a empresa de consultoria Coopers&Lybrand, para realizar uma proposta

concreta de reestruturação do setor elétrico brasileiro. É importante observar que

naquela data o processo de privatização já tinha sido iniciado, e que o fato de se

tomar decisões com profundas implicações práticas sem antes ter claramente

definido todo o desenho do novo modelo, inclusive do ponto de vista jurídico, deu

lugar a uma série de incompreensões e problemas na implementação prática das

propostas, como poderá ser visto no capítulo 2.

O Edital publicado, visando selecionar através de licitação o consórcio que

iria formular uma ampla e profunda proposta de reestruturação setorial, exigia

respostas a problemas concentrados em quatro área genéricas: a) novos arranjos

comerciais para o setor, definindo o acesso às redes de transmissão e

distribuição, estabelecendo mecanismos para assegurar o planejamento e a

expansão do setor; b) medidas legais e regulamentares para permitir a reforma do

setor; c) mudanças no quadro institucional até então existente, com uma
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redefinição do papel do Ministério das Minas e Energia e da ELETROBRÁS,

criação de um organismo regulador independente, além de sugerir alterações

estruturais nas empresas; e d) análise dos mecanismos de financiamento do

setor, discorrendo sobre a alocação de riscos e nível de rentabilidade das

empresas

energéticas.

Após reiteradas discussões, ern 1997 publicou-se o relatório com as

conclusões finais do trabalho realizado, contendo várias propostas a serem

implementadas. Este relatório constitui um documento essencial para que se

possam compreender muitas das mudanças promovidas. Em razão disto, ocupa

um lugar de destaque na discussão que se segue.

O objetivo da reestruturação conforme afirma o documento, seria o de

"sobretudo, permitir ao Governo concentrar-se sobre suas funções de elaboração

de políticas energéticas e de regulamentação do setor, propiciando a

transferência da responsabilidade sobre operação e investimento ao setor
privado...1

Umas das primeiras sugestões feitas no relatório elaborado pelo consórcio

vencedor foi a da criação de um mercado atacadista de energia que atuaria no

sentido de substituir o sistema de preços regulamentados de geração. Neste

mercado só deveriam ser negociados os fluxos de energia não contemplados nos

contratos iniciais assinados entre empresas geradoras e distribuidoras antes da

liberação total do mercado. A vigência de tais contratos se daria até

2005,

sendo caracterizados por preços e quantidades regulados que refletiriam a

totalidade da energia assegurada no sistema. A partir de 2003 ocorreria uma

liberação gradual desses contratos, com 25% da quantidade de energia

1 Ministério das Minas e Energia(MME) - Secretaria de Energia(SE) - Eletrobrás: Projeto de
Reestruturação do Setor Elétrico Brasileiro - Sumário Executivo Estágio VII, p.2.
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elétrica podendo ser negociada livremente no mercado até 2006,

quando 100% da energia produzida estaria disponível para livre negociação entre

produtores, distribuidores, comercializadores e consumidores livres, inclusive

residenciais.

É interessante ressaltar que as empresas distribuidoras de energia

elétrica, por determinação legal, teriam que manter sob contratos de longo prazo

livremente negociados entre as partes, um mínimo de 85% do total da

energia destinada ao seu mercado de consumidores cativos': o limite de

exposição, portanto, ao mercado spot (à vista) seria de até 15%. Esta

limitação imposta pelo poder concedente visou resguardar o consumidor das

oscilações de preço do mercado spot e estimular o planejamento e execução de

novos projetos de geração.

A negociação no mercado atacadista com base no preço spot refletiria o

custo marginal de cada unidade de energia nova gerada pelo sistema naquele

momento. Como essa energia nova, via de regra, pode apresentar uma estrutura

de custos muito mais elevada do que aquela estabelecida nos contratos iniciais,

onde a predominância dos baixos custos se deve principalmente ao fato de já

terem sido amortizados boa parte dos investimentos realizados,a ida ao mercado

atacadista representaria uma punição, com implicações financeiras, pela previsão

errada feita por ocasião da celebração dos contratos iniciais. O processo de

liberação gradual dos contratos, descrito acima, visou justamente minimizar o

impacto provocado pelas constantes oscilações a que estão sujeitas toda e

qualquer mercadoria negociada em condições de incerteza, cujos reflexos

ocorrem nos preços.

No caso da energia hidrelétrica em particular, as dúvidas envolvendo até

mesmo os índices pluviométricos acabam por amplificar o grau de dificuldade

quanto à correta previsão entre oferta e demanda, impactando diretamente sobre

2 Consumidores que não tem a opção de poder escolher de qual empresa comprar sua energia.
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os preços, acarretando muitas variações principalmente quando a cotação é feita

com maior regularidade (dia a dia, hora a hora).

Estes contratos iniciais estabelecidos entre geradores e distribuidores

seriam expressos em R$/MWh após se descontar o efeito dos custos de

transmissão, que deveriam ser pagos separadamente pelas empresas de

distribuição e comercialização. Os preços manter-se-iam constantes durante a

vigência dos contratos, estando sujeitos à indexação.

Para fortalecer o papel do mercado atacadista e ao mesmo tempo

incentivar a concorrência, os novos arranjos comerciais sugeridos no relatório

visavam dar amplo apoio na comercialização de energia aos chamados

consumidores livres", que poderiam poder comprar de qualquer agente

comercializador autorizado ou do próprio mercado atacadista.

Com relação ao planejamento do sistema e aos novos investimentos, o

relatório sugeria "a mudança para um sistema orientado pelo mercado ...[além de]

maximizar a participação do setor privado na construção de nova capacidade de

geração, tanto hidrelétrica como termoelétrice",

O planejamento indicativo de longo prazo da expansão da geração e da

transmissão seria feito com horizontes de 25 anos (qüinqüenalmente),

identificando os programas de investimento a um custo mínimo.

As informações quanto à necessidade de obras de transmissão

de energia no curto prazo (ou seja, de até cinco anos) seriam

disponibilizadas pelo operador nacional do sistema. Caberia por sua vez, ao

agente responsável pelo planejamento indicativo, a responsabilidade de indicar as

bases para o desenvolvimento de novos projetos hidrelétricos, ficando reservado

3 Consumidores de grandes quantidades de energia que podem escolher seus fornecedores.
4 MME.SE.Eletrobrás: Projeto de Reestruturação do Setor Elétrico Brasileiro - Sumário Executivo
- Estágio VII, p. 9.
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ao governo federal a opção de ser o comprador de última instância naqueles

projetos hidrelétricos considerados de interesse nacional.

Segundo o relatório, o modelo comercial só seria eficaz se fossem

garantidos: a) a neutralidade absoluta no planejamento operacional, na

programação e no despacho"; b) o livre acesso dos agente de mercado ao

sistema de transmissão, como observado acima, o que exigiria a segregação

vertical de geração e transmissão; c) um número de empresas de geração,

distribuição e de comercialização em quantidade suficiente para estabelecer um

mercado competitivo no atacado, impedindo a formação de cartéis ou a

participação dominante; e d) a separação, nas distribuidoras, das funções de

operação e desenvolvimento da rede de distribuição daquelas funções ligadas à

comercialização de energia.

Quanto ao operador nacional do sistema, a indicação foi no sentido de

constituir um órgão cujo funcionamento fosse compartilhado pelos agentes do

setor com a supervisão do Ministério das Minas e Energia e regulamentação por

parte da agência reguladora. Seria uma organização sem fins lucrativos cuja

função principal seria a de se responsabilizar pelo adequado funcionamento da

rede de transmissão sem, contudo, deter ativos desta natureza. Teria ainda as

atribuições de: cobrar encargos pelo uso da rede de transmissão, remunerar as

empresas prestadoras dos serviços de transmissão, planejar os investimentos em

transmissão das concessionárias existentes e futuras, além de contratar novos

investimentos no segmento.

Estas atribuições do operador garantiriam que os ativos de transmissão

fossem mantidos sob propriedade de diversas empresas sem deixar de instituir

um conjunto único de encargos nacionais de transmissão; permitiria a licitação de

5 Coordenação dos sistemas, visando garantir o abastecimento do mercado. Tal coordenação é
feita por meio do despacho das usinas. O ONS define quais usinas entram em funcionamento,
quanto cada uma deve produzir e quais usinas devem permanecer em stand-by. No Brasil, esta
coordenação visa também minimizar o custo global de produção de eletricidade.
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novos projetos de transmissão; asseguraria a otimização do sistema; e deixaria

em aberto a possível privatização dos ativos de transmissão, caso assim se

desejasse no futuro, uma vez que a responsabilidade sobre a operação do

sistema já estaria contemplada.

.No item específico reservado ao segmento de transmissão no relatório, a

proposta de desverticalização é apresentada explicitamente:

Recomendamos a separação vertical de todos .os ativos de
transmissão (...) sejam eles de propriedade da ELETROBRÁS ou
das empresas estaduais de distribuição e/ou comercialização. No
que se refere ao sistema Eletrobrás; isto implica em separação da
propriedade de transmissão e geração nas quatro principais
subsidiárias operacionais e na criação de novas empresas de
transmissão como subsidiárias da Eletrobrás (...) Empresas
estaduais verticalmente integradas poderiam escolher entre: a)
criar subsidiárias integrais separadas para seus ativos de
transmissão ou, b) trocar seus ativos de transmissão por
participação em uma das empresas de transmissão federais.6

Caberia a cada empresa de transmissão firmar um Contrato de Prestação

de Serviços de Transmissão com o operador do sistema, transferindo o controle

operacional de seus ativos para ele, em troca de pagamentos periódicos relativos

a essa disponibilização de ativos. Às empresas caberia dar continuidade à

manutenção de seus ativos.

o livre acesso ao sistema de transmissão e de distribuição foram

considerados pelo relatório como pré-requisito para o sucesso na implementação

da concorrência. Não menos importante que este aspecto foi o entendimento

dado à questão das tarifas pelo uso destes dois sistemas. Estas precisariam ser

estruturadas de maneira a fornecer os sinais econômicos adequados,

principalmente tendo em vista o impacto dos custos de transmissão quando da

conexão de novos geradores em diferentes pontos da rede.

6 MME/SE/Eletrobrás - Projeto de Reestruturação do Setor Elétrico Brasileiro :....Sumário Executivo-
Estágio VII-p.13.
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Detalhando as propostas, o relatório propôs uma diferenciação entre

transmissão e distribuição, baseado no nível de tensão e não no papel exercido.

Os ativos de tensões iguais ou superiores a 230 kV deveriam ser tratados como

de transmissão, e aqueles com tensões inferiores a esta deveriam ser tratados

como de distribuição para efeito de regulamentação e formulação tarifárias. Esta

definição de transmissão auxiliaria também na fixação do ponto onde a energia

elétrica seria entregue ao mercado atacadista e dele retirada; no estabelecimento

dos ativos de rede cujo controle operacional direto, a definição e a administração

de encargos caberia ao operador do sistema; e na garantia de recebimento a

determinados encargos fixados pela agência reguladora.

Os encargos de transmissão passariam a ser definidos pelo operador do

sistema. Alguns deles seriam aplicados à geração e à carga, devendo refletir o

custo imposto pelo uso incrementai em distintas localidades do sistema de

transmissão. Caberia às empresas de transmissão firmarem Contratos de

Prestação de Serviços de Transmissão (CPSTs) junto ao operador do sistema,

delegando a este a responsabilidade pelo controle operacional e de

comercialização da capacidade de transmissão, recebendo em troca receitas

estabelecidas conforme a disponibilidade ofertada. Os usuários da malha de

transmissão (empresas de geração, distribuição e comercialização e grandes

clientes) firmariam, por sua vez, Contratos pelo Uso do Sistema de Transmissão

(CUSTs) junto ao operador do sistema, garantindo o uso da rede por meio do

pagamento de tarifa estabelecida. Estes mesmos usuários firmariam Contratos de

Conexão à Transmissão (CCTs) com as empresas de transmissão, agindo o

operador do sistema como parte interveniente. Caberia ainda ao operador do

sistema arrecadar a receita dos encargos pelo uso do sistema, pagando a cada

proprietário dos ativos de transmissão a quantia previamente acordada, sendo

que os custos de todos os ativos de transmissão deveriam ser recuperados

através dos encargos pagos pelos usuários do sistema, exceto os ativos de

conexão" que beneficiassem especificamente determinado usuário.

24



Tais definições procurariam refletir o custo marginal de longo prazo sobre

os quais os encargos estariam baseados, procurando mensurar adequadamente

os custos de novos investimentos na hipótese do uso incrementai da rede.

Segundo o relatório, "Os encargos derivados desta maneira enviarão

importantes sinais de localização referentes aos custos de conexão em diferentes

pontos da rede - o que é essencial se o planejamento da expansão deixar de ser

determinístico .••8

Quanto aos ativos já existentes, suas receitas deveriam ser estabelecidas

visando recuperar os custos operacionais e de manutenção, regulados e

aprovados, mais uma parcela para remunerar os ativos que dependeria da

alocação geral das receitas do setor.

O operador do sistema seria também o responsável pela decisão de novos

investimentos em transmissão por um horizonte de até cinco anos, em razão de

ser neutro tanto com relação aos projetos de geração como para garantir o livre

acesso à rede. O operador conseguiria exercer com mais facilidade seu papel, por

deter o conhecimento aprofundado da natureza e dos custos das restrições

pertinentes à transmissão que seriam economicamente possíveis de serem

evitados.

As definições dos investimentos seriam implementadas pelo operador

através de duas maneiras: a) realizando licitação para novas concessões de

transmissão sob delegação da agência reguladora; b) contratando com as

concessionárias já existentes para realizarem determinado projeto considerado

como uma melhoria, em troca de remuneração adicional assegurada nos termos

7 Ativos destinados a conectar o sistema de distribuição de uma cidade ou de um grande
consumidor de energia à rede básica.
S Relatório MME/SE/Eletrobrás - Projeto de Reestruturação do Setor Elétrico Brasileiro - Sumário
Executivo-Estágio VII- p.17.
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do Contrato de Prestação dos Serviços de Transmissão. O livre acesso à rede

seria garantido também não só pelos encargos fixados de maneira aberta, mas

através de critérios transparentes e claros quando da aprovação de novas

conexões.

O relatório faz uma menção clara quanto à necessidade de que as

atividades de transmissão, distribuição e comercialização no mercado cativo

"estejam sujeitas a controle detalhado de preços ,,9, enquanto que as atividades

de geração e comercialização negociadas no mercado livre passariam a ter seus

preços estabelecidos pela concorrência, salvo aqueles estipulados nos contratos

iniciais.

Caberia um importante papel a agência reguladora, segundo ainda o

relatório, quanto ao incentivo à concorrência quando das concessões da

transmissão. Foi sugerido que deveria ser utilizado o critério de custo de projeto

de R$ 75 milhões como limite para licitação de novas concessões, reservando à

agência "um certo grau de discricionaridade,,1o,além de buscar estimular a

licitação competitiva para investimentos por parte das concessionárias já

existentes, mesmo quando não fosse exigido pela Lei das Concessões11. Com o

mesmo intuito de estimular a concorrência, ficou definido que as empresas de

transmissão estariam proibidas de participar de quaisquer atividades de

comercialização ou geração.

Após sugerir uma série de mudanças institucionais, definir o. papel e a

organização da agência setorial reguladora, analisar as funções da Eletrobrás e

discutir o financiamento do setor, o relatório que definiu como deveria ser a

reestruturação do setor elétrico brasileiro termina por discutir a questão da

avaliação de riscos e retornos envolvidos nos diversos segmentos do setor.

9 Idem, p.23.
10 Ibidem, p. 28.
11 Lei nO 8666/93, que estabeleceu procedimentos de licitações e concessões.
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Para se promover a eficiência e redução de custos foram propostas duas

medidas: a) riscos definidos como controláveis deveriam ser alocados à parte que

melhor pudesse gerenciá-los; e b) riscos considerados não controláveis deveriam

ser alocados à parte que pudesse suportá-los ao menor custo. A estrutura

regulamentar e comercial sugerida no relatório levou em conta tais medidas,

procurando-se garantir que o custo do risco do setor como um todo fosse

minimizado e que as empresas tivessem condições de gerenciar os riscos sob

seu controle, buscando proteções eficazes do ponto de vista financeiro contra

aqueles riscos intrinsecamente não controláveis.

Caberia às diversas firmas assumirem todos os riscos associados à

construção, operação e manutenção que estivessem sob seu controle. No caso

das transmissoras, os agentes financeiros setoriais seriam obrigados a oferecer

indenizações contra impactos negativos em decorrência de alterações de leis ou

regulamentações. O operador do sistema, por seu turno, deveria contratar o

serviço de transmissão assumindo o risco de demanda. As fórmulas

regulamentares deveriam permitir que as empresas de transmissão recuperassem

parte de seus custos efetivos que resultassem da licitação, alocando ao construtor

eventuais riscos de variação nos custos.

O relatório finaliza definindo as taxas de retorno consideradas como

apropriadas frente à análise dos riscos enfrentados pela atividade de geração,

transmissão e distribuição. As taxas a seguir foram fixadas após descontar-se os

impostos, incidindo sobre o patrimônio investido:

para a atividade de geração: de 12 a 15%;

para a atividade de transmissão: de 10 a 12%;

para a atividade de distribuição: de 11 a 13%.

Como observa o relatório, estes níveis de retorno são mais altos do que os

buscados nos EUA ou no Reino Unido devido aos riscos adicionais do país, riscos
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estes que fazem com que, segundo o relatório, os investidores exijam prêmios de

cerca de 4%. Estes prêmios poderiam, no entanto, diminuir ao longo do tempo,

dada a importância do mercado brasileiro e quando surgisse uma configuração

mais adequada para a estrutura institucional.

Os percentuais reconheceram também que a atividade de transmissão se

defronta com riscos inferiores aos da geração e da distribuição, vez que parte dos

seus custos com novos investimentos seriam determinados por licitação e

repassados através de fórmula regulamentar. Além disso, a atividade estaria

exposta a um menor risco de inadimplência ao receber do operador do sistema

que passaria a captar receita em todo o país das demais empresas energéticas.

Não há menção a taxa de retorno para a atividade de comercialização por

ser esta uma atividade com poucos ativos. O mais apropriado seria, sugere o

relatório, permitir uma margem ligada às vendas, no sentido de remunerar os

riscos envolvidos nesta atividade.

1.4 CONSIDERAÇÕES

Neste capítulo procurou-se descrever o processo que deu origem às

empresas de transmissão de energia, levando-se em consideração também

outros aspectos ligados à reestruturação do setor elétrico como um todo. O

capítulo seguinte será dedicado à análise da implementação prática das principais

propostas sugeridas pelo relatório adotado pelo Ministério das Minas e Energia

como guia para promover a reforma do setor elétrico no Brasil. Especial destaque

será dado aos tópicos ligados às empresas de transmissão.
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CAPíTULO 2

O PROCESSO DE "IMPLEMENTAÇÃO DA

PROPOSTA DE REESTRUTURAÇÃO "

SETORIAL NO BRASil
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No capítulo anterior buscou-se descrever sucintamente as importantes

alterações a que tem sido submetida a indústria de energia elétrica em vários

países, enfatizando-se tanto o surgimento das empresas de transmissão e

unidades autônomas de negócio quanto o processo de reestruturação do setor

elétrico brasileiro ocorrido a partir das sugestões feitas no relatório encomendado

pelo Ministério das Minas e Energia à empresa de consultoria Coopers&Lybrand.

Este capítulo procurará enfocar como as propostas apresentadas neste

relatório foram e vêm sendo implementadas, centrando-se a análise sobre os

principais organismos que fazem parte do novo modelo. Esta etapa, ainda

inconclusa, vem sendo apontada por alguns agentes como um dos fatores que

mais contribuíram para desestimular os investimentos e provocar a escassez na

oferta de energia que culminou com a decretação, pelo Governo Federal, do

racionamento de energia elétrica a partir de junho de 2001. A discussão deste

problema foge aos propósitos deste trabalho que, no entanto, procurará levantar

questões que possam ajudar a esclarecer em que medida a falta de regras claras

contribuíram para agravar as graves dificuldades enfrentadas pelo setor no

período, dificuldades estas que, segundo alguns especialistas, colocaram em

xeque a própria reestruturação inicialmente pretendida.

A título introdutório e do ponto de vista jurídico, o processo de

reestruturação do setor elétrico brasileiro sustenta-se na Constituição Federal de

1988 e foi impulsionado a partir de 1993, quando as principais regras de seu

funcionamento passaram por significativas alterações. Este processo ganhou

velocidade a partir de 1995 com a edição das Leis de Concessões (Ns.? 8.987 e

9.074) e a aprovação do Programa Nacional de Desestatização (PND) e de

diversos PEDs (Programas Estaduais de Desestatização) que, em sua maioria,

incluíram ativos das empresas elétricas a serem transferidos para o setor privado.

Passos fundamentais foram dados com a criação da ANEEL (Agência Nacional

de Energia), do Operador Nacional do Sistema (ONS) e do Mercado Atacadista

de Energia (MAE) além da desverticalização das empresas. O processo que
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resultou na criação destas instituições será discutido a seguir, mencionando-se

algumas das dificuldades enfrentadas no sentido da consolidação de seus

respectivos papéis e na execução de suas respectivas funções.

2.1 A AGÊNCIA NACIONAL DE ENERGIA ELÉTRICA (ANEEL)

A ANEEL foi criada pela Lei N.o 9.427 de 26 de Dezembro de 199612. Esta

autarquia sob regime especial surgiu para "regular e fiscalizar a produção,

transmissão, distribuição e comercialização de energia elétrica, em

conformidade com as políticas e diretrizes do governo federal ,,13. [grifo do

autor].

Entre as suas principais atribuições estão as de :

11-implementar as políticas e diretrizes do governo federal
para a exploração da energia elétrica e o aproveitamento
dos potenciais hidráulicos ...

11-promover as licitações destinadas à contratação de
concessionárias de serviço público para produção,
transmissão, e distribuição de energia elétrica (...)

IV- celebrar e gerir os contratos de concessão ou de
permissão de serviços públicos de energia elétrica, de
concessão de uso de bem público, expedir as
autorizações, bem como fiscalizar, direta ou mediante
convênios com órgãos estaduais, as concessões e a
prestação dos serviços de energia elétrica;

V- dirimir, no âmbito administrativo, as divergências entre
concessionárias, permissionárias, autorizadas, produtores
independentes e autoprodutores, bem como entre esses
agentes e seus consumidores;

(...)

12 Idem.
13 Lei N° 9.427/96, Capo I, Artigo 2°0

VIII- estabelecer, com vistas a propiciar concorrência
efetiva entre os agentes e a impectlJ~aconcentração
econômica nos serviços e ativid;i-P.j;tsde energia
elétrica, restrições, limites ou:iÇ'..Qi:Jdições para
empresas, grupos empresariais e acio)Jf.stas,quanto àotr~~J~>
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obtenção e transferência de concessões, pettmssoes e
autorizações, à concentração societária e à realização de
negócios entre si;

IX- zelar pelo cumprimento da legislação de defesa da

concorrência, monitorando e acompanhando as práticas

de mercado dos agentes do setor de energia elétrica;

X- fixar as multas administrativas a serem impostas aos

concessionários, permissionários e autorizados de

instalações e serviços de energia elétrica (...).14. [grifo do

autor].

Esta mesma lei estabeleceu no seu Artigo 5°, que o. diretor-geral e os

demais diretores deveriam ser nomeados pelo Presidente da República após

prévia aprovação do Senado Federal. Para tentar garantir a independência no

cumprimento de suas funções, estes diretores não poderiam manter determinados

vínculos com qualquer empresa do setor, vínculos estes definidos no Artigo 6° da

referida lei. A preocupação com a independência da agência reguladora também

esta expressa no parágrafo único do Artigo 10, onde a participação de

empregados das empresas sob sua fiscalização e regulamentação só seria

possível em comissões de trabalho organizadas para fins específicos e com

duração limitada.

o capítulo 11 da mesma lei definiu que os recursos oriundos da cobrança da

taxa de fiscalização sobre os serviços de energia elétrica e aqueles ordinários do

Tesouro Nacional, estipulados no Orçamento Fiscal da União, passariam a

compor a receita da autarquia. No caso das empresas'de transmissão de energia,

a cobrança passou a ser feita a partir do produto resultante do montante·.ee;i:..,
+ .. '

potência15 instalada para o serviço de transmissão multiplicado por 0,5% do vaiO;: .,.,'
r".

unitário do benefício obtido pela exploração do referido serviço.

14 Idem. Os incisos VIII, IX, e X foram acrescentados pelo art. 4° da Lei nO9.648, de 27 de maio de ': (,~:'

J59~~tência: Resultado do produto da ação, da tensão e da corrente. ::'~~'~: f
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Como coube à agência o papel de buscar a modicidade tarifária sem

prejudicar o equilíbrio econômico-financeiro das empresas, no capítulo terceiro

de sua lei de criação ficou estabelecido que o regime econômico e financeiro das

concessões de energia elétrica compreenderia a "contraprestação pela execução

do serviço, paga pelo consumidor com tarifas baseadas no serviço pelo preçor",
sendo que o conceito de serviço pelo preço foi explicitado no Artigo 15 :

Entende-se por serviço pelo preço o regime economtco-
financeiro mediante o qual as tarifas máximas do serviço
público de energia elétrica são fixadas .'

1- no contrato de concessão ou permissão resultante de
licitação pública...

11- no contrato que prorrogue a concessão existente...

111- no contrato de concessão celebrado em decorrência
de desestatização ...

IV- em ato específico da ANEEL, que autorize a
aplicação de novos valores, resultantes de revisão ou de
reajuste, nas condições do respectivo contrato.17

A menção destes dois artigos feita acima se justifica na medida em que, no

caso das transmissoras brasileiras, optou-se por definir uma modalidade de

prática tarifária onde a questão do equilíbrio econômico-financeiro e do .serviço

pelo preço fixado no contrato de concessão, oriundo de licitação pública, tem tido

notória importância, como ficará claro nos próximos capítulos.

Mais adiante, em seu capítulo IV, a lei tratou da descentralização de suas

atividades, podendo a ANEEL delegar a Estados e ao Distrito Federal a execução

das atividades complementares de fiscalização e controle, exceto nos casos que

envolvam a geração de interesse do sistema elétrico interligado e aqueles de

transmissão integrantes da rede básica18.

16 Lei N° 9.427/96.
17 Idem.
18 Conjunto de redes de linhas e substações em voltagem igualou superior a 230 kv.
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Por fim, em suas disposições transitórias e finais, estabeleceu-se que a

importação e exportação de energia elétrica, assim como a implantação dos

respectivos sistemas de transmissão a eles associados dependerão de

autorização da ANEEL19; além de definir-se que, após vinte e quatro meses, a

contar a partir de sua organização, a ANEEL "irá promover a simplificação do

Plano de Contas específico para as empresas concessionárias de serviços

públicos de energia elétrica, com a segmentação das contas por tipo de

atividade degeração,transmissãoe distribuição,,2o.[grifodo autor]

Com a criação da ANEEL e com a publicação de seu regimento interno

estava decretada a extinção do Departamento Nacional de Águas e Energia

Elétrica - DNAEE, que exerceu durante muitos anos várias das funções que

passaram a ser executadas pela nova agência.

Dessa forma, estava reservado à ANEEL papel de maior relevância, que

deveria agir de forma imparcial e independente, com a missão de lidar com as

novas questões decorrentes da participação privada e da concorrência. Suas

atribuições mais importantes: a regulamentação e a fiscalização de todas as

empresas de energia, visando preservar os interesses das empresas em

benefício dos consumidores e da sociedade.

Após a descrição acima, será feita breve avaliação da atuação da agência

desde sua criação, procurando salientar seus acertos e erros. É relevante

observar que embora o período examinado seja exíguo, esta avaliação se justifica

seu desempenho passou

surgiram determinados

à medida que, em virtude do racionamento mencionado no início deste capjtulo,•... '
-. '_".'$_-,.~-<{ i

a ser muito questionado, além do fato de q.ué;~n,~le
~~!W)·.~~~~~_~ ....

problemas que podem ser encarados '"cOJf;Jçr: /..:.
.; ~.\'; . ~ -1/' ;,-,\ •• ~:

representativos das dificuldades que a agência poderá enfrentar em futlrr~f~.Jt~~~
;l:~~~ri'i"
.f;~;;,

I. '1"19 Artigo 26, com redação dada pelo art. 4° da Lei n.? 9.648, de 27 de maio de 1998.

ocasiões.
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2.1.1 BREVE AVALIAÇÃO

As dificuldades da ANEEL em executar suas funções começaram a

aparecer logo após ela ter completado um ano de existência. Em matéria

publicada pelo jornal Gazeta Mercantil o assunto veio a tona sob o título

"Eletrobrás e Aneel disputam papel de liderança: Atuação dos dois organismos

mostra divergências quanto às funções que devem ser desempenhadas pelo

órgão regulador na condução do setor eiétncor", A divergência principal dizia

respeito ao entendimento quanto ao papel da agência. Para os dirigentes da

Eletrobrás, a ANEEL estaria muito mais preocupada com a defesa dos interesses

dos consumidores do que com a o aumento da oferta de energia, 'Justamente

num momento em que o País tem enorme necessidade de ampliar a oferta."22 .

Os desentendimentos também se manifestaram com relação à constituição do

ONS e do MAE, evidenciando claramente uma disputa pela liderança na

condução dos assuntos ligados ao setor.

O papel da nova agência foi colocado mais uma vez em xeque por ocasião

do blecaute ocorrido em 11 março de 1999, que deixou às escuras boa parte das

regiões Sudeste e Centro-Oeste do país. Numa contenda com as empresas

distribuidoras de energia, que foram obrigadas a indenizar aqueles consumidores

prejudicados pelos danos ocasionados pela interrupção brusca no fornecimento

de energia, a agência foi acusada de não atuar de forma firme no sentido de

resolver satisfatoriamente a questão."

Procurando consolidar sua imagem, a agência realizou um balanço de sua

atuação visando levantar seus principais feitos desde janeiro de 1998. NesterA,. ,;:
:~!,;':

balanço, divulgado em 22 de maio de 1999, foi possível verificar que para as 73 "~;c.l.

20 Artigo 33.
21 Gazeta Mercantil, 08/02/1999, p. A-11.
22 Idem.
23 "Agências reguladoras passam por prova de fogo", Gazeta Mercantil, 05 de abril de 1999, p. A-
8.

t'.',
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concessionárias e 660 centrais geradoras do país existentes na ocasião, foram

feitas 4.002 recomendações (sem caráter impositivo) e determinações (com

caráter executivo) visando corrigir irregularidades, o que representava uma média

de 5,5 recomendações por empresa. O total de multas aplicadas nas

concessionárias alcançou a cifra dos R$ 4,68 milhões. Desse montante, contudo,

apenas R$ 2 milhões tinham sido pagos até então, já que o restante estava sendo

questionado na esfera administrativa ou na Justiça pelas concessíonártas.ê"

Apesar do esforço em melhorar sua imagem, as dificuldades enfrentadas

pela ANEEL tanto frente a órgãos e agentes do setor quanto perante a sociedade,

continuaram. Em matéria publicada pela Revista Isto É, cujo tema principal foi o

da privatização, o título já deixava claro o julgamento feito pela publicação: "Os

xerifes trapalhões: As agências reguladoras que deveriam defender o consumidor

em setores vitais dão vexame na hora de fiscalizar e punir empresesr", No

mesmo sentido foi apresentado pelo jornal Folha de São Paulo um caderno

especial em 20 de agosto de 1999 cujo objetivo era fazer um balanço da ação das

agências reguladoras no período pós-privatizações. Título do encarte: "O fiasco

das agência: órgãos criados pelo governo para controlar os serviços privatizados

não tem estrutura para fiscalizar as empresas; consumidor reclama de piora no

atendimento e de aumento de tarifas".

Dois anos após a sua criação continuava a ANEEL em busca de uma

melhor imagem como ente regulador e fiscalizador. A demora na tomada de

decisões era uma das principais críticas feitas à sua atuação, principalmente no

que dizia respeito à lentidão dado aos processos de licitação na construção de

novas hidrelétricas. Uma situação também delicada foi enfrentada pela ANEEL no

início de março de 2000 quando o Governo Federal, preocupado com o impacto

nos índices de preços dos aumentos concedidos às empresas de energia elétrica

previstos nos contratos de concessão, enviou ao Congresso Nacional um projeto

24 "Aneel já aplicou R$ 4,68 milhões em muIta", O Estado de São Paulo, 22 de maio de 1999, p.
8-9; "Anee/aplica R$ 4,6 mi em muItas", Gazeta Mercantil, 24 de maio de 1999.
25 Revista Isto É, de 3 de agosto de 1999, p.97 e 98.

,..
"''-!I,-..i ~"
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de lei que praticamente eliminava a autonomia da agência na fixação dos

reajustes tarifários, obrigando-a a comunicar ao Ministério das Minas e Energia e

ao Ministério da Fazenda "as decisões que, direta ou indiretamente, venham

impactar as tarifas sob seu controlei", Caso aprovada, esta medida representaria

uma forma de tutela do poder Executivo sobre o órgão regulador.

É interessante frisar que este tipo de dificuldade atingiu todos os demais

órgãos reguladores criados no país. Esta situação criou um desconforto razoável,

já que tais ingerências retiravam a tão necessária independência exigida para um

adequado funcionamento destes órgãos. Em matéria intitulada: "Como desmontar

boas idéias : agências reguladoras perdem independência e são contaminadas

por antigos vtcios/", o jornalista Marco Antônio Moreira comentou que "com

relação à ANEEL (...), é o próprio governo que está promovendo ações no sentido

de desmoralizá-Ia."

As divergências entre o Ministério das Minas e Energia e a ANEEL

chegaram a tal ponto que, no início de outubro de 2000, o então ministro de Minas

e Energia Rodolfo Tourinho Neto apresentou uma proposta de indexar ao dólar as

tarifas das usinas térmicas a gás natural a serem construídas. Tal proposição

provocou uma profunda divisão dentro da diretoria da agência já que esta matéria

era de competência da ANEEL. Um dos diretores comentou na ocasião que a

agência deveria representar o Estado e não o governo: "ou o Brasil garante a

autonomia das agências reguladoras ou então o modelo será um fracasso. ,.28.

É interessante notar que tais dificuldades não deixam de refletir as

debilidades do estágio em que ainda se encontra o marco regulatório no Brasil. As

fraquezas do ponto de vista institucional na realidade, parecem sempre ter sido~

uma constante no caso brasileiro'", Se a isto se acrescenta o fato de que,'

26 "Governo quer restringir autonomia de agências", Gazeta Mercantil, 3 de março de 2000.
27 Jornal Gazeta Mercantil de 30 de agosto de 2000, p. A-3.
28 Jornal Gazeta Mercantil de 3 de outubro de 2000, p. A-5.
29 LIMA, José Luiz de; Capítulo 2 e conclusões finais.
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principalmente no caso do setor elétrico, o processo de privatização ocorreu de

forma concomitante ao processo de definição de um novo arcabouço institucional,

os problemas evidentemente ganham uma dimensão muito mais acentuada.

Apesar dos obstáculos, a ANEEL continuou buscando seu fortalecimento.

Após a primeira recondução de mandato efetivada pelo presidente da República

em novembro de 2000, a diretoria da agência passou a se preocupar em melhorar

sua estrutura de funcionamento realizando, entre outras coisas, um concurso

público visando o preenchimento de vagas destinadas a 130 especialistas.

Procurou também imprimir maior agilidade nas licitações de novos

aproveitamentos dos recursos hidrológicos e de linhas de transmissão, conforme

vinha cobrando a Eletrobrás já há algum tempo.

Mas foi, sem dúvida alguma, o racionamento decretado no final do primeiro

semestre de 2001 que realmente colocou a agência e toda a sua diretoria na

situação de maior dificuldade enfrentada desde sua criação. Para enfrentar este

momento crítico, o Governo Federal criou a Câmara de Gestão da Crise de

Energia Elétrica através de Medida Provisória. No seu artigo 26 ficou definido que

quando as decisões da agência conflitarem com as da Câmara, a Lei n?9.427/96

(que é exatamente a que criou a ANEEL) perderia a validade. Com isso, muitas

das atribuições do órgão regulador foram transferidas para este organismo criado .

em caráter emergencial e de existência provisória, esvaziando-se assim o poder

da agência e atingindo de forma séria sua independência.

Até o momento não é possível ainda ter claro quais serão os

desdobramentos da situação criada. O que parece evidente é que sea

intenção

for a de manter as premissas iniciais do modelo - baseadas nos princípios da

economia de mercado, onde a adoção efetiva da concorrência com o objetivo de

reduzir de preços tem considerável importância - é de fundamental importância

resgatar o papel da ANEEL como órgão regulador e fiscalizador independente,



imune às pressões do governo, dos interesses corporativos, dos lobbies

empresariais, para que ela possa cumprir adequadamente seu papel. A

maturidade institucional deve ser perseguida, sob risco das dificuldades

conjunturais acabarem sempre por impedir a formulação de diretrizes de longo

prazo, tão fundamentais para que o país possa enfrentar nos mais diversos

setores os desafios que tem pela frente em condições mais vantajosas.

2.2 OPERADOR NACIONAL DO SISTEMA (ONS)

o ONS foi criado para garantir, entre outras coisas, o adequado

funcionamento da transmissão de energia através do sistema interligado. É ele

que monitora permanentemente o consumo de energia no Brasil. Se faltar luz na

região Sudeste e sobrar luz na Sul, por exemplo, cabe a ele fazer as

transferências necessárias, contando com isso com a oferta adequada de energia

e a disponibilidade de linhas de transmissão.

Do ponto de vista jurídico, as atribuições do ONS começaram a ser

definidas através da publicação da Lei nO9.648 de 27 de maio de 19983°. É

possível ler no Artigo 13 da mencionada lei que:

As atividades de coordenação e controle da operação
da geração e transmissão de energia elétrica nos
sistemas interligados serão executados pelo Operador
Nacional do Sistema Elétrico, pessoa jurídica de direito
privado, mediante autorização da ANEEL, a ser integrado
por titulares de concessão, permissão ou autorização e
consumidores a que se referem os arts. 15 e 16 da Lei
9.074, de 1995. [grifo do autor}.

Logo a seguir, em parágrafo único, são especificadas as atribuições do

ONS:

30 Anexo I.
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a) o planejamento e a programação da operação e o
despach031 centralizado da geração, com vistas à
otimizaçãodos sistemaseletroenergéticosinterligados;

b) a supervisão e coordenação dos centros de operação
de sistemas elétricos;

c) a supervisão e controle da operação dos sistemas
eletroenergéticos nacionais interligados e das
interligações internacionais;

d) a contratação e administração de serviços de
transmissão de energia elétrica e respectivas condições
de acesso (...);

e) propor à ANEEL as ampliações das instalações da
rede básica de trensmisséo; bem como os reforços dos
sistemas existentes, a serem licitados ou·autorizados;

f) a definição ;de regras para a operação das instalações
de transmissão da rede básica dos sistemas elétricos
interligados. A serem aprovados pela ANEEL.32 [grifo do
autor].

o artigo 14 da mesma lei estipulou que cabe ao Poder Concedente'f definir

as regras da organização do ONS e encaminhar os procedimentos necessários

para seu funcionamento. Em seu parágrafo primeiro, fixou-se que o poder

concedente deveria regulamentar o processo de definição das tarifas de uso dos

sistemas de transmissão e definiu que o operador do sistema deveria ter sua

constituição concluída até 30 de setembro de 1998. Em artigo seguinte ficou

definido que uma vez constítuído o ONS, a ele seriam progressivamente

repassadas as atividades antes exercidas pelo Grupo Coordenador para

Operação Interligada - GCOI, criado em 1973 e ligado à Eletrobrás, e a parte das

atividades desenvolvidas pelo Comitê Coordenador de Operações do

Norte/Nordeste. Caberia ainda a Eletrobrás e suas subsidiárias (ELETROSUL,

ELETRONORTE, Furnas, CHESF) transferir ao operador os atívoscçnstitutlvos
"':. 'J '.'~:., • ". -.~" :.

do Centro Nacional de Operação do Sistema e dos Centros de '~'~rft~~~ do
·:}í~~a;t>·

31 Ver nota 5 do capo1.
32 Lei nO9.648, de 27 de maio de 1998, Artigo 13.
33 Instância com poder para outorgar as concessões para que sejam explorados ps serviços de .'.".,
energia elétrica. No Brasil, o Poder Concedente é a União, que exerce tal atividade atravésda~'~.::

""'- .../.
ANEEL. ." , ;"~'~i

~.-'.. "l:, ',};__".~.
. -, ~~.
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Sistema, além daqueles bens vinculados à coordenação de operação do sistema

elétrico.

o decreto nO2.655 de 2 de julho de 1998, em seu capítulo V, artigo 25,

estipulou que farão parte do ONS os titulares de concessão, permissão ou

autorização e pelos consumidores livres34
, além de representantes indicados

pelos conselhos de consumidores constituídos na forma da lei e de um

representante nomeado pelo poder concedente, indicado pelo Ministro de Minas e

Energia, sendo assegurado a este o direito de veto nas deliberações que

conflitarem com as diretrizes e políticas governamentais. Nas disposições finais e

transitórias determinou-se que no período que antecedesse a constituição do

operador do sistema, os contratos de uso do sistema de transmissão e de

prestação dos serviços de transmissão deverão ser pactuados com as empresas

concessionárias de transmissão com cláusula que permitiu a transferência futura

destes mesmos contratos ao ONS.

2.2.1 BRIEVE AVALIAÇÃO

A atuação efetiva do ONS só começou a se dar a partir de 1° de março de

1999, ocasião em que a ELETROBRÁS transferiu de fato a operação e o controle

do sistema. É possível perceber que a Eletrobrás, até então a poderosa holding

do setor, foi pouco a pouco perdendo parte considerável de suas funções dentro

do novo modelo, embora ela ainda continue a manter' uma posição bastante
- 'I

significativa pelo fato de controlar as principais empresas federais de geração e

transmissão de energia, como é o caso de Furnas, ELE1HONORTE e CHESF. A

redefiniçao de funções, evidentemente, não deixou ~~, dese/~,ç~dear grandes í "
disputas .lnternas, já que afetava de maneira significativa papéis e interesses,

legítimos ou não, de há muito consolidados.

34 Ver nota de rodapé 3 do Capítulo 1.

41



Diferentemente da ANEEL, as atividades desenvolvidas pelo operador do

sistema sempre foram mais voltadas aos aspectos técnicos e operacionais do

sistema. Em razão disto, ele não esteve tão exposto às criticas da imprensa e

também não enfrentou uma cobrança muito grande por parte da sociedade de um

modo geral. Tal situação só foi alterada por ocasião do racionamento de energia,

quando o operador passou, junto com a agência reguladora, a ser

responsabilizado pelo.ocorrido.

2.3 MERCADO ATACADISTA DE ENERGIA (MAE)

A Lei nO9.648 de 27 de maio de 1998 definiu que:

as transações de compra e venda de energia elétrica nos
sistemas elétricos interligados serão realizadas no âmbito do
Mercado Atacadista de Energia Elétrica - MAE, instituído
mediante Acordo de Mercado a ser firmado entre os
interessados.

§1° Cabe à ANEEL definir as regras de participação no
MAE, bem como os mecanismos de proteção aos
consumidores.

§2°A compra e venda de energia elétrica que não for objeto
de contrato bilateral, será realizada a preços conforme as
regras do Acordo de Mercado.

§3° O Acordo de Mercado, que será submetido à
homologação da ANEEL, estabelecerá as regras comerciais
e os critérios de rateio dos custos administrativos de suas
atividades, bem como a forma de solução das eventuais
divergências entre os agentes integrantes, sem prejuízo da
competência da ANEEL para dirimir os impasses.35.

Como no caso do ONS, a mesma lei fixou em 30 de setembro de 1998 a

data para que o Acordo de Mercado fosse assinado.

35 Anexo 1, Lei n. o 9.648, Artigo 12.
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Já! o Decreto nO2.655 de 2 de julho de 1998, em seu Capítulo IV, Artigo 13,

definiu que na determinação dos preços da energia elétrica no mercado de curto

prazo, seriam levados em conta os seguintes aspectos:

1-a otimização do uso dos recursos para o atendimento aos
requisitos da cerqe", considerando as condições técnicas e
econômicas para o despacho das usinas;

11-as previsões das necessidades de energia dos agentes;

111-o custo do déficit de energia;

IV- as restrições de transmissão;

V- a redução voluntária da aemenae" em função do
preço de curto prazo;

VI- as interligações tntemecionets." [grifo do autor].

No artigo seguinte ficou definido que os preços do mercado de curto prazo

iriam ser determinados em intervalos definidos previamente, que refletindo as

variações do valor econômico da energia elétrica. O artigo 19, por sua vez,

atribuiu ao Acordo de Mercado o papel de definir as sanções a serem impostas

aos agentes participantes no caso de descumprimento das normas do MAE, além

de estipular os procedimentos para sua aplicação, sem interferir, contudo, na

competência da ANEEL quanto à imposição das penalidades administrativas

cabíveis. E o Artigo 26, em seu parágrafo 3°, definiu que eventuais diferenças já

apuradas entre os montantes contratados e os montantes verificados

efetivamente, deveriam ser tratados de acordo com as regras do MAE após sua

implantação.

36 Carga de energia é o total de energia que o sistema, ou uma empresa, tem à disposição para
atender o mercado, incluindo as perdas.
37 Demanda se refere, na terminologia do setor elétrico, à potência (medida em MW) requerida
por um cliente ou pelo sistema. Já a palavra consumo significa a energia utilizada pelo cliente ou
gelo sistema.
S Decreto nO2.655/98, artigo 13.
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2.3.1 BREVE AVALIAÇÃO

Do ponto de vista de sua atuação, o MAE também enfrentou dificuldades.

Uma das primeiras vozes a manifestar preocupação quanto ao seu funcionamento

foi o então secretário de Energia do Ministério de Minas e Energia, Peter Greiner,

que em pronunciamento feito no dia 3 de dezembro de 1998 em reunião de

avaliação do novo modelo disse: "há um alto nível de incerteza no momento"

devido a um conjunto de fatores, entre os quais citou explicitamente o fato do

MAE e do ONS estarem instalados mas não estarem em fase operacional. O

então secretário admitiu também que havia, já naquela ocasião, muitas dúvidas

sobre o planejamento indicativo da geração elétrica. Esta questão do

planejamento, aliás, acabou sendo apontada por muitos especialistas, após a

decretação do racionamento em junho de 2001, como um dos principais fatores

responsáveis pelo déficit de energia surgido. É interessante notar que nesta

mesma reunião o então ministro de Minas e Energia, Raimundo Brito, reconheceu

que havia muitas questões pendentes, mas que apesar de tudo "o fantasma do

racionamento de energia está afastado,.39.

A entrada em operação do MAE demorou mais de um ano para acontecer.

Durante este período, a ANEEL acompanhou com preocupação tal indefinição, já

que ao mercado atacadista estava reservado importante papel no sentido de

estimular a concorrência. Como as dificuldades continuaram, a agência

reguladora decretou intervenção no MAE no final de abril de 2001, preocupada

em fazer deslanchar a competição. Com isso, os poderes de auto-regulação que

haviam sido conferidos pela ANEEL, através de homologação, foram-lhe

retirados. Com a edição das Resoluções ANEEL de nO160, 161 e 162 foi extinto o

Comitê Executivo do MAE, criando em seu lugar o Conselho do Mercado

39 Jornal Gazeta Mercantil, 4 de dezembro de 1998, p. A-5.
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Atacadista de Energia, formado por profissionais que obrigatoriamente não

tivessem vínculos com os agentes do mercado pelo menos nos últimos quatro

meses. A Resolução 161 disciplinou ainda as garantias e infrações na compra de

energia e estabeleceu penalidades no caso do descumprimento das obrigações

de compra de energia realizadas no MAE.

Com o fim da auto-regulação no MAE, a regulação e a fiscalização e

controle do mercado de compra de energia foram transferidas à ANEEL, cujo

objetivo maior era procurar estabelecer a concorrência efetiva entre os agentes.

Como vinha ocorrendo com todas as resoluções que aprovava, a ANEEL,

preocupada em garantir a transparência na sua atuação, abriu um processo de

discussão pública a respeito dos termos do ajuste a ser promovido.

Como não poderia deixar de ser, o racionamento acabou também atingindo

o MAE. Na fase de discussão das medidas a serem adotadas pela Câmara de

Gestão da Crise de Energia Elétrica surgiu uma proposta que .buscava

estabelecer um teto a ser cobrado pela energia lá vendida . Como tal medida

representava uma distorção no mecanismo de fixação de preços, que deveria

respeitar as condições de oferta e procura, além de conflitar com algumas das

definições do Decreto nO2.655 citadas acima, a sugestão foi muito mal recebida'".

Apesar das dificuldades, o MAE foi procurando exercer o seu papel e

devido às próprias medidas adotadas visando a redução do consumo de energia

decretada pelo racionamento, as negociações lá efetuadas começaram a ganhar

importância. No dia 31 de julho de 2001, dois meses após o início do

racionamento, os leilões eletrônicos de compra e venda de energia atingiram um

recorde. Neste dia ocorreu a comercialização de 1.71Omegawatts hora (MWh)

por um valor de H$ 279,99 o MWh, o segundo preço mais baixo até então

conseguido. Antes disso, a maior quantidade de MWh comercializados em um só

dia havia sido de 700 MWh, registrados nos dias 17, por R$ 250,00 o MWh e 26

40 Jornal Gazeta Mercantil, de 23 de maio de 2001, p. A-6, cujo título: "MAE sob ameaça de ser
distorcido" .
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de julho, por R$ 304,00. Até aquela data, os acordos bilaterais eram os campeões

de negociações, uma vez que as empresas preferiam um preço ajustado em

consenso do que os lances em leilão. Vale dizer que o MAE passou a sofrer uma

concorrência direta de outras bolsas de negociação, como a da federação das

indústrias do Rio e de Minas - Firjan e Fiemig, além das bolsas criadas pelas

próprias distribuidoras de enerqla'".

2.4 DESVERTICALlZAÇÃO

Após a lei de criação da ANEEL ter atribuído a ela a missão de definir um

novo plano de contas do setor que contemplasse a segmentação por tipo de

atividade, a Lei nO 9.648, citada acima, também tratou. do problema da

desverticalização das empresas de energia. Em seu artigo 5° ficou definido que:

o Poder Executivo promoverá, com vistas à privatização, a
reestruturação da Centrais Elétricas Brasileiras S/A -
ELETROBRAs e de suas subsidiárias Centrais Elétricas Sul
do Brasil S/A - Eletrosul, Centrais Elétricas Norte do Brasil
S/A - ELETRONORTE, Companhia Hidroelétrica do São
Francisco - CHESF e Furnas Centrais Elétricas S/A,
mediante operações de cisão, fusão, incorporação, redução
de capital, ou constituição de subsidiárias integrais, ficando
autorizada a criação das seguintes sociedades:

(...)

11-duas sociedades por ações, a partir da reestruturação
da ELETROSUL, tendo uma como objeto social a
geração e outra a transmissão de energia elétrica;

111- até três sociedades por ações, a partir da
reestruturação de Furnas Centrais Elétricas S/A, tendo
até duas como objeto social a geração e outra como objeto
a transmissão de energia elétrica;

IV- seis sociedades por ações, a partir da reestruturação
da ELETRONORTE, sendo duas para a geração,
transmissão e distribuição de energia elétrica (...);

41 Jornal Valor Econômico, de 1 de agosto de 2001, p. 86.
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v- até três sociedades por ações, a partir da reestruturação
da CHESF,tendo eté duas como objeto social a geração e
outra como objeto a transmissão de energia elétrica.
[grifo do autor].

Esta mesma lei, em seu artigo go, estabeleceu que a compra e venda de

energia elétrica entre concessionários ou autorizados,

deve ser contratada separadamente do acesso e uso
dos sistemas de transmissão e distribuição.

Parágrafo único. Cabe à ANEEL regular as tarifas e
estabelecer as condições gerais de contratação do
acesso e uso dos sistemas de transmissão e de
distribuição de energia elétrica por concessionário,
permissionário e autorizado, bem como pelos consumidores
de que tratam os arts. 15 e 16 da Lei n. o 9.074, de 1995.
[grifo do autor]

Estavam dados assim, pelo governo federal, os primeiros passos para que

começassem a ocorrer a separação das empresas por tipo de atividade. Embora

a lei faça menção ao propósito da privatização, o aspecto relativo ao

estabelecimento do livre acesso quanto ao uso dos sistemas de transmissão

como parte integrante da idéia mais geral de garantir a concorrência na geração e

comercialização de energia elétrica não pode passar desapercebido. Tanto que

foi delegada à ANEEL a missão de regular as tarifas e as condições gerais para

uso e acesso da rede de transmissão, como pode ser lido no parágrafo único

transcrito acima. O que está se procurando dizer aqui, em outras palavras, é que

dois processos ocorreram em paralelo. Um deles foi o processo de privatização,

cuja discussão ganhou maior relevância na imprensa e na sociedade. O outro

processo diz respeito mesmo àdesverticalização, que traz consigo, e de forma

até mais intensa, a problemática da reestruturação do setor como um todo. Tal

distinção se faz necessária para inclusive evitar restringir o campo de discussão

de um tema tão abrangente como este às opções político-ideológicas que uma

análise mais superficial pode ensejar, sejam elas de cunho liberal-privatista ou de

feição estatizante.
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o Decreto nO2.655, também já mencionado acima, procurou detalhar mais

alguns dos aspectos envolvidos na Lei N.o9.648. Em seu artigo 2° foi assegurado

aos geradores e comercializadores de energia elétrica o livre acesso aos sistemas

de transmissão e distribuição através do pagamento dos encargos

correspondentes. O artigo 3 ° determinou que ao concessionário de transmissão

caberia a contabilização em separado, das receitas, despesas e demais custos

referentes às instalações de rede básica e os relativos às demais instalações de

transmissão, bem como a separação das receitas, despesas e custos ligados às

atividades vinculadas à concessão e as relacionadas às demais atividades

econômicas por ventura exercidas pela empresa. O parágrafo único deste mesmo

artigo assegurava aos agentes de fiscalização da ANEEL todo e qualquer acesso

a tais registros contábeis.

Em seu artigo 6°, o referido decreto determinou que

tia atividade de transmissão de energia elétrica será
exercida mediante concessão, precedida de licitação (...)

§1° Os reforços das instalações existentes serão de
responsabilidade da concessionária, mediante autorização
daANEEL;

§2° As instalações e equipamentos considerados
integrantes da Rede Básica. de Transmissão, de
conformidade com os procedimentos e critérios
estabelecidos pela ANEEL, serão disponibilizadas ao
Operador Nacional do Sistema Elétrico, mediante
Contrato de Prestação de Serviços de Transmissão, e a
este estarão subordinadas suas ações de coordenação
e operação;

§3° As demais instalações de transmissão, não integrantes
da Rede Básica, serão disponibilizadas diretamente aos
acessantesinteressados,contra o pagamento dos encargos
correspondentes.[grifodo autor].

Com relação ao estabelecimento formal da concessão, foi criado pela

ANEEL o Contrato de Concessão, conforme sugestão do relatório da
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Coopers&Lybrand, mencionada no capítulo 1. Trata-se de um contrato celebrado

entre a União, por intermédio da agência reguladora, e as empresas de

transmissão, que passou a regular a concessão do serviço público de

transmissão. Seu prazo de vigência é de 30 anos. Quanto ao Contrato de

Prestação de Serviços de Transmissão, também citado no capítulo anterior,

trata-se de um documento padrão homologado pela ANEEL, celebrado entre o

ONS e as concessionárias de transmissão detentoras de instalações de

transmissão componentes da rede básica, estabelecendo os termos e as

condições para prestação de serviços de transmissão de energia elétrica aos

usuários,sob administração e coordenação do Operador Nacional do Sistema.

Outros dois importantes contratos passaram também a fazer parte. das

operações de uma empresa de transmissão. São eles : o CUST (Contrato de

Uso do Sistema de Transmissão), também um contrato padrão homologado

pela ANEEL, celebrado entre o ONS, representando as concessionárias de

transmissão, e usuários, estabelecendo os termos e condições para uso da rede

básica pelos usuários, incluindo a prestação dos serviços de transmissão pelas

concessionárias mediante controle e supervisão do Operador Nacional do

Sistema, bem como a prestação por ele dos serviços de coordenação e controle

da operação do sistema interligado; e o Contrato de Constituição de Garantia

Anexo 111 do CUST), celebrado entre cada concessionária de distribuição, o ONS

e as concessionárias de transmissão representadas pelo ONS, com a finalidade

de garantir o recebimento dos valores devidos pelas concessionárias de

distribuição às concessionárias de transmissão e ao ONS pelos serviços

prestados.

Definidas as questões de natureza jurídica iniciais, visando a

regulamentação das atividades a serem realizadas pelas empresas de

transmissão de energia, a discussão passou a se dar sobre qual seria a melhor

maneira de remunerar este negócio. Como este assunto, ligado ao problema da
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definição de um adequado marco regulatório, faz parte da hipótese central

levantada por este trabalho, a ele serão dedicados os dois próximos capítulos.

2.4.1 BREVE AVALIAÇÃO

Desencadeado o processo de criação das transmissoras pelo governo

federal, a decisão quanto à segmentação das empresas estaduais de energia

coube tanto aos respectivos governos, já que eles eram, ou continuam em alguns

casos ainda sendo, os acionistas majoritários das mesmas; como ao poder

concedente, já que a legislação lhe conferia tal prerrogativa. Com isso, a ANEEL

estimulou a desverticalização estabelecendo, depois de sentir a resistência por

parte de muito dos setores e interesses envolvidos, o dia 31 de: dezembro de

2000 como data limite para que a segregação fosse realizada.

Em janeiro de 2001, várias das empresas não tinham ainda promovido a

desverticalização de suas operações. Entre elas figuravam a CEMIG (Minas

Gerais), COELBA (Bahia), CEB (Brasília) e CELESC (Santa Catarina). A ANEEL,

frente a esta situação, estipulou uma nova data para que as iniciativas pertinentes

fossem efetivamente tomadas. Caso isto não ocorresse, caberia à agência

reguladora a instauração de processos para puni-Ias. O diretor-geral da agência

afirmou na ocasião que os contratos de concessão assinados com cada uma das

empresas estabeleciam a obrigatoriedade de efetuar a separação das atividades:

"Queremos evitar os subsídios cruzados, que possam penalizar os consumidores,

e aumentar o nível da competição, na medida em que se passa a conhecer

quanto custa, separadamente, cada segmento". 42

Embora a agência reguladora tenha de fato se preocupado em cumprir o

cronograma para que fosse concretizada a desverticalização, cobrando das

concessionárias atitudes claras nestes sentido, é importante dizer que algumas

das pendências, que diziam respeito à tomada de decisões por parte da própria

42 Jornal Gazeta Mercantil, 19 de Janeiro de 2001, p. A-8.
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ANEEL, não foram de pronto solucionadas. Aquelas empresas já

vinham, Inclusive, operando como transmissoras, como era o caso da CTEEP

(Companhia de Transmissão de Energia Elétrica Paulista), da EPTE

(Empresa Paulista de Transmissão de Energia) e da ELETROSUL (Empresa

Transmissora de Energia Elétrica do Sul do Brasil), tiveram que aguardar mais de

dois anos para terem assinados os seus respectivos contratos de concessão .

Como se pôde ver, do início da proposta feita ao Ministério das Minas e

Energia à efetivação operacional, transcorreram-se praticamente 4 anos. E,

mesmo assim, o processo de desverticalização não fora concluído na sua

totalidade.' Isso diz respeito tanto às empresas federais, como a muitas estaduais.

Esta dificuldade na operacionalização atingiu, como se viu acima, as demais

entidades componentes do novo modelo.

Um outro importante problema que surgiu durante a fase de constituição

das transmissoras foi o tratamento diferenciado dispensado pela ANEEL quanto à

remuneração das linhas já existentes (pertencentes em sua maioria ao poder

público - federal ou estadual), e aquelas linhas que começaram a surgir a partir

da realização das novas licitações (pertencentes na maioria dos casos à iniciativa

privada).

É interessante notar que a participação do capital privado no segmento de

transmissão não foi muito bem vista no início da discussão do novo modelo,

porque se entendia, na ocasião, que o controle público em tal segmento seria a

melhor forma de se garantir o livre acesso. Posteriormente este ponto de vista foi

alterado, já que se avaliou que era possível contar com a participação do

capital privado num segmento caracterizado como de monopólio naturar" desde

que as empresas participantes deste segmento fossem submetidas a forte

43 Em economia convencionou-se designar por monopólio natural aqueles setores nos quais
apenas uma firma abastece o mercado com um custo menor do que qualquer outro, graças em
grande parte ao aproveitamento de economias de escala.
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regulação. Como um dos principais aspectos desta diferença de tratamento

envolve a questão da taxa de remuneração dos ativos, esta discussão seráfeita

ao longo do capítulo 5.

o problema do racionamento de energia, como não poderia deixar de ser,

provocou impacto no segmento. A região Sul não tinha dificuldades quanto à

oferta de energia. A transferência de energia só não foi realizada para a região

Sudeste- do país porque não havia linhas de transmissão com capacidade

suficiente para efetuar o transporte. A ausência de investimentos em transmissão,

portanto, contribLiiu para agravar os problemas.

Em matéria do jornal Gazeta Mercantil sob o título "Transmissão corre

riscos", o Assessor Técnico da Associação Brasileiradas Grandes Empresas de

Transmissão de Energia Elétrica (AB RATE E), César de Barros Pinto, afirmou que

a opção de "estressar " a rede de transmissão (forçando uma capacidade de

utilização acima do limite nominal) iria provocar uma redução do tempo de vida

útil dos equipamentos que segue uma média de 40 anos.

Esta opção (superutilização da malha existente) evidenciava dois

problemas: a ausência de planejamento e a falta de investimentos em

transmissão.. O mesmo técnico fez questão de dizer : "É preciso eliminar o

estrangulamento para garantir a qualidade. O governo perdeu a noção de

planejamento. ,,44 Como o problema do investimento em transmissão está ligado à

questão da remuneração esperada, ele será tratado mais detalhadamente no

capítulo 4.

2.5 CONSIDERAÇÕES

Ao longo deste capítulo procurou-se identificar as principais medidas

tomadas do ponto de vista jurídico-institucional no sentido de implementar muitas

44 Jornal Gazeta Mercantil, de 21 de maio de 2001, p. A-S.
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das propostas sugeridas no relatório encomendado com o objetivo de reestruturar

o setor elétrico nacional. Certa ênfase foi dada às dificuldades que foram surgindo

ao longo deste processo. Muitas delas revelam claramente, como mencionado

acima, a pequena maturidade institucional que caracteriza o país. Ao lado disto, a

pouca experiência no terreno regulatório acabou por amplificar a dimensão dos

problemas apresentados. Uma questão aparece com nitidez: o modelo regulatório

de setores privatizados não pode ser tratado como assunto de menos

importância. Dessa forma, a ausência de regras claras, como levantado por uma

das hipóteses desta dissertação, serviu apenas para dificultar a relação entre os

principais agentes participantes do setor e destes com o conjunto da sociedade.

A dimensão dos problemas surgidos levou muitos especialistas e o

propno governo federal a sugerirem a realização de uma revisão do modelo

proposto. Uma primeira iniciativa neste sentido foi efetivada formalmente através

do projeto conhecido como RESEB-COM, que precedeu à decretação do

racionamento de energia ocorrido em junho de 2001. A discussão, apesar de

envolver a maioria dos principais atores e tratar de temas relevantes, acabou

sendo superada pelos acontecimentos. Lindolfo Ernesto Paixão, gerente do

projeto de reestruturação do setor elétrico brasileiro, em artigo publicado sob o

título "O setor elétrico à espera do novo moaetor", afirmou que não é possível

atribuir ao modelo formulado em meados de 1997 qualquer responsabilidade na

crise de energia enfrentada. Segundo ele, as dificuldades enfrentadas na

implementação acabaram por desfigurar muitas das idéias originais: "À virtuosa

concepção do novo modelo contrapôs-se sua frustrante implementação. Em

resumo, o modelo antigo foi extinto e o novo não foi implementado." ,[

Como já frisado acima, o propósito deste trabalho não é discutir os motivos

que levaram ao racionamento. A citação acima foi incluída no sentido de

corroborar com a visão exposta ao longo deste capítulo, ou seja, as dificuldades

de implementação acabaram criando distorções tamanhas que se tornou

45 Jornal Gazeta Mercantil, de 19 de Julho de 2001, p. A-3.
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necessária a sua re-elaboração ou definição de um novo modelo, que sem dúvida

alguma deverá incorporar muitas das idéias e proposições já implementadas.

Embora seja necessário fazer a ressalva de que não há evidências que tornem a

afirmação de Paixão verdadeira. Ou seja, os problemas surgidos com a correta

implementação das propostas sugeridas poderiam não ser desprezíveis também.

No que se refere à desverticalização, com o livre acesso garantido,

dificilmente alguma sugestão em contrário deverá ser adotada, já que só através

dela é que se torna possível pensar em submeter a geração e a .comerclalização

de energia à concorrência e garantir o fim dos subsídios cruzados. Portanto, a

atualidade do tema proposto por este trabalho se mantém. Vale citar neste

sentido livro recentemente publicado pelo economista inglês David Newbery, onde

é possível constatar que nos aproximadamente 30 países que optaram pela

privatização do setor elétrico, a desverticalização ocorreu em 27 deles."

Da parte do governo federal, a Câmara de Gestão da Crise de Energia

Elétrica preparava-se para tomar uma iniciativa de caráter permanente, que na

verdade deveria partir do Ministério das Minas e Energia. Seria criada uma

comissão ligada à própria Câmara, presidida pelo presidente do Banco Nacional

de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES), tendo como preocupação

central, entre outras coisas, o planejamento do setor elétrico, tido como um dos

principais problemas surgidos a partir da implementação do modelo. Para Afonso

Henriques, atual Secretário de Energia do MME, a falta de planejamento teria

levado "a Aneel, o Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS) e os agentes

de mercado a agirem de maneira descoordenada, por vezes cobrindo os vazios,

por outras incorporando definições absolutamente infactíve is". Para Peter Greiner,

a necessidade de restabelecer o planejamento setorial também é uma questão

fundamental a ser resolvida."

46 Citado por César Mattos, ex-assessor do Conselho Administrativo de Direito Econômico, em
artigo publicado no jornal Valor Econômico, 1 de agosto de 2001, p. A8.
47 Jornal Gazeta Mercantil, 25 de julho de 2001, p. A-6.
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A nova comissão criada, que recebeu o nome de Comissão de

Revitalização do Setor Elétrico, já tinha como praticamente certa a contratação de

uma consultoria internacional para sugerir alterações a serem feitas no atual

modelo. O novo modelo, ou o atual a ser reformado, manteria como uma de suas

principais características o estabelecimento efetivo da competição."

48 "Consultoria internacional vai analisar setor elétrico", matéria do jornal Gazeta Mercantil,
publicada em 3 de agosto de 2001, p. A-5.
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CAPíTULO 3

A REMU,N'ERAÇÃO DAS EMPRESAS DE

ENERGIA ELÉTRICA - OS MODELOS

TARIFÁRIOS
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Os dois capítulos anteriores foram dedicados à discussão do modelo criado

visando à reestruturação do setor elétrico. A apresentação foi feita procurando

levar em conta, de forma sumária, tanto os aspectos conceituais envolvidos corr+

principalmente, a experiência concreta vivida no caso do Brasil, salíentando-s

particularmente, as questões de natureza regulatória e institucional. Maior ênfase

foi dada à empresa de transmissão de energia.

Os próximos capítulos tratarão da questão da remuneração. Num primeiro

momento ela será abordada de um ponto de vista mais geral, onde algumas

experiências internacionais no terreno tarifário serão citadas, com destaque para

o caso inglês - dado o pioneirismo no que se refere à reestruturação setorial

empreendida. Será privilegiada na análise, a ótica do regulador, já que a ele cabe

a decisão final sobre o assunto, adotando um ou outro modelo que deverá

obrigatoriamente ser adotado pelas concessíonárías." Feito isto, a continuidade

do trabalho se dará a partir do exame da realidade brasileira.

3.1 MODELOS DE REGULAÇÃO TARIFÁRIA

Quando se discute remuneração de serviços públicos o problema tarifário

tem, obviamente, notória importância. É com base na política tarifária seguida .

pelo poder concedente que os investidores vão tomar suas decisões referentes à

entrada ou não em determinado segmento de mercado, à aquisição de

determinada empresa, à realização de determinado tipo de investimento etc. Em

mercados caracterizados como de monopólio naturaf", a requlação tarifária torna-

se um dos aspectos mais importantes na regulamentação dos serviços públicos,

já que é preciso procurar garantir tanto a rentabilidade do investidor como a

melhor forma de preservar os interesses dos consumidores. O alto grau de

49 As idéias expostas neste capítulo não são propriamente originais, estando apresentadas, ainda
que de forma diferente, no Texto para Discussão n.? 64 publicado pelo BNDES, citado na
bibliografia.
50 Ver nota de rodapé n.o 43 do capítulo 2.
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assimetria de informação em favor dos produtores, que eleva os riscos de

eventuais abusos do poder de monopólio, torna a tarefa ainda mais complexa.

É neste quadro que a política tarifária a ser seguida se defrontar com a

resolução das tensões existentes entre quatro tipos de eficiência que terão que

ser consideradas na discussão feita com vistas à definição de um modelo que

melhor possa compatibilizar todos os aspectos e interesses envolvidos. Trata-se

da eficiência produtiva, da alocativa, da distributiva, e da eficiência dinâmica. A

eficiência produtiva tem a ver com a utilização da planta instalada que possa

gerar o máximo rendimento ao menor custo possível, considerando-se a estrutura

de mercado. A eficiência alocativa se refere àquela situação na qual é realizado

o maior volume de transações econômicas, que permita a geração da mais

elevada renda agregada possível. Já a eficiência distributiva diz respeito à

capacidade de redução, seja pela concorrência, seja através da regulação, da

apropriação pelo produtor dos excedentes econômicos criados. E a eficiência

dinâmica, cuja noção implica em entender o mercado corno um ambiente seletivo

com capacidade suficiente para escolher determinadas inovações de produtos e

de processos que resultem em futura redução de preços e custos e também na

melhoria da qualidade dos produtos ofertados."

o regime tarifário que pretenda equacionar essas tensões deve tratar

particularmente da forma de ajuste e de controle e, do grau de liberdade de

variação dos preços, além de conter mecanismos adicionais que beneficiem os

consumidores e estimulem a eficiência das empresas.

No caso do setor elétrico foram desenvolvidos três modelos básicos de

tarifação: o pelo custo do serviço utilizado durante muito tempo no Brasil), o

com base no custo marginal e o do preço-teto. Esses modelos apresentam

51 POSSAS, M., PONDÉ, J., FAGUNDES, J. Regulação da concorrência nos setores de infra-
estrutura no Brasil : elementos para um quadro conceitual. In Infra-estrutura: perspectivas de
reorganização. Rio de Janeiro: Ipea, 1997.
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vantagens e desvantagens, que interferem na eficácia atingida por cada um deles,

como se verá mais adiante.

Por hora, é interessante notar que o método adotado na maioria dos países

era, até bem pouco tempo, o da remuneração baseada no custo do serviço, que

atende principalmente as preocupações relacionadas à eficiência distributiva, já

que com a busca da igualdade entre custos e receita, pretende-se eliminar a

apropriação de lucros extraordinários pelo produtor. Porém, na prática, este

modelo não estimulou as empresas no sentido de buscar uma redução de custos

e gerou, com isso, ineficiência produtiva ao propiciar ao produtor uma

remuneração garantida, onerando os consumidores com o repasse dos custos de

investimentos realizados muitas vezes sem necessidade.

Visando superar tais deficiências, surgiu o modelo baseado no princípio do

custo marginal que buscou a aproximação dos preços aos custos. A existência de

assimetria de informação e de ineficiência produtiva criou empecilhos à sua plena

adoção.

Com o processo de liberalização e privatização, algumas novidades foram

sendo formuladas. Na Inglaterra surgiu o regime de tarifação baseado no preço-

teto. Ele estimula a busca da eficiência produtiva ao definir um valor máximo

permitido para a tarifa. Todavia, surgem problemas quanto à questão distributiva e

alocativa, já que persistem os problemas de acompanhamento no que se refere

ao controle da lucratividade das firmas.

Mecanismos adicionais foram propostos visando minimizar os problemas

relacionados à aplicação de cada um dos diferentes regimes tarifários citados

acima. Três deles merecem ser salientados: o yardstick competition (que fixa

padrões de eficiência), o que se relaciona ao intervalo de revisão tarifa e o que diz

respeito ao processo de licitações para a concessão de serviços públicos.
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Segue-se uma discussão sobre os três métodos tarifários apresentados

acima além dos mecanismos adicionais citados no parágrafo anterior. A ordem de

apresentação obedece, sob muitos aspectos, a própria seqüência quanto ao

surgimento destas contribuições. É importante ressaltar que a questão tarifária a

ser tratada neste capítulo não irá fazer distinção entre os segmentos de geração,

transmissão, e distribuição, já que se trata de uma análise conceitual mais

abrangente - além do fato de que, do ponto de vista histórico, a diferenciação

por tipo empresa no tocante ao regime tarifário só veio a ocorrer recentemente. A

questão específica da tarifação das transmissoras será feita no capítulo 5, onde

será examinado o caso brasileiro, considerando tanto o passado como a situação

atual.

3.1.1 TARIFAÇÃO PELO CUSTO DO SERViÇO

Este regime, que muitas vezes é conhecido também como de regulação da

taxa interna de retorno, tem sido historicamente adotado nos setores

caracterizados como de monopólio natural. Ele estabelece que os preços devem

remunerar os custos totais, além de conter uma margem, a taxa interna de

retorno, atrativa aos investidores.

A tarifação pelo custo do serviço teve seu uso generalizado a partir da

experiência norte-americana, iniciada no final do século passado, com a

regulação de monopólios privados surgidos a partir da exploração dos serviços

públicos. Em muitos países, no entanto, não havia ainda grande experiência em

termos de regulação explícita, já que a maioria das operadoras dos serviços

pertencia ao próprio Estado, que se apropriava dos lucros de monopóüo.F

Uma tarifação exitosa, segundo o ponto de vista norte-americano, é aquela

que atende os seguintes objetivos: a) impedir a má alocação de recursos e a

52 VISCUSI, w., VERNON, J., HARRINGTON Jr., J. "Economics of regulation and antitrusf'.
Cambridge : MIT Press, 1995.
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produção ineficiente; b) estabelecer preços não-discriminatórios entre os

consumidores; c) definir preços acima dos custos (incluindo uma margem de

retorno "razoável"); d) combater os lucros excessivos; e e) buscar a

agilidade administrativa no processo de definição e revisão das tarifas.

o método pelo custo do serviço procura evitar que os custos sejam

superiores aos preços, estabelecendo que o preço final ao consumidor seja obtido

através da igualdade entre a receita bruta e a receita necessária para remunerar

todos os custos de produção custos fixo + custos variáveis, incluída a taxa de

remuneração da concessionária). Para eliminar os lucros excessivos, cabe ao

órgão regulador definir uma taxa de retorno negociada com a prestadora dos

serviços, adotando-se os princípios da simplicidade (para a administração dos

serviços), o da atratividade (garantindo os investimentos necessários), e o da

razoabilõdade (quanto à remuneração dos acionistas e investidores). A taxa de

retorno, do ponto de vista econômico, deve ser fixada levando-se em

consideração o custo de oportunidade do capital. As dificuldades surgidas na sua

correta determinação tem levado o regulador a examinar as taxas de outras

indústrias e/ou negócios similares, para tentar fixar o percentual adequado.

Nos Estados Unidos a definição desta taxa resulta de um processo judicial,

arbitrado para garantir um valor "justo", cuja definição muitas vezes está longe de

implicar num cálculo preciso, envolvendo um processo de barganha longo e

assimétrico. Os países com uma tradição legal diversa da norte-americana

tornou-se muito comum a fixação em lei das taxas de retorno, como aconteceu no

Brasil. Esta prática procurava evitar subsídios governamentais, que acabariam por

onerar os contribuintes, e garantir a lucratividade das empresas.f

Uma das maiores dificuldades quanto à aplicação prática do modelo pelo

custo do serviço está relacionada ao problema da determinação do valor-base

53 SITU, R, SORN, P. "Tarifas de energia elétrica, aspectos conceituais e metodológicos", MM
Editora, 1993.
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sobre o qual será aplicada a taxa de retorno. Obstáculos quanto à regulação dos

monopólios e as fragilidades do aparato regulatório contribuíram para que, num

primeiro momento, o valor-base considerado fosse o dos custos históricos.

O fácil processo de aqursiçao destas informações cativaram os

reguladores, inclusive por permitir a adoção de uma regra geral, simples e até

mesmo auto-aplicável quanto à definição da tarifa a ser cobrada. Em países com

tradição inflacionária, todavia,este método acabou por criar grandes dificuldades

às empresas, já que seus ativos eram desvalorizados e mesmo assim

continuavam a serem tomados com valor de referência sobre o qual a taxa de

retorno era aplicada.

Estes problemas impediram que dois dos objetivos a serem perseguidos

por uma tarifação bem sucedida fossem alcançados: impedir a ineficiência

econômica (tanto a produtiva como a alocativa e a distributiva), e garantir a

simplicidade administrativa. Ao garantir previamente a cobertura de todos os

custos além de assegurar uma taxa de retorno atrativa; este modelo de tarifaçãc

acabou por incentivar a adoção de métodos produtivos ineficientes e a má

alocação de recursos, além de colocar muitas dificuldades quanto ao que poderia

ser de fato considerado como "custo verdadeiro" e "taxa justa de retorno",

ocasionando longas e complicadas negociações entre o órgão responsável pela

definição das tarifas e as empresas concessionárias.

A questão da assimetria de informações também contribuiu para dificultar a

aplicação do modelo de custo pelo serviço, já que ocorria manipulação de dados

por parte das empresas visando a apropriação de lucros extraordinários. Vale

acrescentar ainda que a taxa de retorno estabelecida se situava acima do custo

de capital, estimulando fortemente as empresas a sobreinvestir, uma vez que com

isso garantiam uma remuneração superior à própria depreciação deste capital

investido, provocando o uso subótimo das plantas.
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Como bem observou S. Breyer em seu livro "Regulation and its reform,,54,

estes questionamentos acabaram por inspirar a legislação aprovada pelo

congresso norte-americano conhecida como Public Utilities Regulatory Policies

Act, em 1978. Ela visava, entre outras coisas, reduzir o excesso de capacidade

instalada ocorrido em grande parte devido ao sobreinvestimento estimulado pelo

método de tarifar pelo custo do serviço. Esta situação resultou num processo de

elevação no valor das tarifas cobradas dos consumidores, que já estavam muito

insatisfeitos com as dificuldades criadas pela crise do petróleo que tinha elevado

sobremaneira o custo operacional das usinas termelétricas.

Como este modelo se preocupou em estabelecer preços não-

discriminatórios, a questão da diferença de custos existentes entre as diversas

categorias de consumidores ocasionou ineficiências do ponto de vista alocativo.

Algumas tentativas de aperfeiçoamento foram feitas no sentido de eliminar parte

dos problemas surgidos, porém certas desvantagens ainda persistiram. Entre elas

vale citar o elevado custo regulatório, já que são exigidos um monitoramento

contábil rigoroso e um apurado cálculo quanto às taxas de retorno obtidas pelas

firmas, ambos aspectos sujeitos à manipulação de informações quando o

mercado é monopolista.

3.1.2 O MODELO PELO CUSTO MARGINAL

A tarifação pelo custo marginal visa transferir para os consumidores os

custos adicionais criados para que o sistema possa atender às suas

necessidades. As tarifas são diferenciadas conforme as características de cada

categoria de consumidor (seja ele residencial, comercial, industrial, rural etc.),

além de outras particularidades como as regiões geográficas, as estações do ano,

os níveis de voltagem, os horários de consumo etc.

54 Ver bibliografia.
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Três são os componentes que definem a estrutura tarifária deste modelo:

a) a potência requerida, expressa em kW; b) a energia total consumida, expressa

em kWh; e c) sua decomposição, levando-se em conta algumas particularidades

como horários de utilização, tipos de consumidores, estações do ano etc. Este

detalhamento permite qualificar e quantificar o comportamento da demanda,

viabilizando uma identificação mais precisa dos custos marginais de fornecimento.

Torna-se possível assim, construir-se curvas de cargas típicas para cada

categoria de consumidor através da análise de seus hábitos de consumo, além de

se obter informações consistentes que ajudem a prever a evolução futura da

demanda.

Os tipos mais importantes de tarifas, baseadas no modelo de custo

marqinal sã :

• horosazonais: as tarifas são diferenciadas de acordo com as estações

do ano e/ou conforme as horas do dia. Geralmente são aplicadas para

os grandes consumidores;

• monômias: a definição é feita apenas com base na energia consumida

(tarifa de consumo);

• binômias : são tarifas que incorporam dois componentes de

faturamento, um relacionado ao consumo de energia e outro à demanda

máxima de potência requerida no período de utilização de ponta do

sistema (tarifa de demanda);

• em blocos : o preço unitário é fixado de acordo com o total de kWh

consumido, sendo que a tarifa é decrescente - situação na qual o preço

diminui com o aumento do consumo ( estimulando o aproveitamento

das economias de escala do sistema ), e progressiva - onde os
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primeiros blocos de consumo tem preços mais reduzidos (visando

beneficiar os consumidores de baixa renda );

• instantâneas: tarifas cujos valores apresentam variações significativas

em curtos períodos de tempo. Elas podem ser utilizadas para incentivar

a utilização de possíveis sobras de energia do sistema que compõem o

mercado spot de energia;

• interruptíveis: neste caso o consumidor concorda em ter seu

fornecimento de energia interrompido, sempre que houver dificuldade

por parte da concessionária quanto à prestação do serviço.

A maior dificuldade do ponto de vista econômico em se aplicar o modelo do

custo marginal deve-se ao fato de que os investimentos no setor de energia

elétrica envolvem vultosos recursos em capital fixo e apresentam retornos

crescentes, implicando em custos marginais decrescentes. Assim, este modelo

pode criar situações nas quais o risco de não se remunerar nem mesmo a parcela

de capital variável empregada para atender o consumidor pode ocorrer com

freqüência. Uma maneira de contornar este tipo de problema seria cobrar uma

taxa extra, visando cobrir os custos fixos, porém, esta possibilidade pode criar

ineficiências e até mesmo excluir do mercado consumidores de baixa renda."

Algumas tentativas teóricas foram feitas no sentido de eliminar outras

limitações do modelo como: a assimetria de informação; a necessidade de

conhecimentos complexos e caros para estabelecer as curvas de demanda e

prever suas elasticidades; e a análise de custo-benefício para desenvolver e

adotar medidores adequados e restrições impostas pela regulação, no sentido de

garantir a razoabilidade e não-discriminatoriedade dos preços.
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Para superar estas dificuldades, na prática tem-se procurado acrescentar

elementos de outros modelos tarifários. No Chile, por exemplo, a sistemática

utilizada procura refletir os custos marginais de curto prazo, ou seja, o custo para

se atender a uma unidade adicional de demanda sem ampliação de capacidade

instalada. A Eletricité de France (EDF), estatal francesa, visando garantir a

expansão do seu sistema elétrico adotou o modelo criado por Boautex em 1951,

baseado na noção de custo marginal de longo prazo, ou seja, o custo para

atender uma unidade adicional de demanda com a ampliação da capacidade

instalada. Nos Estados Unidos, graças à grande autonomia dos Estados e à

diversidade

regulatória, é possível observar uma grande variedade modelos tarifários, com

predomínio do critério pela taxa interna de retorno, embora haja uma tendência

quanto a uma maior aplicação do uso da tarifação pelo custo marginal.56

A incorporação do conceito de custo marginal na elaboração de políticas

tarifárias tem proporcionado dois efeitos importantes no setor elétrico: um

gerenciamento da demanda mais adequado e uma sinalização para os preços a

serem praticados nos segmentos desregulados, como o mercado spot.

o primeiro efeito refere-se à adoção de políticas de incentivo à eficiência

energética adotadas por empresas que atuam em vários setores ao mesmo

tempo". Estas políticas passaram a ser muito utilizadas, principalmente após a

crise do petróleo dos anos 70. O modelo do custo marginal passou a ser adotado

no sentido de garantir às empresas um melhor aproveitamento da capacidade

instalada, acarretando menor necessidade de investimentos visando garantir a

expansão do sistema, além de propiciar a distribuição dos custos das

55 ARMSTRONG, M., COWAN, S., VICKERS, J. Regu/atory reform : economic enetysis and British
experience. Cambridge : MIT Press, 1994.
56 SITU, R., Born, P. Op. cit.
57 As. chamadas utilities, que combinam sua atuação no setor de energia elétrica, de
telecomunicações, de gás natural, etc.
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externalidades ambientals'" ocorridos na exploração dos serviços-de energia

elétrica entre os consumidores beneficiados, devido a adoção d~ mecanismos
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Os tradicionais métodos de controle de carga médHiltpassaram a ser

substituídos por novas técnicas de gerenciamento de demanda, possibilitando

que garantam a defesa do meio ambiente.

uma melhor identificação das diferenças existentes entre os consumidores,

elevando a eficiência do sistema. Nos Estados Unidos, por exemplo, análises do

Electric Power Research Institute (EPRI) constataram que na área de suprimento

da empresa Niagara Mohawk Co. existiam significativas diferenças entre as

curvas de carga dos grandes consumidores industriais, somada a uma grande

variação nas taxas de uso de energia no horário de pico destes mesmos

consumidores. Quanto aos consumidores residenciais, este mesmo estudo

apontou que o fator de carga59 variava de 19% a 55% em relação à demanda de

pic06o. Os serviços passaram então a terem seus preços fixados pelo sistema

Real Time Pricing (RTP), através do qual os grandes consumidores são

informados, via correio eletrônico, dos preços da energia estipulados para cada

hora do próximo dia. Em 1994 aproximadamente 19 milhões :de consumidores

norte-americanos já eram atendidos por programas de gerenciamento de

demanda".

O segundo efeito relevante, surgido a partir da aplicação do modelo de

custo marginal, diz respeito à constituição de segmentos desregulados de

mercado, como é o caso do mercado spot de energia, onde o critério do custo

marginal tem sido o mais eficiente no sentido de sinalizar preços para a realização

das transações econômicas. Como já visto anteriormente, estes mercados são

constituídos por um grupo de empresas do setor e foram sendo criados após a

58 Neste caso, o conceito de externalidade diz respeito à distribuição dos custos incorridos com a '"
defesa do meio ambiente entre outros agentes econômicos, além daqueles atribuídos à empresa
aue realizou a obra.
5 Ver nota de rodapé 36 do capítulo 2.
60 DOUGLAS, J. "Buying and selling power in the age of competition". EPRI Joumei. June 1994.
61 Idem.
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garantia de livre acesso às redes de transmissão visando estimular a competição

no segmento de geração de energia. Tanto quanto no caso do Brasil, onde surgiu

o MAE, eles estão sendo constituídos na maioria dos países que optaram por
-:

reestruturar seus setores elétricos. ··i ~
."', .

Coube à Inglaterra o pioneirismo na adoção do custo marginal para tarifar a

energia elétrica negociada no mercado spot. A National Grid Company (NGC),

proprietária das linhas de transmissão, cujo capital acionário pertencia

anteriormente às 12 empresas de distribuição regionais e foi depois pulverizado

na bolsa de valores, é responsável pela organização do grupo de empresas que

fazem parte do mercado spot. Através de licitações feitas visando a compra de

blocos de energia, combinadas com as estimativas de demanda, a NGC define o

preço de compra para cada meia hora do dia seguinte levando em consideração

três elementos: os custos marginais de operação de uma unidade adicional de

geração; os pagamentos efetuados à geradora referente à capacidade de geração

utilizada; e um valor, estipulado pelo regulador, que equivale ao custo dos

consumidores pagos devido à perda de energia. O preço de venda leva em conta

o preço de compra mais a resultante do custo proveniente de uma eventual

saturação do sistema de transmissão, do custo da energia necessária para que o

sistema se mantenha estável e do custo de provisão de reservas de energia.52

As grandes incertezas ocasionadas pelas oscilações no preço de venda e a

posição desvantajosa dos compradores (grandes consumidores e distribuidoras ),

num mercado caracterizado por poucos vendedores, fizeram com que o mercado

spot inglês apresentasse um fraco desempenho, situando sua participação

próxima dos 10% de toda energia gerada. Uma explicação para esta debilidade,é
c

dada pelo fato de que os preços lá praticados tem sido manipulados pelos dols

grandes fornecedores de energia: a National Power (NP) e a Power Gen (P ).

62 SURREY, J. The British electricityexperiment. London : Earthscan, 1996.
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Em 1994, 34% da capacidade instalada pertenciam à NP, 26% à PG, 22%

à Nuclear Electric e 18% aos produtores independentes. Como as novas

empresas participantes se concentravam nos horários de pico do sistema, a NP e

a PG continuavam a determinar os preços no mercado spot. As suspeitas de

manipulação entre as duas principais geradoras resultaram na regulação dos

preços praticados através de um controle parcial, onde foram estabelecidos

preços-limites para os anos de 1994 e 1995, contrariando decisão inicial de total

liberação deste mercado. O Office of Electricity Regulation (OFFER) determinou

também que parte da energia ofertada pelas duas empresas citadas fosse

obrigatoriamente vendida a produtores independentes. 63

Apesar do mercado atacadista inglês não ter alcançado as proporções

esperadas, ele tem desempenhado um importante papel na sinalização dos

preços para os contratos a termo estabelecidos entre os participantes do

mercado.

A adoção do modelo de tarifação pelo custo marginal na Inglaterra também

implicou na criação de estímulos para que ocorresse a substituição de antigas

plantas de geração a carvão pelas de gás natural. Este fato reduziu os impactos

ambientais, contribuindo para a elevação da eficiência na geração, reduzindo

custos de operação e manutenção.

3.1.3 O PREÇO-TETO

Este modelo consiste na definição de um limite a ser atingido pelo preço,

que deve ser considerado pelas firmas no tocante aos preços médios por elas

praticados. É corrigido de acordo com a variação apresentada por um índice de

preços adotado como indexador, subtraindo um percentual correspondente a um

fator X de produtividade que serve como redutor do preço, com vigência para

63 Idem.
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determinado número de anos. Modelos mais elaborados podem envolver ainda

um fator Y de repasse de custos para os consumidores.

Este procedimento quanto a tarifação foi desenvolvido inicialmente na

Inglaterra dentro de um contexto de reformas e privatizações. Primeiramente foi

implementado no setor de telecomunicações (1984), posteriormente no de gás

natural (1986), aeroportos (1987) e abastecimento de água (1989 e 1990). A

adoção no setor elétrico foi precedida pela separação vertical entre geração

e transmissão, da liberalização da geração, da estruturação regional da

distribuição, e da separação horizontal das empresas deste mesmo segmento.

Esta nova estrutura do setor elétrico inglês começou a funcionar em

31.03.90, tendo sido efetivada desde o anúncio das medidas em 1988, somente
após intensa preparação do marco regulatório e do estabelecimento de

contratos entres os agentes do setor visando reduzir os riscos existentes entre
geradores e dlstríbuídcres."

Note-se a grande diferença existente entre a implementação da

reestruturação do setor elétrico na Inglaterra e no Brasil. Como se viu no

parágrafo anterior, as questões de natureza regulatória no caso inglês foram

definidas com razoável antecedência, tendo sido estabelecidas após longa

discussão entre os agentes envolvidos. No caso brasileiro, como fica claro no

capítulo anterior, o processo de reestruturação se deu de forma simultânea ao

processo de definição do marco regulatório, que inclusive ainda nem foi

concluído. Sem sombra de dúvida, esta diferença contribuiu para que os

resultados alcançados pelos dois países também fossem diferentes.

É interessante acrescentar que mesmo a experiência de liberalização dos

preços no segmento de geração verificada na Califórnia, um dos mais importantes

estados norte-americanos, a partir do final da década passada, não levou em

consideração a prudência inglesa, que desde o início cuidou de estabelecer

64 ARMSTRONG, M., COWAN, S., VICKERS, J. Op. cit.
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contratos iniciais entre geradores e distribuidores procurando expor de forma

gradual este último segmento ao exercício de compra de energia no mercado

spot. A falta de cautela observada no caso californiano provocou a falência das

duas maiores distribuidoras de energia do Estado, forçando o governo local a

adotar medidas intervencionistas no sentido de minimizar a gravidade da situação

lá criada conforme noticiado amplamente pela imprensa no final do ano de 2000.

Este tipo de problema não aconteceu no Brasil, como dito no capítulo 1, graças ao

estabelecimento da liberalização gradual do mercado, prevista para ocorrer a

partir de 2003, embora pairem dúvidas com relação ao que possa acontecer com

os preços a partir desta data.

Ao definir que a fórmula tarifária deveria levar em conta um indexador de

preços menos um fator X de produtividade, a agência reguladora inglesa estava

preocupada em evitar riscos e baixar os custos envolvidos na ação reguladora, ao

não necessitar de controles que implicassem em informações de elevado custo

como acontece no caso do controle pela taxa interna de retorno. Com isto, o

modelo passou a ser visto com maior apreço porque estabelece uma regra

transparente e simples, permitindo um grau de liberdade maior no gerenciamento

das empresas que atuam em mercados caracterizados como de monopólio

natural, além de incentivar a busca de ganhos de produtividade que não serão

apropriados como lucros extraordinários e sim repassados aos consumidores. A

adoção deste modelo ajudaria a minimizar o risco de que as agências reguladoras

tivessem sua atuação dirigida, no sentido de favorecer os monopolistas, ao evitar

sua exposição ao problema da assimetria de informações e ao mesmo tempo

permitiria a busca constante da eficiência por parte das empresas, principalmente

no período que antecede os processos de revisão tarifária, uma vez que qualquer

ganho obtido só seria descontado da tarifa quando da revisão.:;.

Para que as vantagens deste modelo possam ser alcançadas é preciso que

o regulador defina os seguintes aspectos com clareza: indexador de preços e

fator de produtividade a serem adotados, grau de liberdade para a variação dos
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preços relativos, grau de extensão dos repasses de custos permitidos para os

consumidores, quais as formas de incentivo ao investimento e as ligadas à

qualidade do atendimento.

Estes quatro pontos serão brevemente apresentados a seguir, vez que o

preço-teto foi 6 modelo sugerido pela empresa de consultoria Coopers&Lybrand

para ser aplicado nas empresas de distribuição no Brasil. No caso das empresas

de transmissão, como se verá no próximo capítulo, o que prevaleceu foi uma

variante deste método conhecido como revenue-cap (receita-teto), cujo controle

se dá sobre as receitas das concessionárias, razão pela qual será dedicada uma

análise mais detalhada.

3.1.3.1 O INDEXADOR DE PREÇOS E O FATOR DE PRODUTIVIDADE

A definição a favor de um indexador de preços que seja geral, de amplo

conhecimento e aceitação, é muito importante para que o modelo ganhe

credibilidade. Se por acaso a escolha for sobre um índice de preços mais

específico, que eventualmente acompanhasse a evolução de determinados

custos setoriais, a necessária confiança ficaria prejudicada, pois poderia ocorrer

manipulação de informações com o intuito de alterar até mesmo a taxa de

variação do referido índice.

No.que diz respeito ao fator X, três questões devem ser consideradas: a

defesa dos interesses dos consumidores, garantindo-lhes a apropriação dos

ganhos de produtividade; a necessidade das empresas concessionárias de auto-

financiarem suas operações; e a dinâmica tecnológica do segmento industrial. Em

virtude deste último aspecto, a escolha do fator X tem variado bastante entre as
<

diversas indústrias em que o modelo do preço-teto tem sido adotado. As

telecomunicações, por exemplo, por se caracterizarem por acelerado dinamismo

tecnológico, apresentam valores mais elevados para o fator X do que o setor de

saneamento básico onde o processo de inovação é mais lento.
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Os procedimentos quanto à escolha e revisão do fator X são parecidos com

aqueles utilizados na definição da taxa interna de retorno do modelo pelo custo do

serviço visto acima, o que na prática implica em custos requlatórios similares. Na

determinação do fator X é preciso levar em conta os valores dos ativos existentes,

a taxa esperada de crescimento da produtividade, o custo do capital, o

comportamento da demanda, bem como o plano de investimentos das empresas,

e o estudo do ambiente de mercado em que a empresa opera.

Apesar de tudo isto, a definição do redutor de preços não deixa de envolver

um certo grau de subjetividade, sendo necessárias várias reuniões entre a

agência reguladora e as concessionárias, para que se estabeleça um acordo

quanto ao percentual a ser adotado. No caso inglês, as decisões tomadas pelo

órgão regulador tem reduzidas chances de serem revistas por instâncias

superiores. A legislação britânica garante um certo grau de discricionariedade ao

regulador, já que os critérios utilizados para alteração da taxa ao longo do tempo

não foram claramente especificados.

O estabelecimento de um fator X para o segmento de distribuição diferente

do fator X utilizado na transmissão foi também uma opção feita pelos ingleses,

conforme menção feita no livro "Regu/afory reform: economic ana/ysisand British

experience". No caso da transmissão, o preço-teto é composto por dois

elementos: a receita média decorrente do uso geral do sistema (tarifa de

transporte) e do uso individual das conexões existentes (tarifa de acessoj'". Esta

receita média é o resultado da receita total dividida pela média da demanda

máxima anual ocorrida nos últimos quatro anos, sendo ajustada levando-se em;i·

conta a duração média datemporada de pico do sistema (o inverno). O percentual

estabelecido pelo regulador para o período 1990/93 para o redutor X foi de zero,

sendo posteriormente alterado para 3% durante os anos de 1993/96.

65 Na tarifa de acesso, a parte correspondente às novas conexões do sistema está sujeita à
regulação pelo custo do serviço.
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Como se verá no próximo capítulo, a distinção feita entre a tarifa de

transporte, pelo uso geral do sistema, e a tarifa de acesso, pelo uso individual das

conexões existentes, contribuiu muito na definição da tarifa da transmissão

adotada no caso brasileiro.

Quanto ao segmento de distribuição, a agência reguladora inglesa fixou,

num primeiro momento, percentuais específicos para o fator X de cada uma das

12 distribuidoras lá existentes, .que variava de 0% a -2,5%, o que significou na

prática um acréscimo de receita obtido por essas empresas, necessário segundo

o regulador para viabilizar os investimentos na melhoriado sistema.

Como os lucros foram crescentes na distribuição durante o. período

1990/95, as críticas se avolumaram sobre a agência, questionando sua suposta

isenção. Diante dessa situação, o redutor foi alterado, passando a se situar entre

0% e 2% para o período 1996/2000.

A avaliação sobre alguns dos processos revisionais efetuados na Inglaterra

evidenciou que as esperadas vantagens do modelo de preço-teto com relação ao

do controle da taxa de retorno não se verificaram, ao menos na proporção

esperada. Em que pese a intenção de, ao se aplicar sobre o preço um redutor,

eliminar complicados acompanhamentos de custos contábeis. de capital e de

definição de taxas de retorno, que muitas vezes se mostraram ineficientes no

passado, a agência reguladora teve na prática, lidar com uma série de variáveis

necessárias para a fixação do fator X.

Apesar da necessidade de elevados custos regulatórios e sua

complexidade, este modelo permite uma melhor previsão do futuro quando

comparado ao modelo do custo pelo serviço, que é um instrumento mais limitado

se for levado em conta a dinâmica de longo prazo do setor, já que leva em

consideração custos e comportamentos de demanda passados permitindo
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somente projeções com base em tendências históricas. O preço-teto, além de

levar em conta estas variáveis, estimula a eficiência dinâmica ao incorporar

aspectos que consideram previsões de aumento de produtividade, mudanças de

comportamento da demanda e inovações tecnológicas.

3.1.3.2 O GRAU DE LIBERDADE PARA A VARIAÇÃO DOS PREÇOS

RELATIVOS

O modelo do preço-teto, ao fixar um valor médio para a firma, oferece um

determinado grau de liberdade para aquelas concessionárias que ofertam mais de

um produto, permitindo que possam modificar os preços de cada um deles

considerado isoladamente, mantendo o preço médio. Isto permite melhorar a

margem operacional da empresa, quando alterações de custos são observadas.

Na Inglaterra, este procedimento foi adotado num primeiro momento, como forma

de reduzir os subsídios cruzados que haviam sido herdados do período em que a

gestão dos serviços públicos era estatal.

É claro que, sob a ótica das empresas, o interesse maior é de que o grau

de liberdade seja o mais amplo possível, porém, o regulador deve vigiar esta

autonomia, já que o uso abusivo deste expediente pode implicar na geração de

subsídios cruzados, além de provocar efeitos indesejáveis sobre a concorrência.

Num mercado competitivo a concessionária pode, por exemplo, provocar uma

ação predatória no mercado ao reduzir suas margens operacionais visando

conquistar ou manter consumidores.

Para tentar lidar com esta dificuldade há duas maneiras básicas para

disciplinar o grau de liberdade da firma: na primeira, a agência reguladora pode

permitir a diferenciação de preços entre as classes de consumidores; na segunda,

seriam definidos preços-teto distintos para cada segmento de mercado da

concessionária (livre ou cativo). Quanto à primeira possibilidade, pode acarretar

em práticas anticompetitivas, como permitir que a concessionária reduza o valor
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da tarifa para os consumidores livres, como os grandes consumidores comerciais

e industriais, e eleve a tarifa dos consumidores cativos, como os residenciais, sem

desobedecer ao preço-teto médio fixado. Já a segunda possibilidade tem a

vantagem de eliminar a prática de subsídios cruzados entre os consumidores

cativos e livres porém, não impede que haja variação dos preços relativos dentro

de cada classe de consumidores existente nestes segmentos. Na Inglaterra, por

exemplo, há algum tempo a diferença entre as tarifas cobradas pelas

distribuidoras dos consumidores residenciais vem aumentando em favor dos

grandes consumidores. É interessante destacar que no caso inglês, a distinção

entre consumidor cativo e livre é feita a partir da carga: os cativos são aqueles

que consomem uma carga menor do que 100 kW já os livres, acima disto.66

3.1.3.3 O REPASSE AUTORIZADO DE CUSTOS AOS CONSUMIDORES

o critério do preço-teto permite o repasse dos custos variáveis sobre os

quais a firma não tem controle para os consumidores. Neste caso estão incluídos

custos, como aumentos nos preços dos combustíveis e até mesmo de impostos.

O repasse se daria no período de revisão tarifário. Como visto .acima, representa
',." . '.... : .

o fator Y. ".'

No caso do Brasil, por exemplo, como parte da enerqiacomprada de Itaipu

pelas distribuidoras é cotada em dólar, as oscilações a que está sujeita a taxa de

câmbio estão incluídas neste tipo de custos, que muitas vezes são chamados

também de custos não-gerenciáveis. Este é um dos motivos que tem levado

muitas empresas a pedirem autorização para a ANEEL no sentido de reajustar o

valor das tarifas.

O estabelecimento do fator Y busca reduzir os riscos das concessionárias,

ao protegê-Ias de variações de custos que fogem ao seu controle. Quanto maior o

66 SURREY, J. Op. cit.
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valor de Y maior proteção terá a firma, mas, em contrapartida, menor o benefício

dos consumidores. Cabe, portanto, à agência reguladora administrar este conflito.

Na Inglaterra, a relação entre os custos não-gerenciáveis e os custos

variáveis totais é elevada. Os itens passíveis de serem repassados para os

consumidores representam 95% dos custos variáveis de suprimento de energia,

incluindo as tarifas de administração, os custos de compra de energia e a

variação no preço dos combustíveis fósseis." Em razão desta situação muitos

consumidores têm protestado uma vez que com elevação dos custos o repasse

acontece, porém quando ocorre alguma redução, devido a um ganho de

produtividade na geração ou a uma queda no preço dos insumos, a recíproca não

se verifica.

Estes conflitos parecem de difícil solução, já que as concessionárias

sempre repassarão custos e se apropriarão dos ganhos eventualmente obtidos.

Cabe ao regulador administrar a situação, para que ela possa cumprir um de seus

objetivos maiores que é a busca da modicidade tarifária, sob risco de penalizar

inevitavelmente os consumidores.

3.1.3.4 INCENTIVOS AO INVESTIMENTO E À BUSCA DA QUALIDADE DO

SERViÇO

.1·,

Tanto o problema dos incentivos aos investimentos quanto a preocupação

com a qualidade do serviço devem também ser considerados para que

determinado modelo tarifário alcance êxito ou não.

Para garantir níveis desejáveis de investimento, o regulador inglês optou

por monitorar informalmente os gastos de capital das empresas, com a atenção

voltada principalmente para os planos de expansão da capacidade visando

atender a demanda futura. No Brasil, como se verificou no capítulo anterior, a
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questão do planejamento foi relegada a um segundo plano, com implicações

muito negativas para o setor como um todo, não tendo sido ainda devidamente

equacionada dentro da reestruturação havida. Sem sombra de dúvida, só com a

correção deste problema é que se poderá pensar num volume de investimentos

significativo, seja em geração, seja em transmissão de energia que possa

acompanhar o aumento da demanda.

No que se refere à qualidade do serviço, o método do preço-teto não

assegura, por si só, o aprimoramento no padrão de atendimento ao consumidor.

Pelo contrário, como a melhora no atendimento implica em elevação de custos, as

empresas sujeitas a um preço-teto vão procurar subtnvestir nos itens relacionados

a este aspecto, razão pela qual o regulador inglês estabeleceu

complementarmente dois tipos de serviço-padrão: o guaranfeed sfandard, que

cria certas compensações financeiras para os consumidores caso a distribuidora

não atinja níveis adequados de atendimento, e o overall sfandard, que estabelece

padrões gerais de atendimento aos consumidores que obrigatoriamente devem

ser seguidos pelas concessionárias.

É interessante notar que a tarifação pela taxa de retorno pode estimular

com maior intensidade a busca da qualidade no atendimento, sempre que a taxa

de retorno for superior ao custo de oportunidade do capital, uma vez que os

custos envolvidos com este objetivo serão incorporados no custo do serviço a ser

remunerado.

3.1.4 MECANISMOS ADICIONAIS

Além dos diferentes modelos de regime tarifário expostos acima, do qual

pode fazer uso a agência reguladora, vale a pena mencionar alguns mecanismos

que ajudam a elevar a capacidade de intervenção e a flexibilidade da atividade

regulatória que poderão também ser utilizados. Neste sentido, qualquer que seja

67 ARMSTRONG, M.,COWAN, S., VICKES, J. Op. cit.
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o segmento em que atue a concessionária de energia elétrica, ela deverá ter

pleno conhecimento destes dispositivos para que possa fazer uma correta

avaliação por ocasião de uma tomada de posição de caráter econômico-

financeiro. O desconhecimento dos limites e possibilidades legais ao alcance do

órgão regulador poderá implicar em decisões equivocadas que acarretarão

prejuízo à empresa, afetando a sua rentabilidade.

Os principais mecanismos sã : a) as licitações prévias à concessão para a

definição da tarifa inicial (tarifa pelo preço) a ser cobrada na prestação dos

serviços públicos; b) os intervalos existentes entre os processos revisionais; e c)

a competição-padrão.

3.1.4.1 A LICITAÇÃO PARA DEFINiÇÃO DA TARIFA PELO PREÇO

A chamada "tarifa pelo preço" é definida no processo de licitação para a

exploração dos serviços públicos, que obedece ao critério do menor preço

ofertado. O preço pode se referir tanto ao valor de uma tarifa quanto da receita a

ser outorgada à empresa que vencer a licitação. Este procedimento tem sido

adotado no caso das licitações promovidas pela ANEEL visando a construção,

operação e manutenção das novas linhas de transmissão, onde vence a empresa

que ofertar a menor receita. O principal objetivo deste procedimento é assegurar

preços reduzidos estimulando ao mesmo tempo a eficiência produtiva das

concessionárias, pois com o preço (ou a receita) preestabelecido contratualmente,

elas buscarão maximizar o seu ganho reduzindo despesas.

O mecanismo da licitação pelo menor preço/receita é tido como um

substituto adequado para regular atividades exercidas em segmentos

caracterizados como monopólio natural, por exemplo, o segmento de transmissão

de energia, face aos reduzidos custos regulatórios envolvidos. Estes estariam

limitados aos gastos realizados com a organização da licitação, não necessitando

de complexos acompanhamentos de previsão de demanda e de custos
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envolvidos na regulação tradicional. Para o regulador sua adoção implica ainda

numa diminuição dos impactos das assimetrias existentes, já que pode se

beneficiar das informações obtidas por ocasião dos preparativos que envolvem a

realização do leilão, além de evitar o sobreinvestimento, pois a remuneração não

será mais sobre todo o capital investido e sim sobre o montante necessário para

executar a obra licitada, cujo preço/receita já foi definida. As vantagens deste

mecanismo para as concessionárias por outro lado, contemplam a redução dos

riscos regulatórios e uma maior autonomia empresarial.

Alguns problemas surgem, porém, quando ocorre a adoção da licitação

visando definir o preço/receita:

• do ponto de vista do regulador, ele tem poucas condições de interferir

na escolha a ser feita pelas firmas quanto à melhoria na qualidade dos

serviços a serem prestados, já que estas poderão motivar-se a se

apropriar de parte da receita, visando aumentar seus ganhos em

detrimento de melhorias na qualidade do serviço;

• subinvestimento por parte da firma que se sentir ameaçada de não ter

sua concessão renovada, já que a complexidade envolvida no cálculo

das indenizações a serem efetuadas, na hipótese do fim do período de

concessão, gera muita incerteza;

• possibilidade de haver troca de favores ao longo do processo licitatório

que comprometeria a isenção do órgão regulador;

• as firmas já estabelecidas podem se aproveitar da assimetria de

informações, oferecendo preços reduzidos visando vencer a

concorrência para depois solicitar revisões futuras, sob o argumento de

que as condições iniciais em que foi estabelecido o contrato sofreram

alterações que colocam em risco o seu equilíbrio econômico-financeiro.
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Esta postura pode estimular ainda a pressão no sentido de diminuir o

prazo de revisão das tarifas, incentivar o uso abusivo de clausulas

adicionais, e estimular a adoção de uma postura anticoncorrencial

diante dos fornecedores de máquinas e equipamentos;

• as firmas estabelecidas também poderão fazer uso de vantagens

quanto à disponibilidade de informações sobre o mercado, custos e

demanda, além de contar com acesso privilegiado a ativos intangíveis

(recursos humanos, know-how etc.) que possam constituir-se como

barreiras muito significativas no sentido de praticamente impedir a

entrada de novas firmas no negócio.

A adoção exclusiva das licitações, de uma maneira geral, acaba por exigir

uma tarefa contínua de monitoramento e de renegociação dos contratos, tendo

baixa eficácia no sentido de tentar reproduzir condições competitivas em

mercados com elevados custos irrecuperáveis e reduzido número de

concorrentes potenciais. Este mecanismo é mais adequado, em sua forma pura,

para ser utilizado em setores de menor intensidade de capital ou naqueles

segmentos onde os problemas de informações assimétricas e de subinvestimento

sejam menos relevantes, como apontam Armstrong, Cowan e Vickers: 1994.68

3.1.4.2 OS INTERVALOS REGULATÓRIOS

Define-se intervalo regulatório como sendo o período existente entre as

revisões no preço das tarifas cobradas pelas empresas que prestam serviços

públicos. Ele é caracterizado por incertezas tanto para os consumidores como

para as firmas, já que as condições iniciais definidas contratualmente podem se

alterar ao longo do tempo, ocasionando prejuízo ou benefício para as partes

envolvidas.

68 Ver Bibliografia.
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É o grau de aversão ao risc069 que vai definir o tamanho do intervalo de

revisão. Quanto maior a aversão ao risco, mais desejável se torna a adoção de

um menor intervalo revisional, melhorando a eficiência alocativa, já que os preços

tenderiam a se situar sempre próximo aos custos. Por outro lado, isto acarretaria

em baixos incentivos à eficiência produtiva, uma vez que a firma não se sentiria

estimulada à redução de custos em razão do curto intervalo de revisão de tarifas.

No modelo de tarifação pela taxa interna de retorno, três questões devem

ser levadas em consideração na definição do intervalo regulatório: a) dado que os

preços permanecem fixos entre as datas de revisão, há um estímulo para que as

concessionárias reduzam custos sem que a agência reguladora perceba isso e

possa repassar esta redução para os consumidores; b) é desejável que haja um

intervalo cada vez maior, pois isto reduziria os elevados custos envolvidos em

cada processo de revisão; e c) com o intuito de reduzir lucros extraordinários, a

definição de uma menor taxa interna de retorno por parte do regulador pode

causar um subinvestimento no período final do intervalo regulatório.

Se o modelo tarifário for com base no custo marginal, a concessionária

que tenha uma grande aversão ao risco fará um grande esforço no sentido de

repassar para os preços, por ocasião do processo de revisão, uma margem mais

elevada sobre os custos marginais, buscando assim reduzir os custos

irrecuperáveis incorridos durante o intervalo regulatório.

Já no caso do modelo do preço-teto, levando-se em conta as dificuldades

da agência reguladora em fiscalizar as empresas e detectar mudanças que

possam gerar prejuízos ou lucros excessivos, o inte~alo revisional não poderá

ser muito longo. A definição do período compreendido entre cada processo de

revisão, juntamente com o nível do preço/receita-teto, é um poderoso instrumento

para se reduzir riscos e balancear os benefícios entre os agentes. A redução do

intervalo regulatório, por exemplo, em períodos muito curtos, pode elevar o risco

69 Ver conceito no Capo 5.
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regulatório das empresas, ao passo que o estabelecimento de um preçolreceita-

teto elevado agradaria as concessionárias, prejudicando os consumidores quando

uma redução de custos imprevista fosse obtida.

Na Inglaterra, os intervalos regulatórios adotados para complementar o

modelo de preço/receita-teto variam entre os diferentes segmentos do setor

elétrico. No caso da transmissão o período adotado é de 4 anos; na distribuição, 5

anos.

3.1.4.3 A YARDSTICK COMPETITION

Esta é a maneira de regulação que se dá através de incentivos, sendo

conhecida também como Regulação de Desempenho. É muito utilizada nos casos
,-,;.:, ".

de monopólio natural. A idéia central é procurar introduzir incent'ivosà redução de

custos entre as concessionárias, estimular a eficiência econômica e minimizar

as assimetrias de lntormação."?

A agência reguladora estipula padrões de avaliação quanto ao

desempenho das firmas, considerados na análise de custos e preços adotados

para a comparação entre monopólios regionais que operem no mesmo setor. Este

método foi inicialmente aplicado na década de 80 para regular as tarifas de

energia geradas pelas usinas nucleares, nos preços cobrados a partir da

fabricação de equipamentos de defesa militar e nos serviços hospitalares nos

Estados Unidos, sendo estendido posteriormente a outros setores. No Chile, foi

adotado no setor de energia elétrica.

A remuneração da firma é definida de acordo com o seu desempenho em

relação às demais empresas do setor, considerando-se padrões previamente

estabelecidos, o que implica num acompanhamento por parte de uma empresa

com relação às demais, tanto no que se refere aos custos como ao
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comportamento de um modo mais geral. Dado que o regulador é prejudicado pela

assimetria de informação, principalmente com relação as ufilities, a preferência

pela regulação por comparação torna-se mais adequada do que aquela feita para

cada firma individualmente.

Entretanto, a regulação por comparação não elimina efeitos negativos

relacionados à eficiência produtiva. Existe um trede-ott a ser considerado entre 3

variáveis : número de firmas, eficácia do critério yardsfick compefifion e eficiência

produtiva. Um número maior de firmas contribui para a melhor eficácia da

yardstick competition, já que a base de dados disponíveis para comparação pelo

regulador é maior, porém, isso pode desestimular a eficiência produtiva das

firmas, levando a deseconomias de escala devido à fragmentação do mercado."

A heterogeneidade das empresas levou os reguladores a criar

subconjuntos de firmas com semelhanças mais acentuadas, definindo-se uma

"firma-sombra" hipotética (shadow firm) utilizada como base de comparação. A

"firma-sombra" é utilizada como modelo de referência (benchmark) para a

competição entre as firmas.

o yardsfick competition pode ser utilizado de maneira complementar a

qualquer critério de regulação tarifária. Em geral tem sido mais utilizado em

conjunto com o modelo do preço-teto, onde o preçolreceita-teto é definido para

remunerar adequadamente os investimentos da "firma-sombra". Caso a empresa

consiga apresentar custos menores do que os da "firma-sombra", será premiada

com lucros extraordinários.

Experiências de adoção deste instrumento no caso das distribuidoras de

energia chilena tem levado ao aprimoramento dos critérios de comparação entre

as empresas, a partir da inclusão de indicadores como o nível de renda dos

consumidores e parâmetros físicos das plantas e redes das firmas.

70 ARMSTRONG, Mo,COWAN, So,VICKERS, Jooe. cit.
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Trata-se de uma inovação importante, sendo que o seu desempenho

apresentará melhores resultados nos casos em que o número de firmas seja

suficiente para evitar a manipulação de dados entre elas. É importante mencionar

também que este critério envolve elevados custos regulatórios no sentido de se

acompanhar custos e desempenhos.

3.2 CONSIDERAÇÕES

Feita a discussão dos diferentes modelos de regulação tarifária à

disposição da agência reguladora para remunerar as concessionárias de serviços

públicos levando-se em conta algumas experiências internacionais, o capítulo

seguinte será dedicado ao exame da situação concreta experimentada no Brasil.

71 Idem.
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CAPíTULO 4

A IM'Pl'EMENTAÇÃO DOS MODELOS

TARIFÁRIOS NO SETOR ELÉTRICO

BRASilEIRO
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Este capítulo dará continuidade à análise, iniciada no capítulo anterior, dos

principais modelos tarifários utilizados para remunerar as empresas deene

elétrica, focando-se agora o exame da experiência brasileira. Isto se ICJL

necessário, já que a política tarifária implementada no passado, principalmente no

período que se inicia a partir dos anos 80, contribuiu em grande medida para que

a saúde econômica-financeira das concessionárias fosse seriamente afetada,

acrescentando-se assim um elemento a mais para incentivar a grande discussão

realizada no início dos anos noventa visando buscar alternativas para solucionar

as dificuldades existentes. Uma breve retrospectiva histórica introduzirá o

assunto.

Cabe lembrar que, como visto no capítulo 1, o setor era verticalizado, com

isso, a definição sobre tarifas não considerava atividades distintas a geração e a

transmissão de energia. O aprofundamento analítico sobre o regime tarifário

adotado visando remunerar o segmento de transmissão de energia será feito no

capítulo 5, levando-se em consideração particularmente o problema da

rentabilidade, tema central deste trabalho.

4.1 HISTÓRICO DA REGULAMENTAÇÃO TARIFÁRIA NO BRASIL·

O modelo tarifário adotado durante muitos anos no Brasil para remunerar o

as empresas de energia elétrica foi o do custo pelo serviço. Se por um lado trazia

consigo aspectos positivos, por outro, apresentava também algumas limitações.

Estas limitações, aliadas às dificuldades macroeconômicas vivenciadas pelo país

em determinados períodos, implicaram muitas vezes na adoção de expedientes

de curto prazo que distorceram em grande medida os princípios originais do

modelo. Em alguns momentos, como no caso da ação desencadeada pelo

Governo Federal visando captar recursos externos com a finalidade de fechar o

Balanço de Pagamentos implementada no final dos anos 70, ou mesmo da

política de combate à inflação adotada principalmente a partir de meados dos
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anos 80, aspectos básicos de regulamentação tarifária foram adulterados,

provocando sérias dificuldades, cuja superação estimulou a busca de novas

alternativas em matéria de tarifação.

Um breve levantamento retrospectivo desta problemática será feito a

seguir72
, dada suas importantes implicações para o setor como um todo e para o

próprio segmento de transmissão de energia. Como visto, ele passou a existir de

maneira autônoma, como unidade própria de negócio, fruto da alternativa adotada

visando superar a grave situação criada, entre outros fatores, pelas limitações da

própria política tarifária implementada. Para maior clareza da exposição serão

feitas, ao mesmo tempo, considerações referentes às questões de natureza

jurídica e institucional.

4.1.1 O MODELO TARIFÁRIO PELO CUSTO DO SERViÇO

Até 1930, a regulação tarifária no Brasil era muito pulverizada e limitada,

constando apenas de acordos isolados entre as empresas concessionárias e as

administrações municipais, que eram as instâncias dotadas de poder para

outorgar a exploração dos serviços de eletricidade em regime de concessão. A

pratica tarifária mais adotada no período ficou conhecida como "Cláusula Ouro",

que garantia o pagamento do serviço prestado metade em papel-moeda e metade

em ouro. Este expediente tinha o intuito claro de beneficiar a principal

concessionária estrangeira que operava no país na época (a Light), preocupada

na época com a desvalorização da moeda nacional. Este regime tarifário, se por

um lado agradou a concessionária, por outro acabou prejudicando em muito os

consumídores."

A resistência a este tipo particular de prática tarifária foi grande, ensejand~A

a busca de um novo método. Com a edição do Código de Águas, instituído pelo'~,

72 Para maiores detalhes, ver GREINER, P. - Tese de Doutoramento.
73 LIMA, José Luiz. "Estado e Energia no Brasif'. IPE/USP, 1984, p.16.
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Decreto nO 24.643 de 10 de julho de 1934, procurou-se superar as

divergências existentes revogando-se a Cláusula-Ouro, estabelecendo o regime

tarifário pelo custo do serviço no qual ficou estabelecido que a taxa interna de

retorno praticada pelas concessionárias não poderia ultrapassar os 10% aplicados

sobre o custo histórico dos ativos. É interessante observar que o Código de

Águas definiu uma série de outros assuntos ligados ao setor elétrico procurando

constituir no país a indústria de energia elétrica. Como estes outros assuntos não

dizem respeito diretamente à questão tarifária, eles não serão aqui considerados.

No entanto, cabe o registro de que a inexistência de um órgão regulador no país

na época e a intensa disputa verificada entre as concessionárias estrangeiras e o

poder público fizeram com que o Código das Águas só fosse regulamentado em

1957 pelo Decreto nO 41.019/57, devido em grande medida à necessidade

premente de garantir elevados investimentos na geração de energia para atender

à uma demanda em expansão advinda do crescimento industrial e da acelerada

urbanização verificada no período.

Como comentado no capítulo 2, a falta de maturidade institucional

existente, manifestando se na longa demora para se colocar em vigência

decisões tomadas com razoável antecedência, mais uma vez surge como um

elemento-problema. A inexistência de projetos políticos claramente hegemônicos

e bem definidos, capazes de aglutinar as forças políticas e sociais mais.

expressivas da nação, parece ser a causa mais importante no sentido de criar

condições para que este tipo de situação se manifeste.

O Decreto nO24.643/34 estabeleceu também que era da competência do

Serviço de Águas do Departamento Nacional de Produção Mineral, subordinado

ao Ministério da Agricultura, definir as tarifas num patamar razoável além de

fiscalizar a prestação dos serviços e garantir a saúde financeira das empresas.

Um órgão regulador de fato só foi surgir em 1965 por força da Lei nO4.904,

criando o Departamento Nacional de Águas e Energia (DNAE), órgão ligado ao

Ministério de Minas e Energia, transformado mais tarde no Departamento
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Nacional de Águas e Energia Elétrica (DNAEE) pelo Decreto-Lei nO689/69.

Como já visto, o DNAEE foi absorvido pela ANEEL.

o Decreto nO41.019/57, que regulamentou definitivamente o Código das

Águas, teve como um dos seus principais objetivos garantir que as tarifas

cobrissem o custo do serviço. Os recursos adicionais para novos projetos

deveriam ser obtidos através da tomada de empréstimos, no mercado de ações

ou ainda por acréscimos de capital por parte dos acionistas. Este mesmo decreto

criou a Reserva Global de Reversão (RGR), um fundo gerido pela União

constituído por recursos oriundos da cobrança de 3% aplicado sobre os

investimentos devendo ser pago pelas concessionárias para custear as

indenizações havidas por ocasião da reversão dos bens quando o prazo de

concessão se encerrasse. O percentual de 3% pago pelas concessionárias ao

fundo passou a fazer parte também do custo do serviço. Vale apontar que na

prática a RGR acabou sendo utilizada para viabilizar a expansão do setor, função

esta definida formalmente pela Lei n? 5.655/71 que acabou transferindo a sua

gestão do então BNDE para a ELETROBRÁS.

Até 1962, ano de criação da ELETROBRÁS, o setor de energia elétrica era

composto por um grande número de empresas públicas na geração e transmissão

e várias empresas privadas na distribuição. A partir de seu surgimento, a

ELETROBRÁS assumiu as funções de coordenação e planejamento das

atividades do setor. Com o processo de estatização do setor elétrico ocorrido

após 1964, o desempenho das companhias de energia elétrica passou a ficar

muito mais sensível à execução da política macroeconômica como se poderá

perceber a partir do exame da política tarifária adotada a partir de então. Mais

uma vez é interessante notar que o Projeto de Lei nO4.277/54, que criou a

ELETROBRÁS, demorou oito anos para tramitar no Congresso Nacional sendo

que o início efetivo das operações do holding só veio a se dar em 1964?4

74 Para maiores detalhes, ver GREINER, Peter - Tese de Doutoramento.
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o modelo tarifário do custo pelo serviço continuou a ser utilizado após a

entrada em operação da ELETROBRÁS, mas algumas inovações importantes

foram surgindo como se verá a seguir.

4.1.2 CORREÇÃO MONETÁRIA DOS ATIVOS E CONTAS DE RESULTADOS A

COMPENSAR (CRC)

O mecanismo de correção monetária criado pela Lei nO4.357/64 acabou se

transformando no mais importante instrumento da política conhecida como de

"realismo tarifário". Como se sabe, a correção monetária surgiu visando proteger

a receita das empresas, os recursos aplicados no mercado financeiro e o valor

dos demais ativos da desvalorização monetária provocada pela inflação. No caso

do setor elétrico esta política acabou contribuindo em muito para que a

capacidade de autofinanciamento das empresas fosse reconstituída uma vez que

o modelo de remuneração baseado no custo pelo serviço, ao levar em conta o

valor histórico dos ativos, acabou por comprimir durante muitos anos as tarifas

cobradas, afetando negativamente a rentabilidade das concessionárias.

O Decreto-Lei nO 54.936/64 que regulamentou o assunto, tornava

obrigatória a aplicação do mecanismo de correção monetária sobre o valor

histórico do ativo imobilizado de cada firma. Com isso, as tarifas foram sendo

reajustadas já que o ativo imobilizado era, e ainda tem sido, um dos itens mais

expressivos dos demonstrativos contábeis das empresas do setor.

Em 1971 surge a Lei nO5.655fi1 que, entre outras coisas, estipulou que a

taxa interna de retorno máxima a ser praticada pelas concessionárias passaria de

10% para 12%, estando assegurada uma remuneração mínima de 10% sobre o

capital investido. Eventuais excessos de remuneração ou insuficiências

detectados pelo poder concedente junto a cada concessionária por ocasião da

prestação de contas feita anualmente passariam a ser contabilmente registradas

na chamada Contas de Resultados a Compensar (CRC). Os recursos obtidos por
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esta conta seriam utilizados para restabelecer as taxas internas de retorno

definidas na legislação compensando a perda verificada em algumas

concessionárias com os ganhos adicionais gerados por outras.

4.1.3 EQUALIZAÇÃO TARIFÁRIA

Como resultado do processo de estatização e centralização do setor

elétrico implementado pelos militares surge o Decreto - Lei nO 1.388/74, que

estabeleceu a equalização tarifária em todo o país, igualando as tarifas para as

mesmas classes de consumo em todos os estados da federação. Este

procedimento atendia à estratégia do governo federal de estender para outras

regiões do país os benefícios obtidos através da exploração dos recursos hídricos'

que estavam se concentrando nas regiões Sul e Sudeste. O argumento

apresentado pelo governo federal na ocasião sustentava que era preciso buscar

um crescimento econômico que fosse mais uniforme do ponto de vista regional.

Pelo fato das distribuidoras de energia elétrica apresentarem diferenciais

de custos bastante significativos, a equalização tarifária gerava "superávit" para

aquelas cujos custos unitários se situavam abaixo da média nacional e "déficit"

para aquelas com custos superiores à mesma média. Visando resolver este

problema foi criado um fundo de equalização denominado Reserva Global de

Garantia (RGG). O fundo era composto pelos depósitos, cujos valores eram

calculados pelo DNAEE, feitos na CRC pelas empresas superavitárias. Ao

DNAEE cabia também determinar o valor das retiradas a serem feitas pelas

empresas deficitárias. Os depósitos feitos na RGG obedeciam ao limite máximo

de 2% dos investimentos das concessionárias. Para evitar que ocorresse

manipulação de custos e assegurar que todas as empresas obtivessem as taxas

de retorno estipuladas legalmente o DNAEE estabeleceu critérios contábeis

uniformes visando acompanhar adequadamente os custos de cada empresa. A

nova legislação criou ainda a Conta de Consumo de Combustível (CCC)
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objetivando ratear o custo do combustível utilizado nas usinas termelétricas entre

as empresas participantes do sistema interligado.

Para se chegar ao valor final das tarifas de fornecimento (tarifas finais de

consumo) de cada empresa, o DNAEE procedia a análise dos dados de cada

uma, comparava com o custo de um serviço equivalente, preparava a equalização

tarifária e submetia os valores obtidos à consideração do ministério encarregado

de conduzir a política macroeconômica. Após um posicionamento das autoridades

econômicas o DNAEE, caso necessário, revia seus cálculos, para só então

divulgar o valor final das tarifas.

4.1.4 A TARIFAÇÃO PELO CUSTO MARGINAL

o Decreto nO62.724/68 definiu que o modelo tarifário a ser utilizado a

partir de então seria o do custo marginal. A expectativa era de que ele passasse

a refletir a estrutura de custos reais de fornecimento de energia para cada classe

de consumo. A premissa adotada na elaboração do modelo foi definida para

garantir que cada tipo de consumidor pagasse pela fração correspondente ao

custo do serviço incorrido por ele. No entanto, somente a partir de 1981 é que

este critério passou a ser implementado na prática, tarifando num primeiro

momento apenas os consumidores de alta-tensão, já que as dificuldades para

estimar os custos dos demais grupos impossibilitaram sua adoção generalizada.

Os estudos realizados pela ELETROBRÁS e DNAEE em conjunto com a

Eletricité de France apontaram para a necessidade de diferenciar as tarifas não

só por classe de consumidor como também por nível de tensão. As tarifas

passaram a considerar também os horários de consumo, os períodos do ano,

além dos níveis de garantia do fornecimento.

Dois tipos de tarifas foram criados: a convencional e a horosazonal. A tarifa

convencional levava em consideração a tensão de atendimento: o subgrupo

93.



tarifário A era formado por aqueles consumidores conectados às redes de alta

tensão (igualou superior a 2,3 kV) e o subgrupo B era constituído por aqueles

consumidores ligados às redes de baixa tensão (abaixo de 2,3 kV). Foi adotada

para o primeiro subgrupo uma tarifa binômia, onde o pagamento era feito tanto

pela potência demandada (tarifa de demanda) como pela energia consumida

(tarifa de consumo). Somente aos consumidores pertencentes ao subgrupo A foi

dada a prerrogativa de pleitear as tarifas horárias, sazonais e interruptíveis, sendo

cinco os seus subgrupos (A1, A2, A3, A4 e AS). Para os consumidores

pertencentes ao subgrupo de baixa tensão foi aplicado uma tarifa monômia, onde

era considerada apenas a energia consumida. Quatro subgrupos passaram a

compor o subgrupo B: o rural, o residencial, a iluminação pública e outros. Já a

tarifa horosazonal passou a considerar o consumo ocorrido durante determinada

hora do dia dividindo-se em período de ponta - das 17 às 22 horas, e período

fora de ponta - das 22:01 às 16:59 horas, e durante determinado período do

ano. Neste último caso a tarifa variava de acordo com a sazonalidade do regime

de chuvas (o período seco -. de maio a novembro, e o período úmido - de

dezembro a abril). Por fim, foram criadas tarifas especiais para comercializar a

energia excedente, não garantida, com valores reduzidos, devido à possibilidade

de interrupção do fornecimento.

Apesar de ter representado um avanço nas práticas tarifárias até então

utilizadas no país, a utilização do modelo pelo custo marginal aliado à política de

equalização tarifária trouxe uma série de problemas, cabendo citar três dos

principais deles75:

• ao impor tarifas uniformes através da equalização, os valores finais das

tarifas freqüentemente não representavam seus custos marginais. Isto

se verificou tanto na tarifa de fornecimento cobrada do consumidor final

quanto na de suprimento, cobrada das distribuidoras;

75 ARAÚJO, J., BESNOSIK, R. Regulation, institutional structure and the performance of the
Bratilian electricity sector. Rio de Janeiro: Coppe/UFRJ, 1993.
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• o custo de risco de déficit de energia, que sinaliza o grau de

confiabilidade em que opera o sistema, acabou sendo utilizado para

mensurar o custo marginal de atendimento do consumidor no curto

prazo. Como sempre existiu um grau de subjetividade quanto à escolha

dos critérios adotados para mensurar o risco de déficit, outros

elementos de características alheias às de caráter estritamente

econômicas foram levadas em consideração para definir os custos

marginais de curto prazo; e

• os custos marginais de longo prazo não eram considerados na

determinação do custo das concessionárias, sendo utilizados apenas

como valor de referência.

Por outro lado, é preciso mencionar uma das principais vantagens

provocadas sobre a eficiência do setor graças à introdução do princípio do custo

marginal. Ela diz respeito a uma melhor modelagem da curvade.carqa diária do

sistema, permitindo assim a redução das diferenças entre as taxas de utilização

de energia nos horários de pico e fora de pico. Com isso, o fator de carga do

sistema saltou de 76% para 83% e a modulação da carga média caiu de 60%

para menos de 40% entre 1982 e 1987.76

4.1.5 CRISE ECONÔMICA E DETERIORAÇÃO DO VALOR REAL DAS

TARIFAS

o modelo de financiamento do setor elétrico vinha se mantendo baseado

em três pilares, a saber: a) recursos da União oriundos dos impostos setoriais e

daqueles consignados no orçamento; b) autofinanciamento; e c) empréstimos

externos (captados a uma taxa inferior à taxa interna de retorno obtida no setor),

76 Idem.
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foi significativamente afetado pela crise que atingiu a economia brasileira em

meados dos anos 70.

Com a crise, os problemas de natureza inflacionária passaram a ocorrer

com muito maior freqüência e intensidade. Preocupado em combater este

problema, o Governo Federal passou a utilizar as tarifas de energia elétrica como

instrumento adicional de controle inflacionário. Isto fez com que experimentassem

um considerável declínio em termos reais. Os preços praticados passaram a não

mais garantir a remuneração legal mínima de 10% a.a. sobre os ativos em serviço

comprometendo a capacidade de autofinanciamento do setor. Somente em 1980

e 1981, devido ao .repasse de parte da alta dos custos dos combustíveis

provocada pelo segundo choque do petróleo, e em 1986 e 1987, em razão da

implementação do Plano de Recuperação Setorial adotado durante o Plano

Cruzado, é que a queda real das tarifas foi brevemente interrompida.

Além da inflação, os problemas no Balanço de Pagamentos do início dos

anos 80 fizeram com que os recursos oriundos do orçamento da União fossem

progressivamente sendo reduzidos. As condições adversas existentes no

mercado financeiro internacional, amplificadas pela decretação da moratória

mexicana em 1982, elevaram os custos financeiros dos empréstimos internos e

externos, superando as taxas de retorno obtidas pelas empresas.

Para agravar a situação, os planos de investimentos do setor passaram a

obedecer cada vez menos a lógica de expansão baseada no menor custos dos

empreendimentos. Desde o início dos anos 70 as decisões de investimento não

respeitavam a ótica microeconômica, levando-se muito mais em consideração

outras questões como a necessidade de captar recursos externos por parte do

governo para fechar o Balanço de Pagamentos. As centrais nucleares, a

construção de Tucuruí e mesmo de Itaipu, por exemplo, embora tivessem sua

construção justificada pelas necessidades de expansão da oferta de energia do

país, poderiam ter sido precedidas por obras cujos investimentos implicassem
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num custo mais reduzido. É interessante notar que a construção de Itaipu só foi

viabilizada pela Lei nO 5.899fi3 que obrigou as concessionárias interligadas ao

sistema Sul/Sudeste/Centro ..Oeste adquirir parte da energia lá gerada

proporcional às suas participações no mercado. Esta energia teve seu preço

definido sem considerar qualquer um dos critérios de tarifação mencionados

anteriormente, sendo baseado no custo do serviço da dívida do empreendimento

somado às despesas operacionais da usina. Como grande parte do serviço da

dívida contraída era em moeda estrangeira, o pagamento da energia adquirida

pelas concessionárias é até hoje indexado à variação cambial. No preço desta

energia foi acrescentado também uma tarifa de transporte com o objetivo de

cobrir as despesas do sistema de transmissão associadas a Itaipu. Esta foi uma

das primeiras contribuições realmente significativas, feitas no sentido de separar

tarifa de geração da tarifa de transmissão.

Pelo fato da remuneração dos serviços estar garantida por lei, a

depreciação tarifária passou a ser considerada um débito da União para com as

empresas. Procurando solucionar este problema, editou ..se o Decreto ..Lei nO

2.432/88 que determinou que o ajuste das Contas de Resultados a Compensar

- CRC - apuradas até 31 de dezembro de 1987 fosse feito com os ativos da

União. A seguir publicou-se a Lei n? 8.013/90 prorrogando a compensação dos

créditos da CRC até 31 de dezembro de 1989. Com isso surgiu a possibilidade do

acerto de pendências passadas sem que se comprometessem os fluxos

financeiros futuros, uma vez que se tratava de um grande acerto de contas,

envolvendo débitos e créditos entre o setor elétrico e a União. O montante da

CRC atingiu a cifra de U$S 7,7 bilhões, dos quais U$S 5,3 bilhões foram

compensados. A diferença (U$S 2,4 bi), que deveria ter sido objeto de negociação

entre os Ministérios de Minas e Energia e da Fazenda, foi acrescida de novas

dívidas cujo montante global atingiu um total elevadtssírno."

77 RESENDE, E. e ALQUERES, J.L. Panorama do setor de energia elétrica e da sua nova
legislação. Revista Brasileira de Energia, v.3, n. 1, 1993.
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Num contexto como o descrito acima, onde as receitas das empresas

foram seriamente afetadas pela compressão tarifária, a inexistência da

equalização tarifária e da remuneração garantida deveria levar à adoção de

medidas de redução de custos e uma busca na melhoria da produtividade. Como

a remuneração garantida e a equalização tarifária estavam em vigor, as

concessionárias não atuaram neste sentido.

Com a maior autonomia conquistada pelas esferas estaduais e municipais

a partir da Constituição de 1988, os Estados passaram a pressionar o Governo

Federal em prol da descentralização decisória e de recursos. Este movimento

resultou na defesa de tarifas que realmente refletissem os custos de suas

concessionárias. Esta atitude representou um maior enfrentamento contra o

princípio da equalização. Com a criação do Imposto sobre Circulação de

Mercadorias (ICMS), que veio a substituir o antigo Imposto Único sobre Energia

Elétrica, o processo de desequalização tarifária se iniciou na prática, uma vez que

cada Estado passou a escolher o percentual do ICMS a ser cobrado por

categoria de consumidor. Os valores médios deste imposto variavam de 17% a

25% sobre o preço daenergia.

A situação do setor elétrico a partir do segundo semestre,de 1992 tornou-

se insustentável, iniciando-se um processo generalizado de inadimplência

setorial. A maioria das empresas apresentava graves problemas de caixa, não

dispondo de recursos para saldar suas dívidas tanto internas como externas (que

passaram a ser honradas pelo Tesouro Nacional), além de serem obrigadas a

paralisar quase todas as obras em andamento. Os níveis tarifários fixados eram

insuficientes para arcar com o custo do serviço das distribuidoras, o que gerou um

grande número de inadimplentes que não conseguiam pagar a energia comprada

das geradoras. A dívida da União para com as empresas atingiu, em dezembro

daquele mesmo ano, o valor equivalente a 2,5 anos de faturamento de todo o'

setor elétrico. Estes créditos das concessionárias junto ao poder concedente
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resultante da insuficiência tarifária representavam algo da ordem de 24 bilhões

de dólares."

Além desta série de problemas, outros fatores também contribuíram para

agravar a crise do setor elétrico entre os quais podem ser citados: as pressões

dos grupos de interesse ligados às construtoras de usinas, as falhas no

planejamento setorial e a fragilidade do DNAEE. A falta de independência deste

órgão, aliada a uma estrutura inadequada, debiíitaram seu poder de atuação,

transformando-o em objeto de manipulação promovida tanto pelas

concessionárias, particularmente no que se refere ao controle dos custos dos

serviços, como pelo governo federal, no que dizia respeito à definição da política

tarifária.

A conjunção de todos estes aspectos fez com que o setor elétrico

assumisse esquemas de financiamento incompatíveis com o seu fluxo de caixa e

programasse a construção de obras de geração não prioritárias. Ao mesmo

tempo, obras consideradas importantes para garantir a melhoria do desempenho

financeiro e técnico do setor, especialmente as relacionadas à transmissão e

distribuição de energia, foram sendo postergadas. Este tipo de postura resultou

na redução da eficiência econômica e na elevação dos custos operacionais.

4.1.6 DESEQUALlZAÇÃO TARIFÁRIA

o Governo Federal, procurando encontrar uma solução para a grave

situação criada, introduziu três importantes inovações através da edição da Lei nO

8.631/93: acabou com o regime de equalização tarifária, promoveu um amplo

acerto de contas entre empresas credoras e devedoras e estabeleceu a

obrigatoriedade de contratos de suprimento de energia entre distribuidoras e

geradoras. A debilidade institucional existente na época, principalmente no que se

refere à independência e adequada estrutura de um órgão regulador

78 Idem, p. 78.
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suficientemente preparado para fiscalizar o cumprimento dos contratos, examinar

as planilhas de custos e dar a decisão final sobre tarifas impossibilitou a

implantação da grande maioria das medidas definidas na lei.

Três foram as justificativas principais apresentadas para que a

desequalização ocorresse: a) o regime de remuneração garantida e a equalização

tarifária geravam problemas de eficiência econômica ao incentivarem a elevação

dos custos setoriais e desestimularem a eficiência produtiva; b) a desequalização

possibilitaria o surgimento de um incentivo competitivo entre as concessionárias

uma vez que permitiria a visualização dos diferentes preços praticados por cada

empresa em sua área de atuação; e c) a equalização tarifária não mais agia no

sentido de promover a justiça regional e social, já que a evolução do sistema

elétrico brasileiro tinha tornado similar os custos existentes nas diferentes regiões.

Para se ter uma idéia deste ponto em particular, cabe observar que os custos de

transmissão e distribuição das regiões Norte e Nordeste em 1993 eram 20% mais

baratos que aqueles praticados nas regiões Sul e Sudeste, devido em grande

parte à construção na década de 80, de grandes usinas pela ELETRONORTE e

CHESF. Por outro lado, os custos do sistema Sul-Sudeste foram majorados

devido aos encargos do rateio da energia adquirida de Itaipu?9

A Lei nO8.631/93 definiu que as distribuidoras e geradoras passariam a

propor ao DNAEE tarifas que garantissem a cobertura dos seus custos de serviço.

Caso o órgão regulador não se pronunciasse no prazo de 15 dias, as tarifas

propostas seriam homologadas automaticamente. O pedido feito pelas

concessionárias deveria vir acompanhado dos formulários componentes do

PLANTE (Planejamento de Tarifas de Energia Elétrica), contendo diversas

informações: custo do serviço (incluindo a sua remuneração), investimento

remunerável e reversível, mercado de energia elétrica, receita operacional, fluxo

de caixa, balanço patrimonial e demonstração de resultados. As tarifas passaram

a ter correção mensal realizada através de uma fórmula paramétrica que refletisse

79 •ARAUJO, J. e BESNOSIK, R. Op. cit.
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a variação da inflação verificada nos componentes do custo do serviço de cada

empresa considerada isoladamente. A intenção era transferir para os

consumidores os aumentos de custos incorridos pelas concessionárias.

A nova legislação estabelecia também um maior grau de liberdade,

permitindo que cada empresa pudesse modificar seus preços relativos desde que

o valor médio da tarifa fosse mantido.

Objetivando recompor o equilíbrio econômico-financeiro das empresas do

setor e incentivar os investimentos, eliminou-se o limite máximo legal das taxas de

retorno e estabeleceu-se um programa de recuperação tarifária garantindo

aumentos progressivos no sentido de assegurar o ressarcimento dos custos e

uma adequada remuneração dos investimentos. Para compensar o fim do

subsídio cruzado proporcionado pela equalização tarifária àquelas

concessionárias que operavam nos sistemas isolados, a Lei nO8.631/93 obrigou

todas as empresas.do setor a arcar com os custos dos combustíveis utilizados

nas usinas térmicas conectadas nestes sistemas, na proporção de suas

respectivas participações no mercado.

Quanto à inadimplência setorial, a mesma lei promoveu um grande

encontro contábil das contas a receber e pagar, eliminando os créditos das

geradoras federais junto às distribuidoras estaduais. Comisso, o Tesouro

Nacional arcou com uma cifra próxima dos US$ 20 bilhões, relativos às dívidas

não saldadas. Este elevado valor refere-se à diferença apurada entre a dívida da

União para com as concessionárias (algo em torno dos US$ 25 bilhões),

decorrentes da insuficiência tarifária, e a dívida das empresas para com a

ELETROBRÁS (próxima dos US$ 5 bilhões), surgida em razão do não pagamento

da energia suprida, incluindo os valores referentes às cotas de Itaipu.8o

80 RESENDE, e E., ALQUERES, J.L. Op. cit.
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A mesma lei obrigou as empresas geradoras e distribuidoras a firmarem

contratos de suprimento onde estariam fixadas as demandas de potência e de

energia a curto, médio e longo prazos. Deveriam constar de tais contratos os

preços, as quantidades e as regras a serem obedecidas pelas partes além das

cláusulas de garantia, sendo que o pagamento da energia suprida estaria

condicionado às receitas obtidas pelas empresas compradoras. Pelas cláusulas

de garantia ficava autorizado o débito automático do valor devido, a ser efetuado

na conta corrente da empresa devedora, transcorridos 15 dias da data de

vencimento. Determinou-se também que qualquer reajuste no valor das tarifas

das distribuidoras ficaria condicionado à assinatura prévia dos contratos com as

geradoras. O Governo Federal procurou, sem sucesso, obrigar que, na conta dos

consumidores, viessem discriminadas a parcela referente ao custo da energia

obtida junto às geradoras e a parcela referente aos custos da própria

distribuidora, sendo que na prática, esta medida não foi implementada pelas

concessionárias.

Por último, a lei nO8.631/93 inovou em relação à defesa de interesses dos

consumidores, exigindo que fossem criados conselhos que discutissem medidas

de proteção de seus interesses nas áreas de atuação das concessionárias.

Apesar da série de sugestões relacionadas à inadimplência setorial, à

relação contratual entre as empresas e aquelas ligadas às questões tarifárias,

muitas das medidas encontraram dificuldades para serem implementadas na

extensão desejada devido fundamentalmente aos seguintes problemas:

• a equipe econômica continuou a ter a última palavra com relação aos

reajustes tarifários em razão da preocupação com o controle da

inflação. A Medida Provisória nO482/95, que instituiu o Plano Real, por

exemplo, suspendeu os reajustes das tarifas públicas a partir de julho

de 1995, e a Lei nO 9.069/95 revogou o programa de recuperação

tarifária anteriormente previsto no artigo 11 da Lei nO8.631/93;
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• o DNAEE mostrou-se sem autonomia e desaparelhado para analisar

com isençãoas planilhas de custo das empresas do setor;

• a junção destes dois componentes citados acima não permitiu que a

antiga prática de reajustes uniformes fosse substituídas pelo novo

critério da Lei nO8.631/93;

• apesar do estabelecimento dos contratos de suprimento entre

geradoras e distribuidoras, os atrasos de pagamento e a inadimplência

continuaram a ocorrer;

• os conselhos de consumidores não foram criados na prática devido à

falta de clareza quanto às suas reais funções.

Desta forma, apesar de conter importantes inovações tanto no que diz

respeito à introdução de princípios que garantissem uma maior autonomia das

empresas na administração dos preços, quanto no que se refere ao estímulo na

busca da competitividade e da eficiência econômica por parte das

concessionárias, os interesses macroeconômicos e das próprias empresas, que

agiam muitas vezes de forma contraditória, acabaram por limitar a plena

implementação de muitas das proposições.

4.1.7 EVOLUÇÃO TARIFÁRIA RECENTE

Conforme citado, as tarifas públicas foram congeladas com a decretação

do Plano Real em julho de 1994. Esta medida foi tomada atendendo aos objetivos

do Governo Federal de combate a inflação. O congelamento durou dezoito

meses, vigorando até novembro de 1995 quando, através da Portaria nO267 do

Ministério da Fazenda, o DNAEE foi autorizado a retomar o processo de reajuste

103



e homologação das tarifas dê energia elétrica. Na mesma ocasião ficou definido

que o perlodo mínimo de reajuste seria de 12 meses.

A Portaria nO 267/95 estabeleceu mais três modificações tarifárias: a) a

classe de consumo residencial foi subdividida em duas subclasses (a residencial

propriamente dita e a de baixa renda); b) eliminou-se o critério anterior que

permitia o desconto em cascata para o consumidor da subclasse residencial com

nível de consumo acima dos 2PO kWh, que passou a pagar tarifa plena sem

desconto; e c) os percentuais de descontos aplicados aos consumidores de baixa

renda foram reduzidos. Estas modificações implicaram num aumento do

faturamento das distribuidoras sem alterar os níveis tarifários praticados

anteriormente. Desta forma, o Governo Federal passava a atuar claramente no

sentido de tornar mais atrativo o negócio de distribuição de energia visando a

futura privatização deste serviço.

É neste sentido também que as tarifas médias" de suprimento passaram

a apresentar, a partir de então, um processo de recuperação. Os reajustes destas

tarifas não reduziram as margens de lucro das distribuidoras, já que foram

repassados na sua totalidade, aos consumidores finais. É interessante observar

que, segundo estimativa feita pela ELETROBRÁS em 199882
, o valor da tarifa

média de suprimento se situava em R$ 27,59, representando apenas 40% da

tarifa média de fornecimento (fixada em R$67,90). Tal relação se situava abaixo

do padrão internacional, cuja média era superior a 60%. Mais uma vez se pode

observar que a razão das tarifas de distribuição situarem-se em patamares

superioresàs necessidades de remuneração do segmento atendia aos propósitos

de atrair o capital privado. A privatização da ESCELSA (Centrais Elétricas do

Espírito Santo S.A.), ocorrida em 11 de julho de 1995, surge como conseqüência

natural da política tarifária descrita, iniciando deforma definitiva o processo de

privatização no setor elétrico.

61 Tarifa. obtida pela soma das tarifas aplicada a cada uma das várias classes de consumo,
dividid~ pelo número de classes.
62ELETROBRAS, Boletim Tarifário, ano X, 1998.
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A transferência do controle acionário desta empresa representou também o

início de uma importante inovação em termos tarifários: a prévia fixação do valor

das tarifas no contrato de concessão com reajuste anual das mesmas. Passaram

a ocorrer também processos revisionais, cuja periodicidade inicial seria de quatro

anos para as distribuidoras, oito anos para a LlGHT, sete anos para a CERJ

(Centrais Elétricas do Rio de Janeiro), e cinco para as demais. Iniciou-se assim o

regime da tarifa pelo preço-teto no Brasil. Os futuros contratos de concessão

passaram, a partir de então, a incluir esta metodologia, cujos princípios básicos se

aproximam em muito dos apresentados no capítulo anterior.

A fórmula adotada para reajustar as tarifas das concessionárias passou a

ser a seguinte:

IRT= VPA - VPB (IVI ± X)

RA

onde:

IRT = fndice de Reajuste Tarifário;

VPA = Custos (classificados como não-gerenciáveis pela empresa) incorridos

para pagamento da RGR, CCC, compensação financeira para

utilização de recursos hídricos e compra de energia elétrica para

revenda;

VPB = valor remanescente da receita da concessionária, excluído o ICMS,

após a dedução da parcela VPA;

IVI = número-índice inflacionário (IGP-M);

X = fator de eficiência, a ser fixado nos períodos revisionais;

RA = receita anual considerada no reajuste ou revisão anterior, excluído o

ICMS e considerando as tarifas vigentes no período anterior.
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Com o surgimento donovo modelo setorial, distintos princípios tarifários

foram adotados para os diferentes segmentos de mercado definidos em função do

grau de concorrência que passou a ser introduzido em cada um deles. Não é

objetivo do presente trabalho examinar cada um dos diferentes modelos adotados

a partir de então, sendo que somente o referente às empresas de transmissão

será abordado, sendo discutido no capítulo seguinte, levando-se em

conta principalmente o aspecto da rentabilidade.

4.2 CONSIDERAÇÕES

o histórico das práticas tarifárias adotadas no Brasil discutido acima

evidencia a importância de uma clara e correta definição em termos de política

tarifária. Por isso, a adoção de novos instrumentos de tarifação como parte

integrante do processo de reestruturação implementado no setor elétrico brasileiro

se revestiu de grande importância, por contribuir para o êxito ou, até mesmo,

fracasso das medidas propostas. Ao lado do estabelecimento de um adequado

arcabouço jurídico e institucional, os modelos tarifários a serem adotados para

cada um dos seus segmentos constituintes é que passariam a garantir (ou não)

uma adequada remuneração das empresas, por permitir a canalização (ou não)

dos recursos necessários visando assegurar a premente expansão dos serviços

ofertados.

Como se viu, o critério da taxa interna de retorno acabou sendo a prática

tarifária utilizada por mais tempo no setor elétrico brasileiro. Além de suas

próprias debilidades, também observadas na experiência internacional, sua

adoção foi bastante prejudicada graças à atitude deliberada de combater inflação

via compressão tarifária, à adoção de procedimentos regulatórios que não

incentivaram a redução de custos por parte das concessionárias (equalização

tarifária e remuneração garantida) e à falta de autonomia e independência do

órgão regulador, o DNAEE.
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o processo de tarifação da indústria de eletricidade é uma tarefa complexa

como mostra a experiência internacional. As debilidades existentes na aplicação

dos mecanismos tradicionais têm levado à introdução de importantes inovações

nessa área. Não existe, contudo, um modelo "ótimo" que possa ser recomendado.

E ele deverá, necessariamente, levar em consideração as peculiaridades de cada

país.

Dadas as características econômicas do setor elétrico (elevados custos

fixos, especificidades de ativos e externalidades), o órgão regulador enfrenta um

dilema entre eficiência alocativa e eficiência produtiva, presente num contexto

caracterizado pela informação assimétrica e pelo comportamento estratégico das

firmas, que podem manipular dados e informações para obterem vantagens

econômicas.

A tradição norte-americana na regulação dos monopólios privados estimulou

o uso do modelo tarifário pelo custo do serviço, pois se adequa com mais

vantagem ao conceito de serviço público (preços razoáveis, não-discriminatórios e

geograficamente uniformes), facilitando ainda o controle de preços abusivos. No

entanto, levando em conta a experiência brasileira, mostrou-se inadequado para

garantir a eficiência produtiva ao não propiciar uma adequada cobertura dos

custos, garantindo antecipadamente uma taxa interna de retorno, dependendo de

elevados custos regulatórios num ambiente marcado pela assimetria de

informação.

o incentivo ao sobreinvestimento e a falta de estímulo quanto à redução de

custos, surgidos devido à aplicação do critério tarifário pela taxa interna de

retorno, incentivaram a busca de alternativas complementares ou substitutas

como a do custo marginal.
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o modelo do custo marginal garantiu, no caso do Brasil, uma melhor

eficiência alocativa e um melhor aproveitamento da capacidade instalada graças

ao melhor gerenciamento da demanda, entretanto, a presença de elevados custos

fixos no setor tornou necessária a construção de sofisticados critérios tarifários,

derivados do modelo pelo custo marginal, que assegurassem a distribuição

destes altos custos entre os consumidores. Contudo, esses critérios tiveram,

muitas vezes, sua aplicabilidade prejudicada pelo elevado grau de dificuldade

envolvido no levantamento de dados necessários à sua plena implementação,

dificultando assim a sua adoção.

Com a reforma do setor elétrico inglês, o modelo do preço-teto passou a ter

o seu uso difundido. Apesar de representar um avanço, o exame da experiência

inglesa tem mostrado que o preço-teto implicou num significativo aumento da

complexidade regulatória, devido à introdução de mecanismos que possam aferir

a qualidade do serviço, garantir um maior detalhamento dos preços regulados,

assegurar a flexibilização dos intervalos regulatórios e propiciar a adoção de

critérios adequados para estimar o custo do capital e viabilizar uma correta

contabilização de ativos.

No caso do Brasil a regulação tarifária que passou a ser adotada a partir da

implementação do processo de reestruturação tem feito uma distinção entre os

diversos segmentos da indústria elétrica, procurando estabelecer critérios próprios

para as atividades competitivas e para aquelas caracterizadas como de

monopólio natural. No segmento de transmissão, como se verá com maiores

detalhes no próximo capítulo, o critério adotado foi o da receita-teto, uma variante

do modelo de preço-teto, que deve cobrir os custos e remunerar adequadamente

os investimentos envolvidos na execução desta atividade.
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CAPíTULO 5

A ATRATIVIDADEDO NEGÓCIO DE

TRANSMISSÃO DE ENERGIA ELÉTRICA

NO BRASil
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Na análise da reestruturação do setor elétrico nacional, realizada nos

capítulos 1 e 2, maior destaque foi dado aos aspectos legais e jurídicos f .!.-

questões de natureza regulatória ligadas à empresa de transmissão de enel_

Os capítulos 3 e 4, por sua vez, foram dedicados à avaliação dos principais

modelos de tarifação de que dispõe um órgão regulador para definir os preços a

serem praticados e a remuneração a ser recebida pelas concessionárias. Na

abordagem deste complexo problema levou-se em consideração tanto o aspecto

conceitual como a sua aplicação concreta em determinados países e no Brasil em

particular. Isto se fez necessário pelo simples fato da energia elétrica,

principalmente a transmitida e a distribuída, ter seu preço definido pelo órgão

regulador. Este capítulo irá procurar responder à questão central proposta por

este trabalho: se o negócio de transmissão de energia é ou não atrativo do ponto

de vista da rentabilidade. Para tanto se fará necessário, num primeiro momento,

definir os conceitos de risco e de retorno. Uma análise comparativa com os outros

segmentos do setor elétrico no Brasil será apresentada em seguida, a partir da

análise feita pela empresa de consultoria Coopers & Lybrand (Coopers), para

permitir uma melhor compreensão do problema colocado.

A discussão prosseguira através da realização de uma análise

retrospectiva de todo o processo feito, visando definir o melhor critério de

remuneração das empresas transmissoras, levando-se em conta várias propostas

alternativas apresentadas com esta finalidade. Nesta reconstituição, será

importante destacar o tratamento diferenciado dado pela ANEEL aos ativos

existentes, daquele dispensado aos novos ativos, bem como a etapa de transição

de um modelo ao outro, atualmente em curso.

O próximo passo constará de uma análise do modelo utilizado atualmente

para remunerar o negócio de transmissão de energia elétrica. Seguido da
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formulação de uma proposta alternativa para remunerar as empresas do

segmento.

o capítulo se encerra com uma análise perspectiva tentando prever como

se comportará o segmento no futuro, avaliando-se suas possibilidades de

expansão no Brasil.

5.1 RISCO E RETORNO

Serão definidos a seguir risco e retorno, conceitos fundamentais para se

proceder a qualquer análise de sensibilidade ligada à atratividade de um dado

negócio.

De um ponto de vista mais abrangente, a noção de atratividade está

intimamente associada à noção de retorno esperado. Um determinado

investimento só vai ser realizado quando o retorno esperado, mensurado através

de uma taxa, for considerado financeiro e economicamente adequado no sentido

de remunerar o capital aplicado considerando-se, vis-à-vis, outras alternativas de

investimentos com características semelhantes. Em outras palavras, o capital vai

ser investido se o negócio for atraente.

Gitman em um livro-clássico sobre o assunto'" define retorno da seguinte

forma:

o retorno sobre um investimento é medido como o total de
ganhos ou prejuízos dos proprietários decorrentes de um
investimento durante determinado período de tempo. ... A
expressão para calcular a taxa de retorno obtida sobre
qualquer ativo durante o período t, Kt, geralmente é definida
como:

Kt = Pt - Pt - 1 + Ct
Pt-1

83 GITMAN, L. J. "Princípiosde Administração Financeira" Editora Harbra - 7a Edição.
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onde

Kt = taxa de retorno exigida, ou atual ou esperada, durante o
período i,

Pt = preço ( valor) do ativo no tempo t,

Pt - 1= preço ( valor) do ativo no tempo t - 1,

Ct = caixa ( fluxo ) recebido do investimento no ativo no
período t - 1a t 84

o conceito de retorno exposto acima está intimamente associado ao

conceito de risco. A percepção de que o retorno deve aumentar à medida que o

risco cresce é muito importante para a Administração e Economia, revestindo-se

atualmente de enorme interesse tanto prático como teórico no mundo dos

negócios. Risco, segundo Gitman,

em seu sentido fundamental, pode ser definido como .a
possibilidade de prejuízo financeiro. Os ativos que possuem
grandes possibilidades de prejuízos são vistos como mais
arriscados que aqueles com menos possibilidades de
prejuízo. Mais formalmente, o termo risco é usado
alternativamente com incerteza, ao referir-se à variabilidade
de retornos associada a um dado ativo. 85

As fontes e características do risco variam muito de um negócio para outro.

Como a maioria dos investidores são, em sua grande maioria, avessos ao risco,

projetos considerados de alto risco devem proporcionar elevados retornos e vice- .

versa.

Dois outros importantes tópicos tratados por Gitman são: a) o de Custo

Médio Ponderado de Capital (mais conhecido pela sigla WACC); e b) o Modelo de

Precificação de Ativos de Capital (CAPM). Embora não se tenha como objetivo

aprofundar o debate sobre estes conceitos, sua apresentação aqui se justifica na

84 Idem,p.203, parágrafo 10.
85 Ibidem, p. 202, parágrafo 30.
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medida em que facilitará o entendimento do modelo final adotado pela ANEEL, a

ser analisado no subitem 5.3.2.2 deste capítulo.

Gitman afirma que o WACC "reflete o futuro custo médio esperado de

fundos da empresa, a longo prazo. É encontrado ponderando-se o custo de cada

tipo específico de capital por sua proporção na estrutura de capitaf16 da

emprese/" Esta ponderação acaba sendo utilizada para se determinar a taxa de

retorno esperada de um dado projeto.

Para calcular a taxa de retorno através do WACC é preciso mensurar,

portanto, os custos de capital próprio e de terceiros. O critério mais utilizado

atualmente para se determinar o custo do capital próprio é o CAPM.

O CAPM, ainda segundo Gitman, vem a ser um modelo teórico que associa

risco não-diversiticável'" ao retorno para todos os ativos de uma companhia. É

calculado através da seguinte equação:

onde,

Kj = retorno exigido sobre o ativo j,

Rf = taxa de retorno livre de risco, representada usualmente pelo retorno de um

Título do Tesouro Americano,

bj = coeficiente beta ou índice de não-diversificável para o ativo j,

kM = retorno obtido por uma carteira de ativos de mercado.

Como se pode perceber, o retorno esperado sobre o ativo k é uma função

do beta, bj, que mede o risco não-diversificável. Desta forma, a equação acima

86 Em finanças, a noção de estrutura de capital diz respeito à participação de capital próprio e de
capitais de terceiro no capital total da empresa.
87 GITMAN, I. J. Op. Cit., p. 395, parágrafo 2°.
88 Risco que não pode ser eliminado pela diversificação dos ativos que fazem parte de uma dada
carteira.
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pode ser traduzida de maneira simples pela seguinte frase: quanto mais baixo o

risco, mais baixo o retorno exigido.89

5.2 RISCO E RETORNO NO SEGMENTO DE TRANSMISSÃO

Os conceitos acima apresentados, além de serem utilizados pela ANEEL,

foram também utilizados pela Coopers para fixar as taxas de retorno

consideradas adequadas visando remunerar as empresas do setor elétrico

nacional, conforme análise feita no final do capítulo 1 deste trabalho.

As taxas de retorno propostas para remunerar as transmissoras (entre 10%

e 12%) foram fixadas, conforme já se afirmou anteriormente, após efetuar-se os

descontos dos impostos, tendo sido calculadas sobre o patrimônio investido.

Como salientou aquele relatório, estes níveis de retorno são mais altos do que os

esperados nos EUA ou no Reino Unido devido aos riscos adicionais do país;

riscos que fazem com que o investidor exija um prêmio adicional da ordem de 4%

para investir no Brasil. Este prêmio, na avaliação da mesma empresa de

consultoria poderá, no entanto, diminuir a partir da momento em que as

estruturas institucional e de mercado ganharem uma configuração mais

adequada.

É interessante observar novamente que a falta de maturidade institucional

do país, conforme salientado por mais de uma vez ao longo deste trabalho,

aparece como um dos entraves mais importantes a dificultar um melhor

desempenho das concessionárias e dos diversos agentes setoriais. Fica evidente

agora que as incertezas de natureza jurídica contribuem para dificultar a prática

da modicidade tarifária do sistema elétrico como um todo, manifestando-se sob a

forma de alguns pontos percentuais a serem cobrados a título de prêmio. É claro

que com este tipo de obstáculo, a busca da eficiência e da redução de custos

acaba ficando prejudicada.

89 Para uma discussão mais detalhada, ver GITMAN, L. J. Op. cit., capítulo 7.
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A análise da empresa de consultoria concluiu também que a atividade de

transmissão envolveria riscos inferiores àqueles enfrentados pela geração e pela

distribuição, já que parte dos custos dos novos investimentos passariam a ser

determinados por licitação, sendo repassados através de fórmula regulamentar.

Além disso, estaria exposta a um risco menor de inadimplência por receber do

ONS os recursos pagos pelos acessantes da rede básica. É interessante

esclarecer que os encargos de transmissão hoje são pagos diretamente

às concessionárias de transmissão, não sofrendo intermediação do ONS.

As empresas de geração e de distribuição, por enfrentarem um risco mais

elevado na operacionalização de seus neqocios, deveriam receber,

respectivamente, a título de remuneração, taxas entre 12% a 15% e entre 11% a

13%.

Em recente estudo realizado por Paulo C. Coutinho e André R. Oliveira9o
,

foi feita uma interessante análise dos tipos de riscos que podem afetar as

margens de retorno esperadas no negócio de transmissão de energia. Na

classificação feita por estes autores foram identificados seis tipos de risco: risco

do negócio, risco regulatório, risco financeiro, risco cambial, risco de crédito e

risco- país.

o risco do negócio pode ser obtido mensurando-se o grau de incerteza

inerente ao próprio negócio embutido na projeção do retorno esperado. Segundo

Coutinho e Oliveira, a mensuração do grau de incerteza inerente ao próprio

negócio é obtida através da utilização do modelo CAPM. Nos cálculos feitos por

eles para o caso do setor de eletricidade norte-americano, a taxa atingida foi de

1,8%. No caso brasileiro, a sugestão apresentada pelos dois pesquisadores é

adicionar mais 1% sobre aquele percentual, obtendo-se, portanto, 2,8%.

90 "Critérios e Procedimentos para a Determinação da Taxa de Retorno usada no Cálculo das
Remunerações das Concessões de Instalações de Transmissão de Energia Elétrica da Rede
Básica", ver bibliografia.
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Quanto ao risco de se depender de uma agência reguladora para ter sua

receita definida (o chamado risco regulatório), os mesmos autores observam

que o curto período de existência da ANEEL dificulta avaliações mais precisas,

embora este risco deva ser considerado. Citando o exemplo argentino, que utiliza

o modelo de preço-teto", a alternativa encontrada lá com relação ao transporte

de gás foi a de adicionar 0,2% ao beta da atividade sobre o beta correspondente

norte-americano. Levando-se em conta que no Brasil, a receita garantida pela

ANEEL envolve um período de 30 anos e é considerada de baixo risco, ou seja, a

probabilidade de recebê-Ia é alta, Oliveira e Coutinho propõem um

percentual abaixo dos 2% para quantificar este tipo de risco.92

Já o risco financeiro é aquele advindo da utilização de capital de

terceiros no financiamento do projeto. Ele pode ser obtido a partir do diferencial

de retorno estimado entre uma empresa que utiliza recursos de terceiros e uma

empresa que não faz uso destes capitais. Embora apresentado conceitualmente,

os autores não chegaram a estimar um percentual para este tipo de risco.

O risco cambial, por sua vez, foi definido como o risco de uma variação na

taxa de câmbio alterar o retorno esperado. Ele se reveste de enorme importância

principalmente quando o cálculo é feito em moeda estrangeira. Segundo os

autores do referido trabalho, este custo poderá ser medido se existir mercado

cambial futuro, a termo ou swap (troca). Dessa forma, o custo cambial seria o

custo de contratar hedge (proteção) cambial total. Como se sabe, a moeda

brasileira não é negociada em nenhum dos mercados citados acima, por isso, os

pesquisadores adotaram algumas suposições para se chegar ao percentual de

1,3% como prêmio de risco cambial.

O quinto tipo de risco apresentado é o risco de crédito, que tem a ver com

o risco de inadimplência da concessionária que está desenvolvendo determinado

91 Ver Capo 3.
92 COUTINHO, P. C. e OLIVEIRA, A. R. p.12.
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projeto. O risco de crédito que interessa é aquele ligado às empresas de

transmissão de energia. Uma maneira de contornar o problema, já que não há

dados disponíveis em quantidade e qualidade suficientes para apurar

especificamente o risco deste segmento, seria utilizar o risco de crédito do setor

elétrico como um todo, sendo este considerado como um limite superior uma vez

que, como visto acima, a transmissão enfrenta um risco menor do que a geração

e a distribuição. Após a adoção de algumas hipóteses, entre as quais utilizar

dados das companhias norte-americanas, o percentual apresentado no citado

trabalho foi de 2,1 % para quantificar este tipo particular de risco.93

Por fim, o risco-país. Ele diz respeito ao risco que certo projeto enfrenta ao

ser implementado em um país que apresenta maior grau de instabilidade

comparativamente àquele apresentado por outro país de economia estável. O

cálculo do risco-país tem sido utilizado com muita freqüência nas metodologias

empregadas para calcular a taxa de retorno. Para apurar este risco, os autores

fizeram uso de critérios que podem ser mais bem analisados às folhas 18 a 21 do

texto citado. O valor proposto é de 2,8%.

Procedendo-se a soma de todos percentuais apresentados acima, é

possível estimar do risco enfrentado pelas empresas que investem no negócio de

transmissão de energia no Brasil:

Risco do Negócio : 2,8%
Risco Regulatório: 0,2%
Risco Financeiro 0,0%
Risco Cambial 1,3%
Risco de Crédito 2,1%
Risco - País 2,8%

RISCO TOTAL 9,2%

TAXA DE R;ISCo. DO. NEGÓCIO.
DE TRANSMISSÃO. DE
ENERGIA ELÉTRICA NO.
BRASIL:

93 Idem, p.17.



É importante dizer que interessa aqui é o parâmetro do risco envolvido

neste tipo de negócio. Para tanto, os elementos apresentados acima fornecem

dados significativos, em que pese o fato de que algumas das suposições feitas

pelos autores serem passíveis de questionamento, embora estes fujam aos

propósitos desta dissertação. Mesmo assim, um breve comentário deve ser feito

quanto ao percentual adotado para quantificar o risco requlatório e o risco-país.

Como exposto ao longo dos capítulos anteriores, a curta experiência em

termos de agência reguladora e a baixa maturidade institucional brasileira não

podem ser menosprezados. Atribuir uma taxa de apenas 0,2% a título de risco

regulatório significa subestimar o grau de incerteza provocado por fatos

eloqüentes como os decorrentes do racionamento de energia decretado a partir

de junho de 2001. Como visto no capítulo 2, o racionamento e conseqüente

surgimento da Câmara de Gestão da Crise de Energia Elétrica colocou em

questão o próprio papel da agência reguladora. Este tipo de problema, como se

procurou demonstrar através da reconstituição histórica feita nos capítulos 2 e 4

não representa, infelizmente, um fato isolado.

Quanto ao risco-país, a Coopers propôs, como se viu acima, o percentual

de 4%, situando-se, portanto, em 1,2 pontos percentuais acima do patamar

sugerido por Coutinho e Oliveira.

Do que foi dito acima, conclui-se que o risco total do investimento em

transmissão de energia está situado em 9,2% (percentual sugerido a partir

agregação dos valores propostos por Oliveira e Coutinho) ou em 10,4% (se o

risco-país considerado for aquele sugerido consultora).

É interessante notar que os percentuais apresentados no parágrafo anterior

podem ser considerados elevados quando comparados com alguns ativos de

menor risco existentes no mercado, como, por exemplo, os títulos do Tesouro

Americano. Estes papéis são considerados, como visto no item 5.1 acima,

aplicações isentas de risco (risco-zero). Esta comparação, no entanto, tem caráter
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meramente ilustrativo pois, na realidade, uma análise de sensibilidade que avalie

riscos deve ser feita entre ativos com características semelhantes. Por isso, faz

sentido sim, comparar o risco do negócio de transmissão de energia com aqueles

existentes nos segmentos de geração e de distribuição, como feito acima.

Dispõe-se agora de um número maior de elementos que permitam uma

avaliação de qual taxa de retorno esperar ao se investir em transmissão de

energia elétrica no Brasil, tendo-se definido os conceitos de retorno e risco

envolvidos no negócio. Antes, porém, de se chegar à resposta do problema

colocado por este trabalho, é interessante fazer uma avaliação retrospectiva de

como se chegou ao modelo atual de remuneração das concessionárias. Isto

ajudará a entender melhor a questão central proposta, além de permitir uma

coerente compatibilização entre o que vem sendo discutido até aqui e o que foi

apresentado nos capítulos 3 e 4.

5.3 O PROCESSO DE DEFINiÇÃO DA TAXA DE REMUNERAÇÃO

Uma longa etapa de discussão foi realizada visando definir qual modelo

tarifário adotar, que pudesse assegurar justa remuneração do negócio de

transmissão nos patamares citados, garantindo um eficiente funcionamento do

sistema, além de permitir o uso compartilhado da malha de transmissão pelas

concessionárias e pelos agentes privados de forma a possibilitar ganhos em

termos de confiabilidade e de economia. Uma das questões que exigiam

respostas era: como repartir os custos dos novos investimentos e dos já

realizados entre os participantes de uma maneira justa. Era preciso abandonar o

modelo antigo, concebido essencialmente para empresas verticalizadas, e criar

um novo, levando em consideração inúmeras questões a serem enfrentadas

numa etapa de transição.

A realidade com que se deparava o órgão regulador exigia respostas tanto

para aqueles ativos/empresas já constituídos como para as novas obras e
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empresas a serem criadas. Sete alternativas foram apresentadas com o objetivo

de equacionar o problema: 1) o selo, 2) a trajetória contratada, 3) o MW - Mile, 4)

o MW - Mile Estendido, 5) o custo marginal de curto prazo, 6) o custo marginal de

longo prazo e, 7) o custo contábil. Será feita a seguir uma análise de três destas

abordagens. A discussão aprofundada deste assunto mereceria um trabalho

específico.

5.3.1 O DEBATE NO PROJETO RE-SEB

Em seu livro" Memórias do Projeto RE-SEB94 - A história da concepção da

nova ordem institucional do setor elétrico brasileiro ,fJ5 , Lindolfo Ernesto Paixão

afirma que logo no início dos trabalhos uma das preocupações centrais

relacionava-se com o uso do sistema de transmissão, envolvendo

especificamente a fixação de um correto critério de preços para ampliação da

rede básica e o desenvolvimento de uma metodologia para a tarifação do acesso

e uso do sistema. A Coopers apresentou como ponto de partida um amplo

diagnóstico sobre a situação em que se encontrava o setor elétrico salientando,

no caso da transmissão de energia, que o SINTREL96 não tinha aceitação e seu

conceito de rede básica não era claro, além de chamar atenção para o problema

da falta de investimentos.

Num relatório conhecido como Options, a empresa consultora ofereceu

uma série de sugestões para serem discutidas com técnicos envolvidos no

processo. No que se refere aos procedimentos para os encargos de transmissão

as propostas foram: a) o sistema de transmissão deveria continuar a obedecer a

um planejamento centralizado; b) os encargos de transmissão não poderiam

penalizar o despacho de geração, não devendo, por este motivo, serem

94 RE-SEB = Reestruturação do Setor Elétrico Brasileiro.
95 Ver bibliografia.
96 Sistema Nacional de Transmissão. Primeira tentativa de desverticalização da transmissão de
energia elétrica no país, feita em abril de 1994 pelo DNAEE, que não avançou devido à falta de
apoio.
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recuperados apenas com base nos MWh transportados": e c) os encargos

deveriam ser geograficamente diferenciados de forma a sinalizar adequadamente

o custo envolvido na localização da carga ou da geração em diferentes regiões.

Estas sugestões foram recomendadas para fazerem parte do modelo comercial a

ser adotado principalmente no Sul e no Sudeste do país.

Para encaminhar o debate das propostas acima, o Comitê de

Compatibilização do projeto RE-SEB organizou grandes blocos de discussão.

Neles prevaleceram a opinião de que a desverticalização era "lndlspensável'",

de que deveria existir mais de um empresa para cuidar da "organização" da

transmissão, e de que o acesso à referida rede se daria através da cobrança de

tarifa pelo método nodal. 99

5.3.2 OS DOCUMENTOS DE TRABALHO

Durante a fase 11do projeto RE-SEB, ocorrida entre janeiro e fevereiro de

1997, começaram a surgir os primeiros working papers. O de número 2, que

tratou das linhas gerais sobre quais assuntos analisar em termos de

regulamentação econômica e técnica, definiu que no caso da transmissão de

energia deveria haver o controle de receitas para os ativos já existentes e um

processo de licitação competitiva para os novos ativos.

O working paper B4, denominado "Abordagens aos Encargos de

Transmissão e Distribuição", tratou das alternativas mais apropriadas existentes

no sentido de tarifar estes dois segmentos, assunto este considerado "um dos

mais delicados temas de todo o modelo,,1oo.Esta característica fez com que a

empresa de consultoria, desde o início, salientasse o caráter provisório das

97 A intenção de se remunerar as transmissoras com base no MWh transportado foi uma das
alternativas discutidas.
98 PAIXÃO,p. 81.
99 Metodologia de cálculo que implica na fixação de uma determinada tarifa para cada ponto de
acesso à rede básica.
100 P . - 96alxao, p. .
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recomendações, anexando ao documento metodologias utilizadas em vários

países (ver Tabelas 2 e 3 abaixo). As sugestões feitas afirmavam que: a) deveria

haver encargos de uso do sistema de transmissão e encargos de conexão101; b)

passaria a haver a "conexão rasa",onde só os custos de conexão seriam

cobrados; c) não seriam cobrados os custos incorridos no reforço do sistema; e d)

deveria ser usada uma metodologia de custo marginal de longo praz0102 para fixar

os encargos de uso do sistema de transmissão.

No decorrer da discussão feita sobre o problema dos encargos de

distribuição e transmissão, conforme lembra Paixão, o representante da

consultora, John Davis, afirmou categoricamente: "quanto à consideração da

função ao invés do nível de tensão, é quase impossível, baseado na experiência

mundial, produzir uma definição funcional aplicável, sendo que muito

provavelmente seria baseada nos ativos de otimização do sistema ,,103. Como jáse

afirmou anteriormente, o critério adotado para classificar a rede básica foi o de

considerar aqueles ativos com capacidade de transmitir energia num nível igual

ou superior a 230 kV para as interligações nacionais e 138 kV para as

interligações internacionais. Antes desta importante definição havia opiniões,

mantidas principalmente pelos representantes das empresas estaduais e por

agentes privados, favoráveis à adoção do critério que respeitasse a função

desempenhada pelo ativo no sistema interligado.

Tanto o working paper 84 como o 86, intitulado "Regulamentação

Econômica", e o 89, "Metodologia de Tarifação de Transmissão e Distribuição",

citados a partir de agora pelas iniciais WP 84, WP 86 e WP 89, respectivamente,

constituem-se em valiosos documentos para quem queira estudar com maior

profundidade aspectos centrais do sistema de transmissão brasileiro. É por esta

razão que será dedicado a eles um espaço no presente capítulo.

101 Ver nota de rodapé 7 do capítulo 1.
102 Ver definição abaixo.
103 Paixão, parágrafo 4°, p. 98.
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5.3.2.1 O DOCUMENTO DE TRABALHO B4

Como já dito acima, o WP 84 foi elaborado visando fornecer subsídios para

estimular a discussão a respeito das principais metodologias a serem utilizadas

no longo prazo para cobrança dos encargos de conexão e de uso das redes

de

transmissão e distribuição. Na pagina 3 do referido documento afirma-se que:

No Brasil, as redes de transmissão são complexas tanto em
termos de configuração como de operação. Muitas fontes de
geração são distantes dos centros de carga e há grandes
fluxos de energia através dos sistema de transmissão
apesar das substanciais restrições de transmissão.
Consideramos, portanto, que o objetivo fundamental da
metodologia para encargos de transmissão deve ser
incentivar investimentos eficientes em geração e
transmissão e eficiência operacional. 104 [grifo do autor]

No parágrafo seguinte é feita a sugestão de adotar encargos para conexão

separados daqueles referentes ao uso do sistema de transmissão. Segundo os

consultores, "Isto oferecerá incentivo à eficiência econômica, uma vez que

permite que os custos incrementais associados a cada usuário sejam cobrados

diretamente deste através dos encargos de conexão e que os custos conjuntos

sejam cobrados dos usuários em geral através de encargos pelo uso do

sistema. ,,105.

No que diz respeito aos encargos pelo uso do sistema, três modelos de

tarifação foram apresentados:

i) o do custo marginal de curto prazo (CMCP): onde a
capacidade da rede é fixa no curto prazo. A cobrança do
usuário seria feita com base no custo incrementaI de
congestionamento, de restrições e perdas de transmissão,

104 Working Paper 84, p. 3, 2° parágrafo.
105 Idem, 3° parágrafo.
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além da redução de segurança, provocados pelo uso
incrementaI da rede;

ii)o do custo marginal de longo prazo (CMLP): onde a
capacidade da rede pode sofrer acréscimos para garantir o
incremento na sua utilização, cobrando-se do usuário a
partir do investimento incrementaI e dos custos operacionais
ocasionados pelo meior.uso da rede; e,

iii)o de custos contábeis: cobrando-se do usuário com base
em alguma medida do uso que ele faz da rede (geralmente
MW no período de pico).

A opção dos consultores é logo manifestada:

Damos preferência a uma met0dologia de custo marginal
sobre outra que adote custos c0ntábeis por crermos que o
objetivo de promoção da eficiência econômica, atingido
através de encargos baseados em custo incrementaI, é de
muito maior importância que o objetivo de facilidade de
implementação. E preferimos uma metodologia baseada em
CMLP a outra baseada em CMCP, porque: oferece
encargos mais estáveis (duvidamos de que os usuários
sejam capazes de reagir aos encargos de variação mais
acelerada que resultariam de uma metodologia de CMCP);
e, sua implementação é mais fácil (cremos que a
complexidade das redes de transmissão brasileiras
apresentarão dificuldades consideráveis de implementação
de uma abordagem de CMCP. Entendemos,
particularmente, que os modelos existentes de despacho
hidrelétrico/térmico não são suficientemente segregados
para que se possa adotar esta metodologia). 106

Após fazer uma descrição das principais redes de transmissão no Brasil,

defini-Ias, e caracterizar cada um dos quatro serviços oferecidos pelo operador da

transmissão (conexão, transporte em bloco de energia, segurança e serviços

correlatos), o documento de trabalho passa a discutir cada um dos seis objetivos

a serem atingidos através da cobrança dos encargos de transmissão. Por "ordem

geral de importância relativa no contexto do Brasil", são eles: a) eficiência

econômica; b) recuperação, de maneira eficiente, dos custos incorridos; c) não-

106 Ibidem, p. 4, 10 parágrafo.
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discriminatoriedade; d) transparência; e) estabilidade; e f) facilidade de

implementação.

o conceito de eficiência econômica apresentado no WP 84 se aproxima

muito daquele discutido no início do capítulo 3, tratando de três das quatro

variantes de eficiência ali apresentadas: a eficiência alocativa, que como já visto,

se refere à melhor alocação possível de recursos na economia, sendo obtida

através da cobrança de encargos que reflitam os custos, "permitindo

que prestadores de serviços e usuários tomem melhores decisões em

relação à produção e ao consumo de recursos'r"; e a eficiência produtiva, que

diz respeito à minimização dos custos da prestação do serviço, englobando, na

visão dos consultores, o conceito de eficiência distributiva. A eficiência produtiva

pode ser obtida pelo controle regulamentar do nível dos encargos na falta de

concorrência efetiva, sendo que um dos principais objetivos dos encargos de

transmissão seria o de facilitar a eficiência alocativa "atravésdo oferecimentode

sinais de custos adequados aos usuários individuais dos sistemas de
trensmissêo'í'".

Quanto à recuperação dos custos, os encargos deveriam ser fixados de

forma a permitir às concessionárias recuperar o investimento e os custos

operacionais dos ativos, "inclusive uma taxa razoável de retorno sobre o

capital empregado, proporcional aos riscos do negócio, desde que estes

custossejam incorridosde maneira eficiente.,,109 [grifo do autor).

No que diz respeito ao problema da não-discriminatoriedade, o

documento afirma que os encargos de transmissão deveriam ser estipulados de

forma a garantir que os usuários que desempenhem atividades iguais se deparem

com encargos equivalentes.

107 WP 4, p. 10, 2° parágrafo.
108 Idem, 3° parágrafo.
109 Ibidem, p. 11, 1° parágrafo, grifo do autor.
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Os encargos de transmissão devem também ser aplicados de forma a

assegurar ampla transparência. Este objetivo permitiria ao usuário determinar

com presteza os encargos que irá se defrontar, além de facilitar uma aceitação

generalizada da metodologia proposta.

O quinto objetivo a ser contemplado seria o da estabilidade. Alterações

freqüentes na maneira de se apurar os encargos introduziriam riscos indesejáveis,

que poderiam ser facilmente eliminados através do estabelecimento de critérios

claros e duradouros.

E, finalmente, os encargos de transmissão deveriam· ser de fácil

implementação. Como observam os consultores: "Uma abordagem que leve em

consideração a plena complexidade das operações do setor seria, provavelmente,

pouco prática e exigiria simplificação para facilitar a implementação e reduzir os
custos de transação. ,,110 .

Semelhante ao que foi feito no capítulo 3, quando se discutiu a dificuldade

de contemplar num mesmo modelo os quatro tipos de eficiência, e no capítulo 4,

quando se procurou examinar retrospectivamente os problemas enfrentados ao

longo da história por cada um dos modelos tarifários adotados no Brasil para

remunerar o setor elétrico, o WP B4 analisou também as dificuldades em se

conseguir atingir, ainda que parcialmente, os objetivos propostos.

A compatibilização dos seis objetivos apresentados num único modelo

tarifário não se daria de forma plena, conforme reconheceram os' consultores. As

preferências do Governo e as características comerciais e físicas do setor

determinariam quais objetivos seriam atingidos em detrimento de outros. Seria

necessário proceder a uma avaliação cuidadosa dos compromissos existentes

entre os vários objetivos. Um deles se verificaria entre recuperação dos custos e

eficiência alocativa:

110 WP 4,p. 12,3° parágrafo.
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Um certo grau de fixação de preços com base em custos
marginais pode ser necessário para se obter eficiência
econômica, mas, em um setor como o energético,
caracterizado por ganhos de escala, encargos fixados ao
nível do custo marginal não cobririam os custos
eficientemente incorridos de investimento. Encargos
adicionais ou aumentos para compensar o déficit das
receitas teriam assim, que ser estabelecidos de maneira a
não distorcer os incentivos proporcionados pela fixação de
preços com base no custo marginal.111

Outras inter-relações existiriam também entre transparência e eficiência

alocativa, facilidade de implementação e estabilidade, sendo que alguns ganhos

de eficiência não deveriam ser obtidos às custas de grandes perdas de

estabilidade, facilidade de implementação ou transparência.

Após fazer uma análise minuciosa, levando em consideração algumas

experiências internacionais, das vantagens e desvantagens presentes em cada

um dos três modelos tarifários apresentados (CMCP, CMLP e Custo Médio

Contábil), o WP 84 fez algumas recomendações: a) que fossem estabelecidos

tanto encargos de conexão quanto encargos pelo uso do sistema de transmissão;

b) que fosse adotado o modelo de CMLP para fixar os encargos de uso do

sistema de transmissão pelas vantagens apresentadas sobre as demais

metodologias (ver Tabela 1 abalxoj": c) a abordagem conhecida como PRCI

(Preços Relacionados ao Custo dotnvestímento)!" poderia ser adotada por ser

mais adequada do que um critério baseado em cenários futuros, que estaria

sujeito a julgamentos de caráter subjetivo; e d) que fosse criado um sistema de

fixação de preços por zonas como mais adequado, ao invés de se utilizar

unicamente o critério por ponto de conexão, dada a natureza e o tamanho dos

sistemas.

111 WP B4,.p. 13, 1° parágrafo.
112 Extraída do WP 84, p.24 e 25.
113 Neste critério, os encargos se baseiam no uso incrementaI de um modelo de rede, que utiliza
como referência a rede existente, em períodos de pico de fluxo, justamente por ser o uso adicional
nestes períodos o responsável pela criação de demanda incrementaI por capacidade.
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Tabela 1 Comparação Sumária de Metodologias de Encargos de

Transmissão
Custo Marginal de Custo Marginal de Custo Contábil

Curto Prazo Longo Prazo

Incentiva *** Sinais corretos ** Sinais aproximados * Não há sinais
eficiência

Econômica

Facilita ** Sinais de difícil ***Sinais de interpretação * Fraca - os encargos
tomada de interpretação relativamente fácil não estão relacionados

decisôes de ao custo da rede de
localização de transmissão

geração
Facilita * Problemas de *** Sinaliza bem a ** Fraca - incentivos

investimento incentivos perversos necessidade de ao investimento não
econômico em investimento refletem os custos
transmissão

Facilita *** Intrinsecamente ** Razoável * Fraca
despacho por

ordem de
mérito

econômico
Facilita não *** *** * Custo econômico

discriminação subjacente
desconhecido

Permite ** Requer ajuste ~* Requer ajuste *** Intrinsecamente -
recuperação de (escalonamento) (escalonamento) as receitas são

custos adequadas á cobertura
incorridos de custos

eficientemente
Promove a * Complexa ** Razoável - dependendo ** Razoável -

transparência do regime de dependendo do regime
regulamentação de regulamentação

Promove a * Instável - os preços *** Relativamente estável *** Estável
estabilidade podem mudar

rapidamente
Facilidade de * Esforços ** Relativamente simples ** Relativamente

Implementação computacionais e volume simples
de dados

Um interessante tópico apresentado no WP 84 diz respeito a determinadas

características técnicas dos sistemas de transmissão brasileiros que interferem

nas decisões a respeito de qual metodologia adotar para fixar os encargos a

serem cobrados. Entre as principais estão a "complexidade dos regimes de
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configuração e operação dós sistemas (...) ê a magnitude dos problemas de

restrição que existem nas regiões dos sistemas e entre elas. ,,114

No Apêndice B do referido documento de trabalho, como mencionado

anteriormente, são analisadas algumas experiências internacionais em matéria

de tarifação da transmissão. Como o exame destas experiências tornaria muito

extensa a discussão proposta neste capítulo, será apresentada aqui apenas a

tabela-resumo, lá exposta :

Tabela 2 - Encargos de Transmissão - Algumas Experiências Internacionais

Inglaterra e País de Gales Colômbia Argentina

Tipos de CMLP/PRCI CMLP/PRCI CMCP
Metodologia

Sinais de Por zonas Por zonas Por nós
Localização
Encargos de Cobrados por MW de Cobrados por MW de Encargos
Uso para o capacidade instalada na zona capacidade instalada na dependem dos

Gerador em questão zona em questão preços dos
pontos de
conexão para
venda de
energia

Encargos de Cobrados por MW de MW Cobrados por MW de MW ·Idem
Uso.para a mensurados em períodos de mensurados em períodos de
Demanda pico do sistema pico do sistema

Encargos de Baseados nos custos de Baseados nos custos de Baseados nos
Conexão capital e operacionais dos capital e operacionais dos custos de capital

ativos que ligam o usuário ao ativos que ligam o usuário e operacionais
sistema ao sistema dos ativos que

ligam o usuário
ao sistema

Receitas de Recuperados através de Recuperados através do Recuperados
Serviços ajustes do pool pool nos preços por

Correlatos nó
Receitas de Recuperados através de Recuperados através do Recuperados

Perda ajustes do pool pool nos preços
nodais

Receita de Recuperados através de Recuperados através do Refletidos
Restrições ajustes do pool pool em geral diretamente nos

preços locais

114 WP 4, p. 21, 10 parágrafo.
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Tabela 3 -Encargos de Transmissão - Algumas Experiências Internacionais
Noruega Califórnia Alberta Nova Gales

do Sul
Tipos de CMCP CMCP Custo Contábil Custo Contábil

Metodologia

Sinais de Por nós Por zona Por nós somente Por nós
Localização

para geradores

Encargos de Cobrados por MW Indefinidos Inexistentes Inexistentes
Uso para o demandado no

Gerador período de pico

Encargos de Cobrados por MW de Indefinidos Encargos de selo Requisitos de
Uso para a MWmensurados em postal cobrados receita
Demanda períodos de pico do por MW de compartilhados

sistema demanda de acordo com a
demanda
prevista

Encargos de Baseados nos custos Indefinidos Somente para Baseados no
Conexão operacionais fixos geradores com custo de

"profundos" base no custo para substituição dos
o sistema ativos

Receitas de Recuperados através Indefinidos Recuperados Os geradores·
Serviços de uso e conexão através de recebem quantia

Correlatos encargos de fixa de todos os
conexão usuários do

",. sistema
Receitas de Recuperados através Encargo em Recuperados Recuperados

Perda do pool separado através do pool através de ajuste
do preço do pool

Receita de Recuperados em taxa Beneficia Sem efeito sobre Insignificante no
Restrições de capacidade detentores de os encargos de estado

compensada por contratos de transmissão
redução da taxa de congestioname
potência de maneira nto
que a receita de
transmissão se
mantenha constante
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5.3.2.2 O DOCUMENTO DE TRABALHO B6

o WP B6, por sua vez, tratou das questões ligadas à regulamentação

econômica das atividades: de transmissão, distribuição, de varejo no mercado

cativo, recuperação dos encargos de geração e dos sistemas isolados.

No que diz respeito especificamente ao segmento de transmissão, a

compreensão sobre qual metodologia adotar visando remunerar os ativos

existentes da rede básica e de conexão passou a incorporar a noção de receita

anual permitida: "Este valor se seguiria a um teto de receita que não se altera de

acordo com o nível de demanda ou do número de clientes conectados ao sistema

principal"115. Com relação aos novos empreendimentos, foi sugerido que fosse

fixado "um valor regulamentado referente a novos ativos de grande porte116 do

sistema principal disponibilizados pelo proprietário da transmissão após vencer

uma concorrência realizada pelo OIS (depois ONS). Este valor seria o encargo

anual constante do contrato com o OIS,,117.A partir desta proposição, começou a

ganhar cada vez mais força o propósito de estabelecer um tratamento

diferenciado entre os novos ativos e os já existentes.

As empresas públicas de transmissão, detentora dos ativos existentes,

passaram a receber um tratamento peculiar, tanto no âmbito das discussões do

projeto RE-SEB como por parte da ANEEL e mesmo do BNDES. Mantidas sob o

controle do Estado e criadas num período em que o Governo Federal estava

firmemente empenhado em encaminhar um processo de privatização de grandes

dimensões, estas concessionárias enfrentaram e· ainda enfrentam algumas

dificuldades. Isto pode ser detectado tanto pela impossibilidade de acesso ao

mercado de capitais privado, restrição imposta, aliás, à quase totalidade das

empresas estatais, pela extrema dificuldade de contar com recursos do BNDES,

115 WP 86, p. 9,2° parágrafo.
116 Ativos com valor acima de R$ 50 milhões, a preços de janeiro de 1997.
117 WP 86, p. 9, 2° parágrafo.
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prioritariamente destinados às empresas privadas e, principalmente, no que diz

respeito ao assunto aqui tratado, pela baixa remuneração dada a elas pela

ANEEL em troca da disponibilização de seus ativos.

Para se ter uma idéia mais precisa desta questão, é interessante notar que

no caso da CTEEP (Companhia Paulista de Transmissão de Energia Elétrica), a

ANEEL fixou a referida taxa em 2,47%. Se for comparado, por exemplo, a receita

total anual da CTEEP por quilometro de linha de transmissão como o mesmo

indicador da ETEO (Empresa de Transmissão de Energia do Oeste), um

consórcio privado criado para construir a linha de transmissão entre Taquarussú,

Assis e Sumaré (S.P.), chega-se aos seguintes números!" :

ETEO
CTEEP

R$/Km/Ano

R$ 82.515,00

R$ 46.744,00

100

57

Além da série de obstáculos mencionados, as empresas públicas se

defrontam com a obrigatoriedade de cumprir a Lei n.? 8.666/93, que trata das

licitações no setor público. Esta lei, criada com o justo propósito de garantir uma

adequada utilização dos recursos públicos, acaba, por outro lado, impedindo que

empresas públicas tenham uma maior agilidade na gestão de seus negócios, o

que sem dúvida alguma as coloca em posição de desvantagem com relação às

empresas privadas.

Para tentar superar estes empecilhos e poder gozar de melhores condições

para competir com a iniciativa privada, muitas concessionárias públicas de

transmissão tem procurado desenvolver iniciativas que possam assegurar uma

taxa de retorno mais elevada em outras atividades. Estas atividades vão desde a

realização de obras de conexão para diversos acessantes, onde a margem

118 Valores de agosto de 2000.
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cobrada pode superar os 12% de retorno obtidos com a construção de novas

instalações, passando pela prestação de serviços destinados a atender

determinados usuários, além da exploração, em parceria com a iniciativa privada,

dos serviços de telecomunicações de dados através de fibras ópticas.

Vale mencionar também a iniciativa da CTEEP de operar e manter a linha

de transmissão a ser construída pela empresa ETEO, recebendo por isso um

pagamento anual. Este exemplo mostra com clareza que a atuação de empresas

públicas e privadas no segmento de transmissão de energia pode se dar de forma

virtuosa.

É importante mencionar ainda o fato de que algumas licitações feitas para

a construção de novas linhas de transmissão estarem sendo vencidas por

companhias públicas, como Furnas e CTEEP.

Estas considerações feitas sobre os problemas enfrentados pelas

concessionárias públicas de transmissão são relevantes uma vez que, segundos

dados da Associação Brasileira de Grandes Empresas de Transmissão de

Energia Elétrica, mais de 65 mil dos 70 mil quilômetros da rede; nacional

pertencem às empresas estatais!".

Voltando à discussão do conteúdo do WP B6, nele se propôs um valor

regulamentado referente aos novos ativos de pequeno porte da rede básica

obtido pela transmissora a pedido do ONS com construção definida através de

licitação ou não, e um valor regulamentado referente a novas conexões obtidas

pelas transmissoras por solicitação de terceiros ou do ONS, construídas sem

necessidade de processo licitatório. Neste último caso, esta situação vigorou até a

edição da Resolução 433 da ANEEL, que passou a responsabilidade da execução

das obras de conexão para os próprios acessantes, que poderiam ou não

contratar as concessionárias de transmissão para executar a obra.

119 Dados publicados no Jornal Gazeta Mercantil de 21/05/01.
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Na página 29 do citado documento é exposta a fórmula regulamentar

visando estipular a remuneração das atividades de transmissão:

RPt = RCSPt + RCAPPt + RCOAt+ RLt +ARt - Kt

Onde:

RPt é a receita permitida para a empresa de transmissão no ano t,

RCSPt é a receita permitida para a empresa de transmissão no ano t em relação

aos ativos de conexão e do sistema principal em serviço como determinado pela

fórmula abaixo,

RCAPPt é a receita permitida para a empresa de transmissão no ano t em

relação a ativos de conexão e ativos de pequeno porte do sistema principal,

construídos a pedido do ONS mas não mediante licitação, como determinado

pela fórmula abaixo,

RCOAt éa receita permitida para a empresa de transmissão no ano t em relação

a ativos de conexão e ativos de pequeno porte do sistema principal construídos a

pedido do ONS e mediante licitação, como determinado pela fórmula abaixo,

RLt é a receita permitida para a empresa de transmissão no ano t em relação a

ativos de transmissão de grande porte construídos pelo vencedorde uma licitação

pela concessão de transmissão em questão, realizada pelo ONS como

determinado pelo contrato com este,

ARt é o ajuste de receita (podendo ser positivo ou negativo) para a empresa de

transmissão no ano t em relação à disponibilidade de transmissão no ano t-1,
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calculada de acordo com a fórmula estabelecida em seu Contrato de Prestação

de Serviços de Transmissão com o ONS,

Kt é o fator de correção (positivo ou negativo) em relação a recuperações a mais/

a menos em relação à receita permitida no ano t-2, como determinado pela

fórmula abaixo.

Fórmula para RCSPt;

RCSPt = RCSPt-1 [(IGPMt-1/IGPMt-2)E] (1+ rt-1)

Onde:

RCSPt-1 é a receita base permitida no ano t-1 e RCSPo é determinado pela

ANEEL e contido na programação do contrato de concessão,

IGPMt-1 é o valor do índice Geral de Preços de Mercado em 1° de novembro no

ano t-1 publicado pela FGV,

IGPMt-2 é o valor do índice Geral de Preços de Mercado em 1° de novembro no

ano t-2 publicado pela FGV,

E é um número relativo ao ganho de eficiência fixado pela ANEEL e contido na

programação do contrato de concessão,

rt-1 é a taxa interbancária média para os 14 meses entre 1° de novembro do ano

t-2 e 31 de dezembro do ano t-1, expressa como uma fração.

Fórmula para RCAPPt:

RCAPPt = [EDt-1 + (RET VCLt-1 )] (1+ rt-1)
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Onde:

EDt-1 é o encargo de depreciação da empresa de transmissão entre 10 de

novembro do ano t-2 e 31 de outubro do ano t- 1 em relação aos ativos de

conexão e ativos de transmissão de pequeno porte, construídos a pedido do ONS

mas não mediante licitação, calculado com base em valores padrão de ativos

definidos pela ANEEL e de acordo com as diretrizes contábeis regulamentares,

RET é a taxa percentual de retorno permitida à empresa de transmissão sobre os

ativos com entrada em serviço desde a data de início como- consta da

programação do contrato de concessão,

VCLt-1 é o valor contábil líquido entre 10 de novembro do ano t-2 e 31 de outubro

do ano t-1 dos ativos de conexão e ativos de transmissão de pequeno porte,

construídos a pedido do ONS mas não mediante licitação, com entrada em

serviço desde a data de início na empresa de transmissão, sendo o VCL

calculado com base nos valores padrão dos ativos definidos pela ANEEL e de

acordo com as diretrizes contábeis regulamentares.

Note-se que as fórmulas de MNA e CNA não incluem consideração para

operações e manutenção, uma vez que estes custos são relativamente pequenos

e seriam incluídos no novo cálculo do ETA no ano regulamentar seguinte.

Fórmula para RCOAt:

RCOAt = [EDt-1 + (RE VCLMt-1 )] (1+ rt-1)

Onde:
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EDt-1 é o encargo de depreciação lançado pela empresa de transmissão entre 10

de novembro do ano t-2 e 31 de outubro do ano t-1 em relação a ativos de

conexão e ativos de pequeno porte do sistema principal, construídos a pedido do

ONS mediante licitação, calculado de acordo com as diretrizes contábeis

regulamentares,

RE é a taxa percentual de retorno permitida para a empresa de transmissão

sobre os ativos com entrada em serviço desde a data de início como consta da

programação do contrato de concessão,

VCLMt-1 é o valor contábil líquido médio entre 10 de novembro do ano t-2 e 31 de

outubro do ano t-1 dos ativos de conexão e ativos de pequeno porte do sistema

principal, construídos a pedido do ONS mediante licitação, com entrada em

serviço desde a data de início na empresa de transmissão, sendo o VCL

calculado de acordo com as diretrizes contábeis regulamentares. As diretrizes

exigirão que o valor presente do fluxo de pagamentos nos termos do contrato de

construção na data de ativação represente o valor contábil inicial dos ativos.

Fórmula Genérica para Kt, aplicável a todas as atividades:

Kt = (Rt-2 - RFt-2)(1 +rt-2)(1 + rt-1)

Onde:

Rt-2 é a receita acumulada da empresa no ano t-2,

RFt-2 é a receita permitida para a empresa no ano t-2, como disposto pelas

fórmulas,

rt-2 é a taxa interbancária média para os 12 meses entre 10 de novembro do ano

t-3 e 31 de outubro do ano t-2, expressa como fração.
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Segundo o documento: 'f.\s fórmulas acima proporcionam às empresas de

transmissão incentivos ao aprimoramento da efioiência da operação e

manutenção de ativos de transmissão novos e existentes e à construção eficiente

de novos ativos,,120.

Pode-se dizer que, com pequenas alterações, o que foi apresentado acima

representa hoje a metodologia adotada para definir a Receita Anual Permitida das

concessionárias de transmissão de energia elétrica no Brasil. Em razão disto, o

que foi apresentado pode ser considerado como suficiente no sentido de

esclarecer alguns pontos que por ventura ainda não tinham sido abordados com

relação ao tema.

5.2.2.3 O DOCUMENTO DE TRABALHO B9

Por último, cabe citar o WP 89, que procurou aprofundar alguns aspectos

dos outros dois documentos mencionados acima. Um destes aspectos se refere

ao problema do reajuste e da revisão das tarifas pelo uso do sistema de

transmissão. Quanto ao primeiro, a periodicidade sugerida anual; quanto à

segunda, qüinqüenal.

No tocante ao problema do reajuste tarifário, a ANEEL, em Nota Técnica

n.? 025/2000, de 08/09/00, definiu as bases do reajuste tarifário, procurando

implementar as sugestões feitas no WP B9, através do índice de Reajuste

Tarifário (já apresentado no capítulo 4, subitem 4.1.7).

Um outro ponto que mereceu consideração foi o relacionado aos contratos

comerciais. Foram sugeridos a formalização de três importantes contratos: a) os

Contratos de Prestação de Serviços de Transmissão (CPSTs); b) os Contratos de

Uso do Sistema de Transmissão (CUSTs); e c) os Contratos de Conexão à

Transmissão (CCTs). Todos eles já comentados nos capítulo 1 e 2.

120 WP 86, p. 32.



Foi proposto que a receita permitida dos ativos existentes (antes dos

ajustes para o desempenho de disponibilidade) fosse determinada da seguinte

forma:

(a) cada companhia detentora de ativos de transmissão deveria fornecer o

valor contábil bruto e líquido, bem como a idade de cada ativo

relevante, juntamente com uma breve descrição física;

(b) deveria ser estabelecida uma base de ativos acordada, comparando-se

os valores dos ativos com os valores de ativos equivalentes modernos

(AEM). Para esse fim, quaisquer ativos com valor contábil bruto acima

de 110% do valor AEM devem ser considerados avaliados em 110% do

valor AEM;

(c) os dados sobre os custos de operação de cada companhia deveriam

ser coletados e comparados, a fim de:

(i) garantir uma alocação de custos coerente em todas as atividades do

negócio principal de transmissão; e

(ii) identificar níveis eficientes de operação de transmissão e gastos de

manutenção;

(d) com base no item (c) acima, seria fixada, para cada companhia de

transmissão, uma soma anual permitida para operação e manutenção,

incluindo um elemento para pequenas obras essenciais à manutenção

dos ativos existentes; e

(e) a receita de transmissão permitida seria estabelecida como o valor

permitido para O&M, descrito no item (d) acima, somado à depreciação

sobre o valor contábil bruto e a uma taxa razoável de retorno do valor

contábil líquido da base de ativos acordada descrita no item (b) acima.
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Como se viu acima, esta taxa razoável de retorno foi fixada em 2,47%

no caso da CTEEP.

o documento concluiu que: "Fazemos esta proposta na ausência da

modelagem financeira detalhada do setor. Se as receitas do setor se mostrarem

insuficientes para permitir a remuneração adequada de todos os ativos existentes,

então as receitas permitidas de transmissão referentes aos ativos existentes

poderiam ser reduzidas, pois isso não terá impacto sobre novos investimentosr'?',

Como mencionado na página 25 de WP 89:

As tarifas aqui descritas representam uma alteração
significativa na abordagem atual da tarifação de
transmissão, na qual as geradoras não pagam tarifas de uso
do sistema como parte de suas tarifasverticalizadas. A
introdução bruscas dessas tarifas poderia, portanto, causar
alterações significativas nos custos dos usuários existentes
ou daqueles comprometidos com a entrada a médio prazo.
... Recomendamos, portanto que as tarifas "cheias"
sejam incluídas gradualmente num período de quatro
anos.122

o resultado de todos estes polêmicos pontos apresentados acima foi

condensado no relatório apresentado ao Ministério de Minas e Energia visando a

reestruturação do setor elétrico brasileiro, analisado no capítulo 1. Muitos deles

porém ficaram dependendo de legislação específica a ser definida pela ANEEL.

Muitas regras do jogo só foram definidas a posteriori, sendo que algumas delas

ainda não foram ainda objetos de regulamentação. É o caso, por exemplo, da

parcela de receita que a concessionária de transmissão vai perder por conta de

problemas apresentados na qualidade do serviço prestado. A noção de

disponibilidade dos ativos de transmissão supõe que seja feita com elevado grau

de eficiência, 24 horas por dia. Qualquer problema ocorrido, que implique em

prejuízos para os usuários do sistema, está hoje sendo apenas registrada. Em

121 WP 89, p.29.
122 WP 89, p. 25, original em negrito.
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breve a ANEEL pretende promover redução de receita por conta de eventuais

problemas técnicos apresentados.

Quanto a questão tarifária, surgiu um modelo "híbrido", parte dele

composto pela metodologia do selo ("postage stamp") e parte utilizando o critério

da tarifa nodal.

A tarifação pelo selo foi usada para cobrar dos acessantes os encargos a

serem pagos aos proprietários dos ativos já existentes. Nela, o custo médio do

sistema de transmissão (fixado em $/MW) é calculado dividindo os investimentos

pela carga total do sistema, sendo que cada usuário paga em proporção à carga

servida.

A metodologia da tarifa nodal, por sua vez, foi adotada para tarifar o acesso

aos novos ativos. Ela é uma variante do critério do custo marginal de longo prazo,

onde os custos dos investimentos são determinados para cada nó (ponto) do

sistema.123

5.4 A TAXA DE RETORNO NO MODELO ATUAL

Conforme exposto no subitem 5.1.2, a taxa de retorno sugerida para

remunerar o negócio de transmissão de energia elétrica foi de 10% a 12%. No

caso dos ativos que já existiam antes do processo de desverticalização, o

percentual inicialmente fixado foi inferior a este (vide caso CTEEP), sendo que as

obras de reforço, melhoria, e ampliação realizadas pelas concessionárias

proprietárias daqueles ativos tem servido para elevar a baixa rentabilidade fixada

inicialmente, uma vez que nestes três tipos de obra o percentual atinge 12%.

As empresas vencedoras dos leilões de licitação das instalações de

transmissão realizados pela ANEEL tem recebido também 12%.

123 Para maiores detalhes ver Resoluções Ns." 281 e 282 da ANEEL.
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No trabalho de Coutinho e Oliveira124 foram feitas quatro simulações para

mensurar o retorno, considerando distintas situações.

Na primeira delas supõe-se: a) que a empresa tem uma estrutura de capital

composta por 85% de capital próprio (levando em conta, segundo os autores, a

própria estrutura de capital das transmissoras brasileiras) e 15% de capital de

terceiros, b) que o custo de capital próprio seja de 11,7% e o custo de capital de

terceiros de 10,6% e, c) o pagamento de 25% de alíquota máxima do Imposto de

Renda (IR) , 9% a título de Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL), e

15% de Imposto de Renda retido na fonte, aplicado sobre os juros de capital

próprio (IRJCP). Nestas condições, o retorno obtido seria de 9,2%.

Na segunda simulação trabalha-se com as seguintes variáveis: a) estrutura

de capital composta por 50% de capital próprio (considerando o mercado de

capitais de longo prazo brasileiro e a estrutura de capital das empresas de

distribuição de energia) e 50% de capital de terceiros, b) custo de capital próprio

igual a 12,4% e um custo de capital de terceiros de 10,6% e, c) também o

pagamento de 25% de alíquota máxima de IR, os 9% a título de CSLL, e os 15%

de IRJCP. Neste caso, o retorno obtido chega a 8,6%.

As hipóteses consideradas no terceiro exercício admitem: a) uma estrutura

de capital seja composta por 40% de capital próprio (refletindo o limite de

endividamento autorizado pelo BNDES para empreendimentos no setor elétrico) e

60% de capital de terceiros, b) um custo de capital próprio igual a 12,8% e um

custo de capital de terceiros de 10,6% e, c) que os percentuais de tributos

apresentados nas simulações anteriores sejam os mesmos. Aqui, a taxa

alcançada é de 8,5%.

Finalmente, no último caso, as suposições adotadas são as seguintes: a)

estrutura de capital composta por 100% de capital próprio (não apontado pelos

124 COUTINHO, P. C. e OLIVEIRA, A. R. Op. cit., ps. 30 a 33.
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autores do referido trabalho, mas que reflete a realidade das maiores

transmissoras, impedidas de captar recursos de terceiros devido ao

contingenciamento. de crédito a que estão submetidas), b) um custo de capital

próprio igual a 11,5%, e, c) a mesma carga tributária. A taxa de retorno obtida

chega a 9,4%.

Nos quatro exercícios foi considerado ainda uma TJLP (Taxa de Juros de

Longo Prazo) de 10,8%.125

Coutinho e Oliveira propõem que seja feita uma diferenciação pela ANEEL

entre as autorizações (de melhoria, reforço e ampliação) e as licitações quando

for fixada a taxa de retorno, qualquer que seja a simulação adotada. Consideram

ainda que: 1) o resultado de um leilão envolve um grau de incerteza quanto ao

possível vencedor, 2) que as empresas terão custos adicionais para a obtenção

da licença ambiental para poderem executar a obra e, 3) que a área geográfica

pode apresentar características não previstas inicialmente. Em razão disso,

sugerem que: 1) para as autorizações de reforços, melhorias ou ampliações, deve

ser acrescentado um prêmio extra de 0,2%; 2) para aqueles contratos de

concessão baseados em licitação de ampliação de rede e novas instalações que

não impliquem na obtenção de nova licença ambiental, o prêmio adicional deve

ser de 0,7%; e, 3) para aqueles contratos de concessão baseados em licitação de

ampliações da rede e novas instalações que envolvam necessidade de nova

licença ambiental, o prêmio adicional deve ser de 1,2%.

Muitas das hipóteses adotadas pelos dois pesquisadores são pertinentes.

Porém, um modelo que pretenda sugerir uma adequada taxa de remuneração

para as concessionárias de transmissão de energia elétrica no Brasil deve

procurar refletir, em grande medida, tanto a realidade existente como os

condicionantes macro e microeconômicos que interferem decididamente na

125 Taxa cobrada pelo BNDES na maioria dos financiamentos que concede.
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realização do negócio. Neste sentido, será feita Uma proposição alternativa às

quatro simulações apresentadas acima.

Adotando o modelo geral de WACC (Custo Médio Ponderado de Capital)

utilizado pelos dois pesquisadores126 e reconhecendo que mais de 90% dos 70

mil quilômetros da rede nacional pertencem às empresas estatais, que tem

canalizado cada vez mais seus esforços no sentido de participarem de maneira

competitiva do mercado de transmissão de energia, a estrutura de capital mais

adequada seria a que considerasse uma participação de 92% de capital próprio e

8% de capitais de terceiros.

Estes percentuais foram obtidos levando-se em conta que: i) 90% dos

ativos em funcionamento pertencem às empresas públicas, que obrigatoriamente

tem que trabalhar com 100% de recursos próprios, ii) 5% das empresas privadas

sejam de capital nacional e que captem 60% dos recursos necessários junto ao

BNDES e, iii) 5% sejam empresas ou grupos estrangeiros que operem com 100%

de recursos de terceiros.

o custo do capital próprio a ser considerado nesta proposta leva em conta

que: o risco país é de 4% (como sugeriu a Coopers), o risco cambial é de 3%, o

risco do negócio é de 3% também, e que a taxa livre de risco é 3,7127. Chega-se

assim a 13,7%.

o custo do capital de terceiros englobaria os mesmos 3,7% de taxa livre de

risco, os 4% de risco país, os 3% de risco cambial e mais 5% de risco de crédito.

O número alcançado atinge 15,7%.

Com relação aos tributos, os percentuais permanecem os mesmos: 25% de

Imposto de Renda, 9% de Contribuição Social sobre o Lucro Líquido e 15% de

126 Ver Coutinho e Oliveira, pgs. 28 a 30.
127 Idem, p. 29.
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Imposto de Renda que se aplica aos juros sobre o capital próprio. A TJLP

permanece em 10.8%.

Mas é preciso considerar também os 0,5% cobrados pela ANEEL sobre

cada investimento realizado a título de fiscalização, mais 2% de custo de

indisponibilidadel'", 0,38% de CPMF (não reconhecido pela ANEEL até hoje), 1%

de pesquisa e desenvolvimento, conforme estipulou a Lei N.o 9.991/00, e 3,65%

de Cofins/Pasep. Estes demais itens serão designados por Outros Tributos e

Taxas (OTTs).

Utilizando a equação proposta por Coutinho e Oliveira, mas introduzindo

três inovações, chega-se à seguinte fórmula:

TRT= {PCP [ CCP - TJLP ( IR + CSLL - IRJCP - OT) ] +

PCT[ CCT ( 1 - IR - CSLL + OT ) ] } + PA

Onde:

TRT = Taxa de Retorno das Transmissoras,

PCP = Participação de Capital Próprio,

PCT = Participação de Capital de Terceiros,

TJLP = Taxa de Juros de Longo Prazo, fixada pelo BNDES,

IR = Alíquota do Imposto de Renda,

CSLL = Contribuição Social sobre o Lucro Líquido,

IRJCP = Imposto de Renda retido na fonte que incide sobre os Juros do Capital

Próprio,

OT = Outros Tributos e Taxas e,

12BCustoque leva em consideração a possibilidade da concessionária ser penalizada pela ANEEL
por ter apresentado falhas nos seus ativos colocados em disponibilidade.
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PA = Prêmio Adicional a ser pago devido aos riscos relacionados às incertezas

dos resultados dos leilões e aqueles ligados às questões ambientais.

A taxa de retorno que pode remunerar adequadamente as empresas de

transmissão de energia elétrica no Brasil, levando em conta os elementos

apresentados acima, utilizando a fórmula dada, e considerando como prêmio

adicional o valor mais alto de 1,2%, é de 13,72% :

PROPOSTA DE TAXA DE RETORNO PARA REMUNERAR OS INVESTIMENTOS
FEITOS EM TRANSMISSÃO DE ENERGIA ELÉTRICA NO BRASIL
Participação de Capital Próprio 92,00%
Custo do Capital Próprio 13,70%
Participação deCapitais de Terceiros 8,00%
Custo do Capital de Terceiros 15,70%
TJLP 10,80%
IR 25,00%
CSLL 9,00%
IRJCP 15,00%
Outras Taxas e Tributos 7,72%
Prêmio Adicional Máximo 1,20%

TAXA DE RETORNO 13,72%

Comparando com os valores propostos por Coutinho e Oliveira, a diferença

para mais em cada uma das 4 simulações feitas por eles é de: 4,52% (caso 1),

5,12% (caso 2), 5.22% (caso 3) e 4.32% (caso 4). Além daquilo que já foi

observado acima, parte das diferenças constatadas se deve ao fato de estar

incluído na proposta aqui apresentada o prêmio adicional máximo sugerido pelos

dois pesquisadores, mas não incorporado no cálculo da simulações por eles

apresentadas nas páginas 31 a 33 do referido trabalho.

Como se pode perceber também, a taxa aqui proposta está 1,72 pontos

percentuais acima da fixada pela ANEEL para obras caracterizadas como de
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reforço, melhoria ou ampliação da malha existente e entre 1,72% e 3,72 acima do

número proposto pela Coopers no Relatório Final por ela apresentado ao

Ministério das Minas e Energia.

o retorno de 13,72% se justifica porque: além de minimizar os riscos mais

importantes envolvidos no negócio, assegura ainda uma posição econômica e

financeira mais tranqüila para as transmissoras, que assim poderão

desempenhar de forma muito satisfatória seu importante papel nos setores

elétrico e de infra-estrutura brasileiros.

É importante observar que algumas condições de caráter mais geral

precisam estar presentes para que esta taxa de retorno seja alcançada. Urna das

principais delas diz respeito ao aprimoramento, transparência e estabilidade do

novo marco regulatório. Estes quesitos, por sua vez, só estarão assegurados

através da escolha e manutenção de um projeto político bem definido, que

desfrute de amplo respaldo social, permitindo uma ampla consolidação da

legislação e das instituições.

É preciso destacar também que o processo empreendido no sentido de

reestruturar o setor elétrico brasileiro deixou muitas perguntas sem respostas.

Existe entre os principais agentes setoriais alguns sérios conflitos de interesses. A

resposta a estas perguntas, desde que obtida por meio de um processo aberto de

discussão, onde o Poder Concedente não abra mão de zelar pelos interesses

maiores da sociedade, se reveste da máxima importância.

Por outro lado, a ANEEL não pode pautar sua atuação levando em

consideração interesses menores de grupos e empresas, que lutarão sempre

para ter atendida suas reivindicações, justas ou não. No caso das transmissoras,

em especial, é preciso que todas elas, indistintamente, sejam tratadas com

isonômia. Qualquer atitude do órgão regulador que sinalize preferência de um

grupo ou de uma empresa em detrimento das demais, comprometerá sua imagem
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e autoridade. Faz-se necessário, portanto, a definição e implementação de regras

únicas, a serem cumpridas por todos.

5.5 PERSPECTIVAS

As perspectivas para o negócio de transmissão de energia no Brasil são

promissoras. Tanto o Plano 2015 quanto o plano decenal mais recente para o

setor elétrico apresentam quantidades significativas de projetos de transmissão a

serem executados pelas empresas. Os objetivos estratégicos de longo prazo para

o desenvolvimento da transmissão estão associados ao desenvolvimento previsto

do potencial hidrelétrico da Região Amazônica e à integração com os países do

Mercosul. Isto vai implicar na necessidade de grandes interligações de

transmissão do Norte com o Nordeste e o Sul, Sudeste e Centro-Oeste. No

decorrer do período que vai até 2005, uma quantidade substancial de

desenvolvimentos de transmissão já foi proposta para serem executados por

empresas federais e estaduais. Há um grande número de grandes

empreendimentos em 230 kV ou tensão mais elevada.

Em matéria publicada no jornal Valor Econômico de 22/03/2001, o diretor-

geral da ANEEL estimou em 4 mil km a extensão total de linhas de transmissão a

serem construídas por ano até 2005, para fazer frente a um crescimento médio

anual da demanda em torno de 5%.

Sob o título "Transmissão é o novo filão do setor elétrico", matéria

publicada pelo jornal Gazeta Mercantil em 19/10/2000 afirmava que já em 2001 e

2002 as obras em andamento ou previstas deveriam movimentar mais de U$S 1

bilhão.

Se levado em consideração também o fato de que o mercado de geração,

transmissão e distribuição de energia movimentará U$S 30 bilhões nos próximos

5 anos129 , e que do total da arrecadação tarifária do setor elétrico apurada em

129 Ver jornal Gazeta Mercantil, Edição Latino-Americana, de 28 de Maio de 2001.
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1999 (R$ 29 bilhões), 7,6% representou a parcela da transmissão (R$ 2,2

bilhões), fica evidente que os negócios envolvendo transmissão de energia

apresentam ótimas perspectivas futuras. Sem falar na necessidade de melhorias,

reforços e adequações que as instalações já existentes estão a exigir.

5.6 CONSIDERAÇÕES

Procurou-se ao longo deste capítulo avaliar se a taxa de retorno obtida no

segmento de transmissão de energia elétrica brasileiro é atrativa levando-se em

consideração os riscos envolvidos.

Para tornar mais completa a análise, fez-se necessário reconstituir o

processo de discussão realizado visando definir a melhor modelagem em termos

tarifários, levando em consideração as metodologias apresentadas no capítulo

3 deste trabalho.

As perspectivas futuras do setor elétrico brasileiro e do segmento de

transmissão de energia, em particular, apontam para uma etapa de grandes

negócios, onde a clara definição de todo o aparato regulatório se faz cada vez

mais necessária.

Considerar a taxa de retorno, observar os riscos envolvidos, examinar os

vários modelos tarifários disponíveis, reconstituir o importante debate realizado no

projeto RE-SEB, foram os tópicos que se julgou como muito importantes para

responder à pergunta formulada no início do capítulo.

149,



"..CONCLUSAO

150



Considerado como um dos mais eficientes setores de infra-estrutura do

país, e em virtude disto, tendo assegurado ao longo das últimas décadas uma das

mais importantes vantagens relativas de que o Brasil sempre dispôs, em

comparação com países de economia com características semelhantes, o setor

elétrico vem sofrendo nestes últimos anos alterações profundas que ocorrem ao

mesmo tempo em que a economia mundial passa por gigantescas

transformações.

Uma das mais importantes alterações surgidas diz respeito ao

entendimento da energia elétrica como uma mercadoria a ser negociada, cujo

preço deveria respeitar as leis microeconômicas de oferta e demanda. Para que

isto se tornasse possível, fez-se necessário implementar um processo de

desverticalização empresarial que possibilitasse instaurar a concorrência no

segmento de geração e comercialização e estabelecer o livre acesso à malha de

transmissão.

Surgiram a ANEEL para cuidar, entre outras coisas, da regulamentação e

da fiscalização, o MAE para permitir a livre comercialização e, o ONS para

supervisionar o adequado funcionamento de quase 70 mil quilômetros de linhas

de transmissão, centenas de subestações e de estações transformadoras de

energia.

Surgiram também as empresas de transmissão de energia elétrica, que

passaram a ter vida própria e funções bem definidas. Foram concebidas para

garantir a livre entrada de energia em uma ponta e viabilizar sua retirada na outra

ponta.

Todo este conjunto de mudanças ocorreu num momento em que o país,

por razões de política econômica, precisava obter divisas para manter o equilíbrio

do Balanço de Pagamentos. Desencadeou-se então um amplo programa de
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privatizações, onde as empresas públicas de energia elétrica, principalmente as

estaduais, ocuparam um lugar de destaque.

Diferente do ocorrido na Inglaterra, cuja experiência serviu de modelo, no

Brasil não se definiu com antecedência todo o arcabouço jurídico e institucional

necessário para que a nova configuração setorial pudesse funcionar na sua

plenitude. Esta particularidade deu margem ao surgimento de dúvidas e

enfrentamentos que devem prosseguir nos próximos anos.

Na base destes problemas se situa uma questão de enorme relevância: a

relação do estado, entendido de um ponto de vista bem amplo, com o que se

convencionou designar por mercado. Para se ter uma compreensão mais

adequada desta problemática no caso brasileiro, é preciso levar em conta que

uma das características mais marcantes do processo de industrialização de bens

de capital no Brasil foi ter conseguido sustentar um arranjo entre setor público,

capital privado nacional e capital estrangeiro . Neste arranjo, coube às estatais a

missão de garantir a infra-estrutura necessária para que industrialização

ocorresse.

Hoje a realidade é outra. Novos desafios surgiram e a respostas a eles a

ainda não foram encontradas na sua totalidade. No caso do setor elétrico, é

preciso considerar a existência de falhas de mercado e que a lógica dos

investimentos passaram a obedecer cada vez mais às necessidades estratégicas

das empresas e não mais dos consumidores. Este aspecto e o fato do relatório da

empresa de consultoria Coopers&Lybrand, tão citado neste trabalho, ter definido
. ,

que caberia ao capital privado a responsabilidade maior de investir no setor-, ".:~ .
representou uma grande alteração quando confrontada com a situação eXistente~i::;I'f;;;" ..

até bem pouco tempo.

o capital privado avaliando as possibilidades de retorno, os riscos

envolvidos e as indefinições no marco regulatório, não investiu na proporção
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esperada. Por outro lado, as empresas estatais foram impedidas de investir

devido ao acordo firmado com o FMI, onde se entende como déficit público o

aumento de endividamento de empresas estatais lucrativas para financiar

investimento, ainda que não pesem sobre o Tesouro e que a empresa pague

dividendos. Uma das conseqüências desta situação foi o racionamento de energia

decretado em junho de 2001, que como não poderia deixar de ser realimentou,

não só nos meios acadêmicos, o debate que vinha se travando.

Toda esta discussão tem colocadooutras questões fundamentais como: o

ambiente de investimentos existente no país é seguro o suficiente para justificar

milhões de dólares em novas usinas? Quanto ao problema da concorrência e do

mercado atacadista, um exame mais apurado da experiência britânica não

fornece elementos de que o balanço entre forte competição e risco aceitável

possa ser sustentado. Da mesma maneira, no caso da Califórnia, não há boas

evidências de que mercados de eletricidade possam funcionar adequadamente.

No que diz respeito ao propósito específico deste trabalho, é preciso

considerar, sem dúvida alguma, que um dos objetivos maiores que justificaram o

surgimento das transmissoras, ou seja, o fim da prática de subsídios cruzados, foi

alcançado. Nunca na história do setor elétrico brasileiro se alcançou um nível de

clareza e detalhamento de custos e receitas na transmissão de energia elétrica

tão grande como o existente atualmente. Em termos de tarifaçãotambém: o grau

de profundidade da discussão e o conhecimento acumulado é digno de nota.

Porém há muito que ser feito ainda. Boa parte das empresas de

transmissão do país ainda não estão plenamente constituídas; há dúvidas se o

critério de taritação adotado é o mais adequado; a classificação da rede básic~:
. -; }.';'

por nível de função (acima de 230 kV) precisa ser melhor discutida; a planilhadê.

custo modular adotada pela ANEEL (que tem como ano base 1999) precisa ser

atualiz~da para que possa efetivamente refletir a realidade dos preços praticados.-
.~';:

não há, por outro lado, razão nenhuma para discriminar empresas públicas que
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pautem sua atuação pela busca da eficiência; e uma série de outros pontos cujo

esclarecimento vão auxiliar em muito na constituição de um setor elétrico que

possa continuar contribuindo decisivamente para que a economia brasileira

cresça na magnitude necessária, assegurando-se ao mesmo tempo bem estar e

conforto a uma parcela cada vez maior da população.

Do ponto de vista acadêmico também serão necessárias novas pesquisas

que possam desfrutar de uma base de dados muito maior do que a disponível

atualmente. Uma análise mais pormenorizada do problema da rentabilidade das

transmissoras poderá ser feita num futuro imediato levando em consideração as

demonstrações contábeis de um universo de empresas bem maior do que o atual,

disponibilizadas ano a ano por um período mais abrangente.

Novas avaliações terão que ser feitas também no que diz respeito ao

modelo de fixação da taxa de retorno. É preciso reconhecer que a economia

brasileira apresenta características próprias que não estão presentes em outras

economias, principalmente na dos países desenvolvidos. Desconhecer este fato

implica em adotar premissas muitas vezes equivocadas que nada contribuirão

para solucionar os problemas existentes.

Os desafios colocados não são pequenos. Como disse uma vez o Prof.

Celso Furtado, o Brasil têm diante de si a difícil tarefa de manter a locomotiva do

trem funcionando a todo vapor ao mesmo tempo em que vai substituindo alguns

vagões, rodas e trilhos desgastados pela ação do tempo.

Quando se examina a história da constituição do setor elétrico brasileiro,

escrita pela atitude corajosa e pioneira de muitos idealistas e pelo trabalho

dedicado e responsável de milhares de funcionários dos mais diferentes níveis,

tem-se a certeza de que as barreiras existentes serão mais uma vez vencidas.

Para que isto aconteça, é preciso em primeiro lugar saber exatamente aonde se
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quer chegar. E o meio acadêmico tem, aqui também, um grande papel a

desempenhar.
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