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1 APRESENTACAO

O Grupo de Estudos do Setor Elétrico (GESEL), do Instituto de Economia da
UFRJ, realizou workshop sobre as perspectivas do setor de transmissao de energia elétrica
no Brasil. O evento ocorreu na sede da FIRJAN, no dia 21 de setembro de 2017, e contou
com a participacdo dos principais representantes do marco institucional do Sistema
Elétrico Brasileiro (SEB): Aneel, ONS, EPE, BNDES, IBAMA e Secretaria de
Acompanahmento Econdémico do Ministério da Fazenda, além da presenca dos
principais e amis importantes agentos do segmento de transmissao: Energisa, CTEEP,

EDP, COPEL, Concremat entre outros.

A metodologia adotada no workshop foi direcionada para uma dinamica
colaborativa de didlogo com o objetivo de mapear e sistematizar as principais
oportunidades e desafios que o segmento de transmissdo enfrenta e ird enfrentar para
garantir a expansdo do Sistema Interligado Nacional (SIN) e, consequentemente, do

equilibrio dindmico entre a demanda e oferta de energia elétrica do pais.

O Relatério Técnico foi elaborado com o objetivo de apresentar os resultados
centrais do processo de andlise e discussao entre os expositores e os participanets. Neste
sentido, ele estqd estruturado em cinco se¢bes relacionadas diretamente com as

exposicdes da EPE, ONS, IBAMA, BNDES e ANEEL



1- Empresa de Pesquisa Eenergética

Amilcar Guerreiro, Diretor de Estudos de Energia Elétrica da EPE, ndo pbde
comparecer ao workshop, porém encaminhou o material que havia preparado. O tema
escolhido foi “Perspectivas de Expansdo do Sistema de Transmissdo” e a agenda da
apresentacdo contava com quatro topicos principais, para além da introducdo, quais
sejam, os desafios da transmissdo, a expansao fisica do sistema de transmissdo, 0s

investimentos no segmento e a TUST das sub-regides.

Na introducéo, foi apresentado o Plano Decenal de Expansdo de Energia 2026
(PDE 2026). As diretrizes basicas do PDE 2026 sdo de que (i) o plano é indicativo e
oferece a sinalizacdo econ6mica adequada; (ii) o plano é pautado no equilibrio entre
oferta e demanda e busca a expanséo 6tima do sistema, dado pela minimizacao do custo
total de expansdo mais operacao; (iii) o plano também introduz discuss6es de visdes de
futuro; e (iv) na sua elaboracdo, sdo respeitados os contratos e os condicionantes da

politica energética.

Ainda na introducdo, é questionado como sera o futuro do SEB. Do lado da
oferta, Amilcar destaca a expansdo de tecnologias de geracdo com custso varidveis de
producdo muito baixos e elevada variabilidade de producdo. Do lado da demanda,
espera-se a elevacdo de recursos energéticos distribuidos, incluindo solar de pequena
escala, resposta pela demanda e carros elétricos. Além disso, as tecnologias de medicdo

avancada e de comunicacao bidirecional tornardo o consumidor um agente “ativo”.

Diante desse cenario, sdo colocados dois pontos fundamentais. Primeiro, a
necessidade de antecipar os ajustes regulatorios. Segundo, a constatacdo de que a
entrada de novas tecnologias demanda novos procedimentos de planejamento e
operacdo, o que implica em maior flexibilidade e analises mais sofisticadas e com maior
granularidade, tanto metodolégica quanto de modelagem. Para Amilcar, flexibilidade e

armazenamento sdo as palavras-chave.



Nos desafios, o diretor exibiu os efeitos dos atrasos dos empreendimentos da

Abengoa, considerando que sdo 6.300 km de obras paralisadas desde novembro 2015,

gue impactam negativamente no escoamento da gera¢do hidraulica do Norte e edlica do

Nordeste, além de comprometer os intercAmbios entre N-NE/SE-CO. Para minimizar

tais efeitos, a EPE estuda metodologias que permitam a formulacdo de planos de

expansao estruturalmente robustos a atrasos na implantacdo de obras, com maior

flexibilidade e resiliéncia no planejamento da rede. Também foram destacados o0s

desafios enfrentados no planejamento da transmissao, quais sejam:

Vi.

Ritmo de crescimento e localizacdo incerta dos acréscimos de demanda;
Expanséo indicativa da geracdo, com localizacgéo incerta;

Busca de solugdes técnica e economicamente viaveis;

Respeito aos condicionantes ambientais;

Prazos e dificuldades crescentes de implantacéo; e

Mitigacdo do descompasso entre geracao e transmissao.

Em relagdo a expansédo fisica do sistema, o PDE 2026 estima um acréscimo de

cerca de 62.000 km, em 10 anos, ou 46% da rede atual, sendo destes 30.000 km ainda a

licitar. O aumento da capacidade de transformacdo é de cerca de 200.000 MVA, em 10

anos, sendo cerca de 104.000 MVA a licitar. Em termos de investimentos, isto representa

um montante de R$ 119 bilhdes, com R$ 64 bilhdes ainda a licitar.



A evolucdo da TUST mensal (R$/kWmés) de geracdo e de carga para cada sub-

regido do SIN pode ser observada na Figura 1Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada..

Nota-se que, de modo geral, ha um aumento significativo da TUST para todos os

submercados.

Figura 1 - Evolugdo da TUST Mensal (R$/kW.més): 2020-2026
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2- Operador Nacional do Sistema Elétrico

Antonio Carlos, representanto o diretor do ONS, Alvaro Fleury, realizou a
exposicdo com o tema “As Ampliacdes e Refor¢os da Rede de Transmissao”, em quatro
etapas. Na introducéo, foi apresentado o panorama atual do SIN, em seguida a evolucéo

do sistema de transmissao, os desafios e os destaques do setor.

Nos ultimos anos, o SIN tem evoluido em complexidade técnica, pela
incorporacao de Elos de HVDC e pelo crescimento do potencial edlico e solar, além do
crescimento dos ativos de transmissdo, da carga e do numero de agentes, tornando a sua
operacdo mais desafiadora a cada dia. Em paralelo, os agentes de transmissdo tém
enfrentado dificuldades crescentes de ordem técnica, econdmica, de infraestrutura e
ambiental, as quais estdo acarretando em importantes atrasos nos cronogramas de

implantacdo dos empreendimentos.

Nessa conjuntura, 0 ONS tem que operar um sistema bastante diferente daquele
gue foi planejado, com consequentes restricdbes de escoamento de geragcdo ou
atendimento a carga, e também submetido a impactos severos apds a ocorréncia de
contingéncias na rede. Acrescenta-se a esse quadro o envelhecimento dos ativos da rede,
0S quais precisam ser substituidos, no curto e médio prazo, para garantir o bom

desempenho do sistema.

Deste modo, o ONS esta se preparando para agregar ao sistema mais dois bipolos
(Belo Monte), enquanto firma a operagdo conjunta dos Bipolos do Madeira, back to back
no Sistema do Acre-Rondoénia, e o escoamento do Teles Pires, ao passo que enfrenta a

auséncia de obras importantes da rede de 500 kV da Abengoa e Braxenergy.

Observa-se, na Figura 2, a evolugdo do sistema de transmissao prevista até 2023.

Nos préximos cinco anos, esta prevista a instalacdo de 50.095 km de novas linhas de



transmissao, interconectando os submercados do SIN, o que representa cerca de 40% da

rede basica atual. Destes projetos, 12.457 km ainda ndo foram licitados.

Figura 2 - Expansédo do SIN
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O SIN é um sistemma em forte expansdo, o que demandara muitos equipamentos,
nos proximos anos, para sustentar o aumento da capacidade instalada. Destacou,
principalmente, a necessidade de novos transformadores, tanto de poténcia, quanto de
corrente, 0 que pode vir a ser um gargalo para a expansdo, e de substitucdo de

equipamentos no final da vida util.



O SIN, além de estar em expansdo, também esta em evenlhecimento. Neste
sentido, segundo o palestrante, a renovacao de equipamentos em final de vida util pode

se dar por dois mecanismos:

i Via leil&o, isto é, pela contratacdo de novos ativos; ou
ii.  Viaregulacdo, isto é, através de um esforco para aumentar a vida util dos

ativos ja existentes.

A Resolucdo Normativa n° 443/2011 trata da questdo da vida util dos ativos da
rede. Assim, o reforco do tipo IX versa sobre o aumento da vida util, enquanto a
melhoria do tipo Il representa a substituicdo dos ativos. A Figura 3 fornece o histérico
dos ciclos de indicagdes por fim de vida util. Nesta figura, observa-se, ainda, que o
numero de indicacgdes salta de 1.138, no periodo de 2016-2018, para 11.334, no periodo
2017-2019. Sendo assim, serdo necessarias medidas para solucionar a questdo do

envelhecimento dos ativos do SIN.



Figura 3 - Historico dos Ciclos de Indica¢des por Fim de Vida Util
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Diante desse cenario, os principais desafios apontados pelo representante do

ONS foram:

A implantacdo de um Plano de Obras desta envergadura, necessario para
garantir que a operagao futura do sistema aconteca dentro dos padrdes de
desempenho preconizados pelos Procedimentos de Rede;

A implantacdo desse Plano é um desafio para todos os agentes envolvidos
no processo de expansdo do SIN e sujeitos ao comportamento da
conjuntura nacional;

A média de linhas de transmissdo implantadas nos ultimos trés anos, no
periodo 2014-2016, foi da ordem de 5.000 km ao ano e a previsdao média
dos préximos sete anos € de 7.000 km, sendo que existe previsdo para o
ano de 2022 da ordem de 10.000 km e mais 12.500 km, para 2023, ainda a

serem licitados;



v, E muito provavel que nos deparemos com um sistema diferente do
planejado. Cabe ao ONS monitorar a dinamica de implantacdo desse Plano
e se preparar para operar com lacunas na transmissao, de forma a buscar a
garantia do atendimento ao mercado e a integracdo e escoamento da

geracdo nova e existente; e

Ja os beneficios do Plano de Obras apontados pelo expositor sdo o escoamento de

geracao, o refor¢o nas interligagdes e o atendimento a regides em situacao critica.

Foram destacados também (i) os grandes esforcos empreendidos pela EPE, pelo
Ministério de Minas e Energia e pela ANEEL para a viabilizaco desse expressivo Plano
de Obras; (ii) as dificuldades de consecucdo de obras de grandes grupos, 0 que causou
problemas ao ONS, e os desafios para o planejamento; e (iii) a implantacdo de solugées
mitigadoras (Subestacdes de Xingu, Gilbués Il e Barreiras Il) para solucionar atrasos de
obras de transmissdo, 0s quais ndo acarretaram um impacto tdo grave devido a crise

econdmica do pais.

O representante do ONS também deu énfase a importancia dos prazos de entrada
em operagdo dos empreendimento de transmissdo, o que requer exceléncia na gestéo da
implantacdo destes empreendimentos. Comentou, ainda, sobre as dificuldades
ambientais para viabilizar os empreendimentos, incluindo aqueles para atendimento de
grandes centros, como a Subestacdo de Ratones, em Santa Catarina, e as solucgdes para a
grande Sdo Paulo. Por fim foi realgando que a adocéo de solugdes “ndo convencionais”,
como os cabos subterraneos, as subestacdes isoladas a gas, HVDC, etc., cada vez mais

faréo parte da nova composicao do SIN.



3- Instituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos Naturais Renovaveis

Roberto Huet, Superintendente Substituto do IBAMA, apresentou o tema
“Licenciamento Ambiental Federal: Sistemas de Transmissao de Energia - LTs”. Durante
sua fala, Huet apresentou os principais gargalos do processo de licenciamento e as
melhores préaticas para diminuir o tempo de aprovacdo para o inicio das obras. Na
introducdo, foi destacada a importancia da valoracdo dos recursos ambientais no
processo de desenvolvimento de infraestrutura no pais, em seguida, foi descrito o que é
o licenciamento ambiental e, por dltimo, exposto 0s principais impactos socioambientais

causados por projetos de linhas de transmisséo.

O representante do IBAMA definiu que a degradacdo da qualidade ambiental é

resultado de atividades que direta ou indiretamente alteram o meio ambiente, causando



um impacto ambiental ou polui¢do ao meio. A n° Lei 6.938/1981 estabelece a Politica
Nacional do Meio Ambiente e seus instrumentos. O art. 9° prevé que o objetivo do
licenciamento ambiental é disciplinar, previamente, a revisdo de atividades efetiva ou
potencialmente poluidoras. Por sua vez, no art. 10, tem-se que a construgdo, instalacéo,
ampliacéo e funcionamento de estabelecimentos e atividades utilizadoras de recursos
ambientais, efetiva ou potencialmente poluidores ou capazes, sob qualquer forma, de

causar degradacdo ambiental, dependerdo de prévio licenciamento.

Assim, a construcgdo de linhas de transmissédo e subestacdes, grandes projetos que
afetam a sociedade significativamente, devem utilizar os instrumentos de gestdo
ambiental, o que viabiliza o debate direto entre o poder publico e a sociedade e gera a
oportunidade de aperfeicoamento dos projetos submetidos. Sendo assim, bons projetos
em conjunto com um bom licenciamento ambiental produzem ganhos sociais sistémicos,

explicou o expositor.

Huet apresentou, em seguida, a Avaliagdo de Impacto Ambiental, com seus
pontos notaveis ou criticos (licenca prévia). O primeiro deste € o Termo de Referéncia
(TR). O érgao ambiental faz um checklist ou verificacdo dos itens do TR, nédo realizando
uma avaliacdo de conteudo, apenas da itemizagdo. Os pontos criticos do TR destacados

por Huet séo:

i Problemas recorrentes que podem levar ao ndo aceite do estudo: falta de
parte do estudo, como componente indigena e unidades de conservacao;
ii. Falta de correspondéncia aos itens do TR;
il Problemas de organizacdo do estudo: dificuldade de localizagdo da
informagdo no mesmo;
iv.  Sumaérios incorretos, falta de numeracéo de pagina, documentos avulsos, a
exemplo de mapas; e

v. Documentos ilegiveis.



Na fase de audiéncias publicas, o expositor explicou que o0s seguintes critérios sao

definidos:

Vi.

Vii.

Escolha dos locais;

SolicitacBes de audiéncia publica de acordo com Resolucdo CONAMA n°
9/1987;

Municipios em que a faixa de serviddo apresente interferéncia direta em
areas urbanas;

Municipios com maiores quantitativos de pessoas residentes no corredor
de 1 km de largura para cada lado;

Municipios elegiveis para receber canteiros de obra;

Municipios onde a linha de transmissdo interceptar Unidades de
Conservacao; e

Uma audiéncia, no minimo, em cada estado interceptado.

Na fase de analise dos estudos ambientais, geralmente, faltam:

Informagdes, como diagndéstico, prognoéstico, impactos, medidas e
programas, podendo haver necessidade de complementacao;
Correspondéncia das informacgdes requeridas no TR, a exemplo da coleta
de dados primarios nas areas de estudo definidas;

Caracterizacdo dos componentes do objeto licenciado, no caso os sistemas
de transmisséao;

Informagdes sobre as Unidades de Conservacdao impactadas, com dados
protocolados ao longo da andlise, sem solicitagdo do IBAMA,
promovendo, muitas vezes, revisdo de informacgdes ja& analisadas

anteriormente.



Na fase de andlise do Plano Basico Ambiental (PBA) e do projeto

construtivo/executivo os problemas recorrentes sao:

i. PBAs genéricos e inexequiveis, sem referéncias as informagdes levantadas
no estudo ambiental, tais como, comunidades/adensamentos
populacionais, areas passiveis de erosdo, APPs, areas alagadas, acessos,
etc, e nos pareceres de licenga provisoria; e

ii.  Projeto construtivo imaturo e sem considerar as condicionantes basicas do

licenciamento e as areas de canteiros de obra definitivas.

Na sequéncia, foram exibidos alguns exemplos e imagens sobre os impactos
decorrentes da atividade de transmissdo. Os exemplo de impactos socioecondmicos sao
(i) corredor de linha de transmissdo que pode comprometer pequenas propriedades; (ii)
torres proximas a residéncias; (iii) alteracdo do uso do solo; (iv) alteracdo da paisagem;
(v) canteiro de obra que intervere na vizinhanga; e (vi) canteiro de obra que acarreta em

residuos. Na

Figura 4, observa-se alguns destes casos.

Figura 4 - Exemplos de Impactos Socioambientais.



Fonte: IBAMA, 2017.

Também foram apresentados alguns impactos sobre os meios fisico e biético,
como a abertura de acesso de forma inadequada. O alteamento das torres foi apontado
pelo representante do orgdo ambiental como uma solucdo para a minimizagdo de

impactos sobre a vegetacéo e o uso do solo.

Para Heut, as licdes aprendidas e os desafios para o setor sdo o desenvolvimento
de normativas internas e padronizacdo de critérios técnicos e procedimentais, como TR,
pareceres, condicionantes, programas e medidas mitigadoras. Os limites e caracteristicas
especificas de cada projeto tendem a ser respeitados, mas se deve prezar por uma

pradronizacdo do processo de licenciamento.

Assim, prop0s-se a elaboracdo de um Guia de Avaliacdo de Impacto que permita
controle, previsibilidade e racionalidade. Também foi sugerido, pelos agentes, o
desenvolvimento de um guia para cada relatério (R1, R2, R3, R4 e R5). Por sua vez, Heut
destacou a importédncia do conhecimento técnico acumulado. Os agentes devem
empregar nas atividades de licenciamento um corpo técnico especializado e experiente

para minizar erros de relatérios e aumentar a qualidade dos mesmos, diminuindo,



assim, o tempo de licenciamento. Ressaltaram-se alguns avangos no processo licitatorio,
como o0 processo eletronico de licenciamento, denominado SEI, e o processo de
avaliacdo de impacto ambiental, o SIGA, que permitem a racionalizagdo do tempo,

transparéncia processual, gestdo de demandas e a melhora de indicadores de resultados.

O Prof. Nivalde de Castro ponderou que o planejamento da transmissao deveria
ser mais indicativo e mais consistente, para que 0s players possam se preparar para 0s
futuros leildes, inclusive com mais conhecimento. Isso contribuiria para que transmissao
deixasse de ser um gargalo do setor. Desse modo, haveria estimulo para
entrada/retorno de importantes players do setor, como a Elektro, a CTEEP (retomando

participacao nos leildes), grupos chineses, a Energisa, a Equatorial, a EDP, etc.

Roberto Huet finalizou afirmando que o mais importante em um processo de
licenciamento (nos relatérios) ndo é o volume (quantidade de paginas), mas sim a
qualidade do trabalho. A mensagem central para reducdo do tempo de licenciamento € a
elaboracdo de materiais técnicos de alta qualidade, focados no impacto e na solugéo de

problemas especificos.

4- Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social

Marcia Leal, representante do BNDES, apresentou o tema “Perspectivas da
Transmissdao de Energia: Condi¢des de Financiamento BNDES”. Marcia enfatizou a
importédncia do Setor Elétrica como infraestrutura basica e primordial para o

desenvolvimento nacional. Este é um dos setores de infraestrutura prioritarios do banco,



sobretudo pelo encadeamento que apresenta para com 0s demais setores. Também
destacou as condigdes de financiamentos passadas e as alteragdes e ofertas do BNDES

para o proximo leildo de transmisséo, previsto para dezembro de 2017.

De acordo com a expositora, 0 BNDES segue algumas diretrizes para selecionar
0S projetos, quais sejam, aqueles que apresentam retorno social superior ao privado,
possuem atuacgdo onde ha falhas de mercado, promovam a diversificacdo de fontes, com
foco em renovaveis, e colaboram com os compromissos assumidos no Acordo de Paris

(COP 21).

O BNDES atua para reduzir a percepcao de risco e, em parceria com o regulador e
com o poder concedente, para atrair funding. Também opera como
catalizador/estruturador de projetos, compartilha risco com
repassadores/cofinanciadores e realiza parceria com o Mercado de Capitais, através de

debéntures.

Observa-se, na Tabela 1, a participagdo do BNDES no SEB durante o periodo de

2003 ao primeiro semestre de 2017.



Tabela 1 - Atuacéo no Setor Energia: Aprovagoes de 2003 ao 1° Semestre de 2017

Segmento Capacidade N°' de Financiamentlo Inv'estimento'

Projetos  BNDES (R$ Mil)  Previsto (R$ Mil)

1. Geracdo 55.951 MW 307 125.161.840 206.568.669
Hidrelétricas 34.620 MW 50 68.548.681 109.004.156
Edlicas 11.727 MW 94 33.212.926 56.479.047
Termelétricas 4.816 MW 12 6.328.861 13.572.467
PCH 2.652 MW 132 8.757.720 13.775.537
Nuclear 1.405 MW 1 6.180.915 10.488.029
Biomassa 581 MW 17 1.603.699 2.307.984
Solar 150 MW 1 529.039 941.448
2. Transmissao 35.774 Km 124 25.612.862 50.244.726
3. Distribuicdo - 131 31.388.195 56.819.426
4. Racionalizacéo - 30 582.390 1.058.301
5. Outros - 1 8.254 9.644

182.753.540

314.700.765

Fonte: BNDES, 2017.

O BNDES participou de 124 projetos de transmissdo, que somaram 35.774 km de

novas linhas. Na Figura 5, nota-se a participacdo segregada pelas sub-regides do pais.




Figura 5 - Linhas de Transmissao Financiadas entre 2003 e 1° Semestre de 2017
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Fonte: BNDES, 2017.

No ano de 2017, o segmento de transmissdo foi o segundo a mais receber recursos
financeiros do BNDES dentre os investimentos do Setor Elétrico. As cifras giram na

ordem de R$ 2 bilhes, ficando atras apenas do segmento de geracéo edlica, com R$ 3,6
bilhées em desembolsos.



A Tabela 2 apresenta as novas politicas operacionais para o SEB. A participacao

de itens financiaveis ¢ de 80% e o indice de Cobertura do Servico da Divida (ICSD) de

2,0. O custo é de mercado, soma-se o spread basico de 1,7% a.a. e o spread de risco (0,4% a

3,37% a.a.). A amortizacao segue o sistema PRICE e o prazo ¢é de 20 anos.

Tabela 2 - Condig¢bes de Financiamento

Condic¢oes Financeiras

SEGMENTOS Particlpacdo X Amortizacio
Itens Custo .
. o . (sistema e prazo)
Financiaveis
Eficiéncia Energética 80% Cfm projeto
Solar 80% 20 anos
Edlica 70% 16 anos
Demais fontes alternativas 70% TJLP SAC 20 anos
Hidrelétricas > 30 MW 50% 20 anos
Térmicas o
Gas Natural Ciclo Combinado 50% 16 anos
Transmisséo 80% e ICSD 2,0 Mercado PRICE 20 anos
[+)

Distribuicgo 50% 50% TILP | gac 6 anos

50% Mercado

Fonte: BNDES, 2017.

A Tabela 3 exibe a nova

politica de financiamento para o segmento de

transmissdo. Observa-se que o custo basico foi elevado de 1,5% a.a para 1,7% a.a. A

participacdo méaxima em equipamento para o leildo de 2017 foi de 60%, enquanto que

para os leil6es de 2016 era de 50%. O total de participacdo manteve-se constante em 80%.

O ICDS minimo também sofreu alteracdes. Em 2016, o global era constante para todo o

periodo, no valor de 1,5. No leildo de 2017, o global foi de 1,3 (do ano 1 ao 10), de 1,4 (do

ano 11 ao 15) e de 1,5 (a partir do ano 16). A aquisicdo de debéntures de infraestrutura



passou a ser até 100% da emissdo. Segundo Marcia, os leilées de abril de 2017 e

dezembro de 2017 terdo estas mesmas condicdes citadas.

Tabela 3 - Novas Politicas Operacionais: Transmissao

Leildo abr/2016 Leil3o out/2016 Leildo 2017
TILP para maq equipamentos; TJLP para maq equipamentos;
Custo bdsico TILP IPCA demais itens IPCA demais itens
Spread basico 1,5% a.a 1,5% a.a. 1,7% a.a.
Intermediacédo financeira 0,5% a.a. 0,5% a.a. 0,4% a.a.
70%, podendo ir a 80% em 50% maq equipamentos; 60% maq equipamentos;
Participagdo maxima mercado 80% global 80% global

14 anos mag equipamentos; 14 anos maq equipamentos;
Prazo amortizagdo 14 anos 20 anos demais itens 20 anos demais itens
SAC, podendo converter
para Price se houver deb

Sistema de amortizagao infra Price Price
2,0 para BNDES
2,0 para BNDES global 1,3 do ano 1 ao 10; 1,4 do
ICSD min 1,2 (SAC) 1,5 global ano 11 ao 15; 1,5 apds
Aguisicdao debéntures Regra geral (até 20% da
infraestrutura emissdo) Até 50% da emissdo Até 100% da emissdo

Fonte: BNDES, 2017.

A representane do BNDES destacou, ainda, que o financiamento sé pode ser
concedido apés a licenca prévia ambiental. Além disso, desde outubro de 2016, a TILP é
aplicada apenas para maquinas e equipamentos, com a aplicacdo do IPCA para 0s
demais itens. Como a TJLP permanece para equipamentos, estes tém que atender as

condic¢bes de conteudo nacional.

Ao final da apresentacédo, foram apontados o retorno de players tradicionais e a
entrada de novos investidores, estes com logica mais financeira. O BNDES esta
aguardando o novo leildo para avaliar como mercado vai reagir as recentes alteracoes e

estd em interacdo com a ANEEL para que esta dé os sinais para o Banco realizar os



ajustes necessarios, no intuito de atrair mais investidores, sobretudo apos a alteragédo, no
segmento de transmissdo, para juros de mercado. Marcia também ponderou como o
mercado vai receber, em termos de captacdo de recursos, todo o volume previsto para a

expansdo da transmissdo, 0 que ainda é uma incognita.

O Prof. Nivalde de Castro contribuiu pontuando que os contratos de linhas de
transmissdo séo muito consistentes e de baixo risco, 0 que permite ao ganhador o acesso
a financiamento por parte do BNDES e de outras debéntures para assegurar a

capitalicdo de recursos financeiros necessarios para garantir a expansdo do sistema.

5- ANEEL -Agéncia Nacional de Energia Elétrica

Ivo Sechi Nazareno, Superintendente de Concessdes, Permissdes e Autorizacdes

de Transmisséo e Distribuicdo da ANEEL, apresentou o tema “Pontos Centrais do Edital



do Leildo de Transmissdo n° 02/2017”. Durante sua exposi¢éo, Ivo destacou o resultado
dos ultimos leilGes, as a¢bes do 6rgdo regulador para aumentar a atratitividade dos
leildes de linhas de transmisséo, enfatizou o Leildo n® 02/2017, apresentando para 0s
agentes presentes as principais caracteristicas e premissas adotadas no edital, e, por

altimo, pontuou os principais desafios da tansmissao.

O representante da ANEEL iniciou as explica¢des sobre a evolugdo da dindmica
dos leilGes de transmissdo apresentando a média de proponentes por lote e lotes vazios

no periodo 2003-2015, como pode ser observado na

Figura 6. Desde 2012, os leildes perderam atratividade, implicando em uma
reducdo na média de propostas por lote e em um aumento expressivo do numero de
lotes vazios. Até 2011, os lotes vazios eram fruto de alguma questdo especifica, ndo
muito relevante. A partir de 2012, sob a mesma légica de contratacdo, o numero de lotes
vazios aumentou significativamente e, em 2015, este numero atingiu 17 unidades
produtivas. Ficou evidente, portanto, a necessidade de se repensar a

viabilidade/atratividade dos leildes de transmissao.



Figura 6 - Média de Proponentes por Lote e Lotes Vazios de 2003 a 2015
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Fonte: ANEEL, 2017.

Diante de tal cenario, a ANEEL elaborou um diagndéstico que contou com a
colaboracgédo dos principais stackeholders, tais como associagdes, transmissoras, centros de
pesquisas e orgdos licenciadores e interveninentes. O resultado do diagnostico foi de
gue as estimativas de investimentos, 0s prazos e a remunera¢ao eram insuficientes e
havia falta de transparéncia na alocacdo de riscos e falta de bonificacdo para

performance.

Uma série de medidas foram tomadas para restabelecer a atratividade dos leildes
de transmissdo e a revisdo das estimativas de investimentos contou com as seguintes

acoes:

i Revisdo do banco de precos da ANEEL,;

i Detalhamento maior da estimativa por meio de visitas técnicas in loco;

il Apuracdo mais criteriosa dos custos fundiario e ambiental;



v. Precificagdo mais detalhada dos custos especificos, tais como
terraplanagem, travessias, porcentagem de estruturas autoportantes, etc.; e

V. Aprimoramento dos custos de O&M,;

Como resultado, a estimativa de CAPEX dos projetos se elevou entre 30% a 50% e
0 OPEX, que anteriormente era de 1,8% a 2% do valor do CAPEX, passou a ser ajustado

de acordo com a escala do negacio.

A partir de 2013, o prazo de entrega das obras saltou para 48 meses, o dobro dos
periodos anteriores. Isso ocorreu, em grande medida, em razdo da complexidade
envolvida nos processos, como 0 aumento da importancia de questdes ambientais e
socioecondmicas. Como ficou claro que este era um problema recorrente em varias
concessdes, e ndo um problema isolado, medidas sistémicas foram adotadas. Para
correcdo dos prazos de entrega das obras de transmisséo, o leildo que ocorreu em 2017

adotou duas medidas centrais: a pulverizacao dos lotes e a gestdo de contratos.

Atualmente, o prazo para as grandes obras é de 54 meses. Contudo, 0 que se
observa é que, em média, com a elevagdo do tempo para entrega, as obras de linha de
transmissdo passaram a durar entre 6 e 7 anos no processo integral - todas as fases,
como licitacdo, estudo, obra, etc. Ivo ressaltou que, caso algum érgédo socioambiental
atrase, o agente pode pedir avaliacdo por parte da ANEEL para que o contrato seja
readequado em termos de prazo. Além disso, foi implementado um esquema de

bonificacdo por antecipacdo da entrega de obras, desde que essa faga sentido.



Para minimizar o problema de transparéncia na alocacdo de riscos, foram

adotadas algumas medidas centrais, pontuadas abaixo:

Vi.

Maior publicidade e transparéncia na divulgagdo e nos procedimentos;
Editais com maior prazo e em 3 linguas;

Critério adicional de qualificagdo econémico-financeira, com a exigéncia de
avaliacOes especializadas sobre a viabilidade e exequibilidade do plano de
negocios da proponente, sob os aspectos da montagem financeira e

contabil/tributéria;

Estabelecimento da Matriz de Riscos integrante do contrato

(compartilhamento do risco socio-ambiental);

Estabelecimento das regras para apresentacdo de casos fortuitos e de forca

maior (excludentes de reponsabilidade); e

Critério de antecipacao de obra predefinido no contrato e automatico.

O expositor explicou que a premissa de taxa de retorno implicita foi revista

através da utilizacdo de titulo publico nacional indexado a inflagdo para o calculo da

taxa livre de risco e risco pais. Assumiu-se o terceito quartil da amostra, sendo este a

média diaria por valor emitido das NTNBs com prazo superior a 5 anos, com janela de 1

ano. Outra premissa adotada foi a de consideragdo de 100% de capital proprio durante o

periodo de construcdo, com a finalidade de mitigar o risco de o agente ndo conseguir

captar recurso durante o periodo da construgdo. O custo de capital de terceiros também

foi alinhado com debéntures do Setor Elétrico ao invés do BNDES e assumiu-se o

terceiro quartil da amostra, sendo este a média diéria dos rendimentos dos debéntures

do Setor Elétrico com janela de 1 ano.



O resultado do Leildo n® 05/2016 evidencia que as alteracOes realizadas foram
bem recebidas pelo mercado. Dos 35 lotes, 31 foram contratados. O investimento total
contratado foi de R$ 12,7 bilhdes, 96,7% do total previsto (R$ 13,1 bilhdes). A Receita
Anual Permitida (RAP) teto dos 31 lotes era de R$ 2,63 bilhdes, enquanto a RAP
contratada ficou em R$ 1,67 bilhdes, o que representa um desagio médio de 36,5 %,
anulando o aumento da rentabilidade em edital. Foi o leildo com maior publico em
evento (990 pessoas), mais de 6 horas de duracédo e o maior volume negociado em uma

Unica sessdo (R$12,7 bilhdes de reais).

Em seguida, Ivo apresentou os 11 lotes do Leildo n° 02/2017, com 38
empreendimentos, um investimento projetado de cerca de R$ 8,8 bilhdes e uma
estimativa de 18.000 novos postos de trabalho. A receita méxima é de R$ 1,5 bilhdes, a
aprovacdo do edital estd prevista para 24 de outubro de 2017 e a sessdo publica para 15
de dezembro de 2017.

Ivo também destacou os quatro aprimoramentos feitos para este leildo, quais

sejam:

i. Disponibilizacdo das minutas de contrato de concessdo j& na audiéncia
publica (Audiéncia Publica n® 047/2017), com as condicOes especificas de
cada lote;

ii.  Exclusédo dos seguintes anexos (modelos) do edital, mas com a ressalva de
gue permanece a obrigacdo de assinatura desses contratos, disponiveis no
site do ONS:

a. Anexo 2 Modelo do Contrato de Prestacdo de Servicos de
Transmisséao — CPST;

b. Anexo 3 Modelo do Contrato de Uso do Sistema de Transmissao —
CUST,



c. Anexo 4 Modelo do Contrato de Conexdo as Instalacbes de
Transmisséo — CCT; e

d. Anexo 5 Modelo do Contrato de Compartilhamento de Instalagéo —
CCl.

iii. Insercdo, na Secdo 10.9 - Qualificagdo Técnica, de itens que tornam
dispensavel a apresentacdo dos documentos de qualificacdo técnica para
empresas que:

a. Sejam concessionarias de transmissdo com contratos de concessao
assinados nos ultimos 36 meses; e

b. Sejam controladoras de empresa na condic¢éo do item (i)

iv. Excluséo do Apéndice H - Carta de Instituicdo Financeira ou Entidade

Financeira.

! Os itens (i) e (ii) se aplicam a consdrcios que tenham em sua composic&o empresas que os atendam, desde que sua
participacdo total no consdércio seja maior ou igual a 50%.



Os paréametros meédios de calculo da RAP teto do Leildao n® 02/2017 podem ser

observados na Figura 7.

Figura 7 - Pardmetros de Célculo da RAP Teto do Leildo n° 02/2017

Custo Médio Ponderado de Capital (WACC): 8,09% a.a.
Custo de Capital Proprio: 10,22% a.a.

Custo de Capital de Terceiros: 8,07% a.a.

Estrutura de Capital: 66% Capital Proprio/34% Capital de Terceiros

RAP / Invest = 17,56 %

O&M Medio: 2,10 %

Fonte: ANEEL, 2017.

A partir desses novos parametros, a relacéo entre RAP e Investimento foi elevada
ao patamar de 20,8%, valor suficiente para garantir a atratividades dos lotes. Sendo
assim, as medidas apresentadas pela ANEEL demonstraram-se suficientes para resgatar
a atratividade dos leildes de transmissdo e devem ser mantidas para os préximos
certames. Destaca-se que existe um processo de revisdo dos precos em andamento, com
prazo de término para o 2° trimestre de 2018. Como conclusdo, os riscos foram

devidamente precificados e a remuneracgo voltou a ser suficiente.



Entretanto, os desafio ainda sdo muitos, ponderou Ivo. A pulverizacdo dos lotes
aumenta o numero de concessdes para fiscalizacdo e gestdo. Atualmente, existem 280
contratos de concessao de transmissao. Para Ivo, sdo necessarias novas fontes de receita
para que o cenario de expansao seja sustentavel, como a entrada de novos usuarios no
sistema, para que ndo haja um aumento real da tarifa para os consumidores ja

estabelecidos.

Mauricio Moszkowicz, pesquisador do GESEL, trouxe para debate algumas
consideracOes referentes ao aperfeicoamento da regulacdo atual. A primeira questdo
dizia respeito a vida util de ativos que ainda estao aptos a operar, ou seja, que poderiam
ter seus contratos estendidos. Neste sentido, Ivo comentou que falta incentivo para
extensdo ou melhoria, s6 havendo para troca ou substituicdo através de novos leildes.
Uma segunda questdo relevante versava sobre as penalidades da Resolu¢cdo Normativa
n® 729/2016, isto €, se havia possibilidade de aperfeicoamento para considerar uma
visdo sistémica nas penalidades. Para Ivo, a ANEEL entende que ndo ha penalidade,
pois se trata de uma regulagdo por incentivo, havendo, assim, um desincentivo e ndo
uma penalidade. Ivo ponderou que ha outras boas formas de regulacdo, mas que a
aplicada atualmente (por incentivo) também é muito boa e atende ao que o regulador

espera.

Por fim, ainda relativo ao tema de aperfeicoamentos regulatérios, o grupo
Energisa questionou se seria “correto alterar as resolugdes que regulamentam os contratos ao
longo de uma concessdo”. Segundo o representante da ANEEL, o contrato firmado entre as
partes estabelece que ha nivel de risco por alteracdo da regulagdo, logo que ha espaco
para estes aperfeicoamentos. Além disso, todas as alteracdes promovidas pela ANEEL
buscam as melhores praticas, ou seja, busca-se trazer maiores beneficios ao sistema e a

sociedade, justificando, assim, suas implementacdes.
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