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Aneel, agéncia reguladora do
setor elétrico, acaba de adiar
um importante leildo de linha
detransmissdo emraziode questiona-
mentos do Tribunal de Contas da
Unido (TCU). Emboraestejaexercen=
do seu importante papel fiscalizador,
neste caso o TCU promoveu uma in-
tervencao desconectada da realidade.

O questionamento do TCU surge
do fato de que o prego-teto admitido
no leildo para a constru¢do e a opera-
¢dodanovalinhade transmissdo é su-
perioraodaoutralinhalicitada noini-
cio doano passado para escoar aener-
gia da Hidrelétrica Belo Monte.

Ha vidrias razdes para essa diferenca
de custos. A linha a ser licitada agora
terd 2.518 km, 426 km a mais do que a
linha anterior, em drea proxima aos
grandes centros, onde a faixa de servi-
dio publica tende a ser mais cara.

O contexto economico também ex-
plica a alteracdo de custos. A licitacdo
daoutralinha ocorreu emfevereirode
2014. Desde entdo, a taxa de cimbio
desvalorizou-se em mais de 30%, ele-
vandoo custo,emreais, tantodos com-
ponentes importados quanto dos que
sdo balizados peloprecode commodi-
ties internacionais.

Além disso, a reducio de financia-
mentos do Banco Nacional de Desen-
volvimento Econdomico e Social

(BNDES),de 75% paraso%dosinvesti-
mentos, forcard os empreendedores a
recorrer a financiamentos mais caros.

Finalmente, ha o aumento do custo
do capital préprio considerado pela
Aneel. Essa alteracdo decorre princi-
palmente de alteracdo metodolégica
paramelhorrefletiroriscoenfrentado
na fase de construcao das instalacbes
de transmissdo. Nesta fase pré-opera-
cional, o risco se assemelha ao de em-
presas doramo de construcao pesada,
razao por que se optou por utilizar o
beta (varidvel que reflete o risco da
arividade) de empresasdesseramono
modelo Capital Asset Pricing Model.

Todas essas revisdes foram efetua-
daspelaAneelapos minuciosaanalise,
documentada em notastécnicas, num
processoabertoetransparente quein-
cluiu duas audiéncias publicas: uma
para discutir alteracdes metodologi-
cas (AP 008/2015) e outra para discu-
tir a minuta de edital deste leildao (AP
016/2015). Por que o TCU ndo pode
fazer a sua analise junto com todos os
outros agentes durante o processo de
audiéncias publicas? Essaintervencdo
intempestiva do tribunal posterga o
leildo, agravando os atrasos. O ironico
éque o TCU sabe quanto esses atrasos
custamao Pais:noano passado,omes-
mo TCU estimou o prejuizo devidoa
atrasos de empreendimentos elétri-
cos em R$ 83 bilhdes:

Além de solicitar informagdes ja pu-
blicamente disponiveis, o TCU reco-
menda que o custo das estagdes con-
versoras (um dos principais compo-
nentes das instalagbes a serem cons-

truidas) seja baseado no menor prego
da pesquisa de mercado. Isso ndo é
apropriado, poishadiferencasnaespe-
cificaciio, na qualidade, nas condi¢oes
de compra e na logistica que ndo sio
captadas nas pesquisas de mercado. E
por isso que o critério adotado pela
Aneel, baseado nos custos médios, € 0
mais adequado.

Issotudoé sé paradefinir oprego-te-
tonoleildo, do qual saird como vence-
dor o proponente que oferecer a me-
nor Receita Anual Permitida (RAP).
Portanto, havendo confianca no mar-
colegal e regulatdrio,acompeticiodis-
ciplinara os precos. E por isso que é
importante que o preco-teto atraia
agentes suficientes para assegurar a
concorréncia no leildo.

O governo vem tendo dificuldades
para licitar novas linhas de transmis-
sdo: em 2012 houve 3 lotes sem inte-
ressados; em 2013 foram 10 lotes; e
em 2014 foram 12 lotes. O problema,
hoje, ndo é o retorno elevado. Pelo
contrario, éafaltadeatratividade dos
empreendimentos.

O TCU deveria ter um olhar critico
sobre a sua propria atuacio e avaliaras
consequéncias de suas intervengoes.
O foco desmesurado no prego-teto e
suas atuacoes intempestivas agravam
osatrasos, comprometem aconfiabili-
dade e elevam o custo de suprimento
futuro de energia elétrica no Pais.
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A Aneel, agéncia reguladora do setor elétrico, acaba de adiar um importante leildo
de linha de transmissdo em razdo de questionamentos do Tribunal de Contas da
Unido (TCU). Embora esteja exercendo seu importante papel fiscalizador, neste
caso o TCU promoveu uma intervengao desconectada da realidade.

O guestionamento do TCU surge do fato de que o precgo-teto admitido no leildo para
a construcdo e a operacao da nova linha de transmissdao é superior ao da outra
linha licitada no inicio do ano passado para escoar a energia da Hidrelétrica Belo
Monte.

Ha varias razbes para essa diferenga de custos. A linha a ser licitada agora tera
2.518 km, 426 km a mais do que a linha anterior, em area proxima aos grandes
centros, onde a faixa de serviddo publica tende a ser mais cara.

O contexto econ6mico também explica a alteragdo de custos. A licitacdo da outra
linha ocorreu em fevereiro de 2014. Desde entdo, a taxa de cambio desvalorizou-se
em mais de 30%, elevando o custo, em reais, tanto dos componentes importados
quanto dos que sdo balizados pelo preco de commodities internacionais.

Além disso, a reducdo de financiamentos do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econémico e Social (BNDES), de 75% para 50% dos investimentos, forcara os
empreendedores a recorrer a financiamentos mais caros.

Finalmente, hd o aumento do custo do capital proprio considerado pela Aneel. Essa
alteracdo decorre principalmente de alteracdo metodoldgica para melhor refletir o
risco enfrentado na fase de construcao das instalagdes de transmissdao. Nesta fase
pré-operacional, o risco se assemelha ao de empresas do ramo de construgdo
pesada, razdo por que se optou por utilizar o beta (variavel que reflete o risco da
atividade) de empresas desse ramo no modelo Capital Asset Pricing Model.

Todas essas revisbes foram efetuadas pela Aneel apds minuciosa andlise,
documentada em notas técnicas, num processo aberto e transparente que incluiu
duas audiéncias publicas: uma para discutir alteracdes metodoldgicas (AP
008/2015) e outra para discutir a minuta de edital deste leildao (AP 016/2015). Por
gue o TCU ndo pode fazer a sua analise junto com todos os outros agentes durante
o processo de audiéncias publicas? Essa intervencdo intempestiva do tribunal
posterga o leildo, agravando os atrasos. O ir6nico é que o TCU sabe quanto esses
atrasos custam ao Pais: no ano passado, o mesmo TCU estimou o prejuizo devido a
atrasos de empreendimentos elétricos em R$ 8,3 bilhdes.

Além de solicitar informagdes ja publicamente disponiveis, o TCU recomenda que o
custo das estagdes conversoras (um dos principais componentes das instalacdes a
serem construidas) seja baseado no menor prego da pesquisa de mercado. Isso ndao
é apropriado, pois ha diferengas na especificacdo, na qualidade, nas congiigﬁes de
compra e na logistica que ndo sdo captadas nas pesquisas de mercado. E por isso
gue o critério adotado pela Aneel, baseado nos custos médios, é o mais adequado.

Isso tudo é sé para definir o preco-teto no leildo, do qual saira como vencedor o
proponente que oferecer a menor Receita Anual Permitida (RAP). Portanto, havendo
confianca no marco legal e regulatério, a competicdo disciplinard os precos. E por
isso que é importante que o prego-teto atraia agentes suficientes para assegurar a
concorréncia no leildo.

O governo vem tendo dificuldades para licitar novas linhas de transmissdao: em
2012 houve 3 lotes sem interessados; em 2013 foram 10 lotes; e em 2014 foram



12 lotes. O problema, hoje, ndo é o retorno elevado. Pelo contrario, é a falta de
atratividade dos empreendimentos.

O TCU deveria ter um olhar critico sobre a sua propria atuagdo e avaliar as
consequéncias de suas intervencbes. O foco desmesurado no prego-teto e suas
atuacOes intempestivas agravam os atrasos, comprometem a confiabilidade e
elevam o custo de suprimento futuro de energia elétrica no Pais.
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