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RESUMO:

O trabalho inicia-se com uma descricdo do modelo do setor elétrico brasileiro com foco no segmento de
transmissdo de energia elétrica. Ap6s uma contextualizagdo dos leildes de concesséo de transmissdo, analisam-se
0s seus resultados, com o objetivo de identificar os fatores de maior influéncia nas propostas ofertadas pelos
proponentes.

PALAVRAS-CHAVE: LEILAO; TRANSMISSAO; ECONOMETRIA

1.0 - INTRODUCAO

Para o setor elétrico brasileiro, a década de 90 foi um periodo de mudangas profundas. A partir de 1995, com
edicdo das Leis n° 8.987 e n° 9.074, de 13 de fevereiro e 7 de julho de 1995 respectivamente, iniciou-se a
construcao do novo modelo regulatério do setor elétrico.

Neste novo modelo foi introduzida a competicdo nos setores de geracdo e comercializagdo de energia elétrica,
buscando expandir a geragéo e assegurar o fornecimento de energia a um pre¢o menor. Para a comercializagao de
energia elétrica, foram instituidos dois ambientes para celebragdo de contratos de compra e venda de energia, 0
Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR), do qual participam Agentes de Geracdo e de Distribuicdo de energia
elétrica, e o Ambiente de Contratagdo Livre (ACL), do qual participam agentes de geragdo, comercializadores,
importadores e exportadores de energia, e consumidores livres.

Entretanto, nos setores de transmisséo e distribuicdo de energia elétrica ndo foi possivel estabelecer
competicdo, por estas serem atividades tipicas de monopolio natural, que Queiroz e Mendonga (2005) definem
como uma situacao na qual os elevados custos fixos em consonancia ao decrescente custo marginal ao longo do
tempo ensejam a atuagdo de apenas uma empresa realizando um servigo eficiente e rentavel do ponto de vista do
investimento necessario.

O segmento em analise neste trabalho, a transmisséo de energia elétrica, tem a funcéo de interligar as
unidades geradoras até os grandes centros de consumo. De forma a oferecer uma maior seguranga na operacgao
do SIN, além de proporcionar atendimento a crescente demanda por energia verificada no pais e interligar regioes
isoladas, é necessaria a expansao das redes de transmissdo, com a construcdo de novas linhas e subestacfes. A
modalidade de licitacdo escolhida para as concessfes de novas instalagcdes de geracao e transmissao de energia
elétrica foi o leildo

Neste trabalho, apresenta-se 0 modelo vigente do setor de transmissao de energia elétrica no Brasil,
com foco nos leilGes de transmisséo de energia elétrica.

A andlise dos leildes de transmissdo €é feita com o objetivo de identificar os fatores de maior influéncia
nas propostas ofertadas pelos proponentes. Para a analise sera utilizada a pratica econométrica com um modelo
de regresséo linear. A identificagdo dos fatores de maior influéncia nas propostas ofertadas pode servir de auxilio a
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ANEEL quando da realizagdo dos leildes de transmisséo.
2.0 - TRANSMISSAO DE ENERGIA ELETRICA

A transmissdo de energia elétrica € o principal elo entre os produtores de energia e os centros de
distribuicdo, sendo fundamental o seu correto funcionamento para o sucesso do suprimento de energia, necessario
para o desenvolvimento do pais.

Em um sistema predominantemente hidrelétrico como o brasileiro, que envolve grandes distancias entre
as unidades geradoras e os centros de consumo de energia, as linhas de transmissdo sdo especialmente
importantes na interligacdo de subsistemas e otimizacdo energética das bacias hidrogréficas, com o
aproveitamento de suas diversidades hidrolégicas, além de aumentar a seguranc¢a do sistema.

Atualmente, a Rede Basica do Sistema Interligado Nacional - SIN é composta de aproximadamente
100.000 km de extensdo de linhas de transmissdao com nivel de tensdo igual ou superior a 230 kV. A Figura 1 a
seguir apresenta 0 mapa eletrogeografico do SIN.

Figura 1: Rede Basica do SIN
Sistema de Transmissdo 2010 - 2013
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Fonte: Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS)

O SIN, apesar de possuir enormes dimens@es, ainda ndo atinge todas as localidades do pais, existindo
ainda os chamados Sistemas Isolados. Séo realizadas expansfes no sistema de transmissao de forma a interligar
regides ainda hoje isoladas, como as interligacdes para os estados de Rondobnia, Acre, Amazonas, Amapa e
Roraima.

3.0 - FUNCIONAMENTO DOS LEILOES DE TRANSMISSAO:

A partir da definicdo pelo Ministério de Minas e Energia (MME) das obras de transmissédo da Rede
Bésica a serem concedidas, passa-se a realizagdo do leildo pela ANEEL. O objeto do leildo é a concessédo para
construcdo, operacdo e manutencdo por um periodo de 30 anos, sendo que a concessiondria de transmissdo tem
direito, durante a operagdo do empreendimento, ao recebimento de uma Receita Anual Permitida (RAP).

Ap6s o agrupamento dos empreendimentos em lotes, a ANEEL publica o Edital do Leildo, que contém
informagdes gerais sobre a sua sistematica e informag6es técnicas sobre as linhas de transmisséo e subestagoes.
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O Edital estabelece para cada lote, uma RAP Maxima, que é a receita teto (ou preco de reserva) da
licitacdo. Os proponentes ofertam valores de receita anual, sendo que ndo sdo aceitas propostas superiores ao
preco de reserva estabelecido no Edital. O vencedor é aquele que apresenta a menor proposta, ou seja, aquele
que se prop8e a construir, operar e manter as instalacdes de transmissdo para uma contrapartida menor em termos
de receita, contribuindo dessa forma para a modicidade tarifaria. Esse valor de receita ofertado pelo vencedor sera
a remuneracgdo anual da concessionaria a partir da entrada em operagdo do empreendimento até o término da
concessao, sendo este valor sujeito a revisdes, reajustes e eventuais descontos por indisponibilidade.

Para definicdo da RAP maxima, a ANEEL utiliza diversos valores e parametros regulatérios, como o
investimento estimado, custos de operacdo e manutencao, estrutura de capital e custos de capital préprio e de
terceiros.

O leildo de transmissdo da ANEEL caracteriza-se por ser um leildo hibrido com uma primeira fase na
modalidade Primeiro Preco Selado, tendo como preco de reserva a RAP maxima. Com a abertura dos envelopes,
se ndo houver lances proximos da melhor proposta, proximidade essa definida como diferenca de ate 5% em
relacdo a menor proposta, um vencedor sera declarado.

Entretanto, caso ocorra pelo menos um lance suficientemente proximo da menor proposta, passa-se a 22
fase do leildo, que trata-se de um leildo inglés, ou como chamado nos editais, de leildo a “viva-voz”, onde a melhor
proposta da primeira fase torna-se o novo preco de reserva.

Com relacdo aos participantes dos leildes, os editais de licitagdo publicados pela ANEEL para
contratagdo de servigo publico de transmissdo estabelecem que podem participar como proponentes pessoas
juridicas de direito privado nacionais (estatais ou particulares) ou estrangeiras, bem como fundos de investimento
em participagdes (FIP’s), isoladamente ou reunidas em consorcio.

No periodo de 1999 a 2011 foram realizadas 28 Iicitagéesl, com um total de 152 lotes negociados,
perfazendo um total de aproximadamente 39.000 km e 70.000 MVA. Nos 152 lotes licitados, observou-se um total
de 620 lances® (sem viva-voz)._ Ressalta-se que foram considerados os leildes realizados até 2011, pois a partir
dessa data houveram mudancas na sistematica de realizagdo dos leilGes, o que prejudicaria a presente analise.

4.0 - METODOLOGIA
4.1 MODELAGEM

O método proposto envolve regredir em minimos quadrados ordinarios - MQO os desagios, em percentual,
observados nos leildes nas variaveis de interesse analisadas, indicadas no Quadro 2. Buscou-se a andlise de
variaveis independentes relacionadas com as caracteristicas dos empreendimentos e dos proponentes. Ressalta-
se que sdo consideradas também variaveis dummy para representacédo de varidveis qualitativas.

Quadro 1 — variaveis do modelo econométrico

Variavel dependente Variavel independente

desagio (desagio - %) e investimento (investimento - R$ X 103)

e nume (ndmero de participantes no lote)

e LT (1 se predominancia de LT no lote e 0
caso ndo ocorra predominancia)

e SEs (1 se predominancia de subestagéo
no lote e 0 <caso ndo ocorra
predominéncia)

e consorcio (1 se proponente e consorcio e
0 se participante isolado)

e estatal (1 se participagdo de empresa
estatal e 0 caso contrario)

e estrangeira (1 se participacdo de
empresa estrangeira e 0 se participante
apenas nacional)

« N (1 se empreendimento localizado na
regido Norte e 0 caso contrario)

« NE (1 se empreendimento localizado na
regido Nordeste e 0 caso contrario)

e CO (1 se empreendimento regiao Centro-
Oeste e 0 caso contrario)

e SE (1 se empreendimento regido Sudeste

! Em 1999, duas licitagdes foram realizadas na ridati# de concorréncia. As demais licitacdes foreatizadas
na modalidade leildo. N&o considera o Leildo nY20bL.

? Foram consideradas apenas as propostas finaidepcoponente, ndo sendo considerados os lanedsvguam
a disputa para o viva-voz, nos casos em que hdufes do leildo.



| e 0 caso contrario)

Portanto, a regresséao linear miltipla a ser trabalhada toma a seguinte forma:

des = Qo+ B1*inv + B2 * nume + B3 * LT + B4 SES9 + Bs * consorcio + s *estatal + B7 * estrangeira +
BB*N+89*NE+810*CO+811*SE+ u

Onde u =erro

O desagio pode ser explicado por componentes ndo observaveis, como assimetria de informacéo,
vantagens decorrentes de caracteristicas intrinsecas da empresa proponente, ou da proximidade entre os
investimentos ja realizados pelo proponente na regido do lote leiloado (sinergias, interdependéncia e ganhos de
escala). O efeito destas variaveis ndo observaveis (ou de dificil observagéo) pode estar incluido no erro “u”.

Os coeficientes B positivos significam que a variavel afeta positivamente o desagio, ou seja, uma
menor receita ofertada no leilédo.

4.2 RESULTADOS
Regredindo as variaveis, obtemos o seguinte resultado, apresentado na Figura 15 a seguir:
Figura 2 — Resultado da estimac¢éo para todas as propostas
o cio estatal es a N ME €0 SE

Pelo resultado, observa-se que as variaveis estatisticamente significantes foram o investimento, nume,
SEs, estatal, estrangeira e NE, com estatisticas “t” nos valores de 2.46, 11.99, 2.88, 9.30, 3.99 e 2.65
respectivamente. Todas essas variaveis apresentaram coeficientes positivamente correlacionados com a variavel
dependente desagio, nos valores de 6.38 x10®, 2.72, 3.87, 13.47, 4.94 e 4.55.

A variavel investimento demonstra que quanto maior o porte do empreendimento, maiores Sao 0S
desagios observados nas propostas ofertadas, o que pode-se entender que justificam-se pelo ganho de escala
para compras maiores, seja de equipamentos de subesta¢fes, cabos para linhas de transmisséo, estruturas e
obras civis.

A variavel nume, que corresponde ao nimero de proponentes no lote, é estatisticamente significante com
correlagdo positiva, ou seja, quanto mais competidores participando do certame, maiores os desagios ofertados.
Isso demonstra que uma maior competitividade nas licitagdes de transmissao resulta em menores tarifas para os
consumidores.

Verifica-se que a variavel SEs é estatisticamente significante, com coeficiente positivo e superior ao da
variavel LT, ou seja, lotes que apresentam predominancia de subesta¢cfes tendem a apresentar maiores desagios
nas propostas ofertadas. Um fator que pode explicar os maiores desagios para as subestacfes é o fato de
subestacfes serem mais atrativas do que linhas de transmisséo por possuirem em sua maioria, licenciamentos
ambientais menos complexos e possibilidades de ampliagbes futuras da subestacdo, como instalagdo de novos
transformadores, reatores, etc, obras estas que séo autorizadas a Transmissora proprietaria da subestacéo..
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Outra variavel que apresentou-se estatisticamente significante foi a variavel estatal, que demonstra a forte
participacdo das empresas estatais nos leildes de transmisséo, seja de forma isolada ou em consércio. Observa-se
no histoérico dos leildes, participacdo agressiva das empresas do grupo Eletrobras e estatais estaduais como a
Copel Geracao e Transmissdo S.A. (Copel — GT) e a Cemig Geracgdo e Transmissdo S.A. (Cemig - GT).

A variavel estrangeira apresentou-se estatisticamente significante e positivamente correlacionada com os
deséagios, ou seja, quando ha presenca de empresas estrangeiras nos leildes, ha a tendéncia de propostas com
maiores desagios. Essas empresas, especialmente as espanholas, tem grande importdncia no setor de
transmisséo de energia elétrica.

Dentre as regides onde localizam-se os empreendimentos, a Unica que se apresentou estatisticamente
significante foi a regido Nordeste, com um coeficiente de 4.55. Apesar de, em geral, o0 nimero de proponentes na
regido Nordeste ser menor que em outras regides, a forte participacédo da estatal federal Companhia Hidro Elétrica
do S&o Francisco (Chesf) nos certames, justifica 0 maior coeficiente dentre as regiées analisadas.

As demais variaveis: LT, consorcio, N, CO e SE nédo se apresentaram como estatisticamente significantes
no horizonte estudado.

5.0 - CONCLUSOES

A concesséo de novas instalacdes de transmissédo, linhas de transmisséo e subesta¢fes, mediante leilGes
permite a entrada de novos agentes no setor de transmissdo de energia elétrica. E isso de fato vem sendo
observado nos leildes de transmissdo com um grande numero de players no setor, inclusive empresas
estrangeiras, como espanholas, italianas, portuguesas e chinesas.

A forma de realizacdo do leildo, estabelecida pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), onde é
estabelecida uma receita anual teto e o vencedor € aquele que oferecer o menor valor de receita, que corresponde
ao maior desagio, propicia uma menor tarifa paga pelo consumidor, contribuindo dessa forma para a modicidade
tariféria.

Como demonstrado ao longo do trabalho, varias sdo as variaveis que impactam nas propostas, tanto
variaveis relacionadas ao empreendimento como variaveis associadas as caracteristicas dos proponentes.

Na analise econométrica realizada de todas as propostas verificadas no horizonte estudado, observou —
se que dentre as variaveis estatisticamente significantes, destaca-se o nimero de proponentes em cada lote. A
regressao demonstra que quanto maior o nimero de competidores no lote, maiores os desagios ofertados pelos
proponentes, confirmando a expectativa apresentada para essa variavel. A partir desse resultado, entende-se que
os empreendimentos devem ser agrupados em lotes de forma a atrair o maior nimero possivel de proponentes. A
RAP méaxima estabelecida pela ANEEL ndo deve ser tdo calibrada a ponto de inibir a participacdo de mais
concorrentes. Uma maior receita de referéncia pode atrair mais proponentes e consequentemente poderdo ser
obtidas propostas com maiores deséagios.

Outra variavel estatisticamente significante e positivamente correlacionada com os desagios € o
investimento, o que significa que um maior investimento associado a um lote resulta em propostas com maiores
desagios. Fica evidenciado nesse caso o ganho de escala para empreendimentos de maior porte. Essa verificagao
pode contribuir para que a ANEEL tome decis6es quando da definicdo dos lotes de um leilao. Tendo em vista que é
de interesse um leildo com maiores desagios (menores tarifas pagas pelos consumidores), entende-se que
empreendimentos de pequeno porte, se agrupados em lotes, tornam-se mais atrativos. Entretanto, ao se agrupar
empreendimentos em lotes, € necessario verificar as caracteristicas técnicas dos empreendimentos como nivel de
tenséo, localizacao, etc.

Observou-se também nas andlises realizadas que lotes com predominancia de subestagfes tendem a
apresentar maiores desagios. Essa diferenca pode ser explicada pelo fato de subestagfes serem mais atrativas do
qgue linhas de transmissdo por possuirem em sua maioria, licenciamentos ambientais menos complexos e
possibilidades de ampliagGes futuras da subestagdo, a serem autorizadas a Transmissora.

Entende-se que os resultados obtidos neste trabalho podem servir de auxilio a ANEEL nas decisbes
referentes aos leildes de transmissdo, como nos critérios para determinagdo das receitas teto das licitagdes e no
agrupamento dos empreendimentos em diversos lotes, de forma a buscar alternativas que proporcionem maiores
desagios nos leildes, contribuindo dessa forma para a modicidade tarifaria.
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