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RESUMO

O principal foco deste trabalho é identificar omgipais fatores que influenciam a formacéo de
Parcerias Publico-Privadas no setor de transmiggd@nergia elétrica, no contexto de sua
reestruturagcdo, sob a perspectiva de gerentesedi@iitirte. Trata-se de um estudo de caso de
natureza qualitativa. Foi analisada a participagio Eletronorte em leildes de novos
empreendimentos de expansdo da transmissdo, nodpedie 2003 a 2004. O roteiro de
entrevistas foi fundamentado em teorias instituaistas de base econdmica, formacgédo de
parcerias, escolha de parceiros na reestruturagdsetr elétrico com a instituicio do novo
modelo e impactos no setor de transmissdo de eneldgrica. Foram realizadas entrevistas com
gerentes de areas estratégicas, visando a idantdg interesses da empresa na formacao de
parcerias, a experiéncia adquirida e a preparagéo npvas parcerias. Como resultados foram
apresentados os principais fatores que facilitamdifioultam a formacdo de parcerias e 0s
critérios para a escolha de parceiros, visanddsidiar a Eletronorte na participacdo de futuros
leildes no setor de transmissdo de energia eléthispectos importantes, evidenciados neste
trabalho, poderdo contribuir significativamentegparrealinhamento interno e a implementacéo
de ac¢des visando aprimorar o processo de formagfarderias

Palavras-chave: Setor de transmisséo de energii@a|€arceria publico-privada, Eletronorte.



ABSTRACT

The aim of this work is to identify the main facdadhat influence the formation of the Public-
Private Partnership in the sector of electric epetgansmission, in the context of its
restructuration, as seen by the managers of Elati@nlt refers to a case study of qualitative
nature. The participation of Eletronorte in aucsianf transmission enterprises, from 2003 to
2004, was analyzed. The interview schedules wesedan institutionalist theories of economic
basis, formation of partnership, choice of partnerstructuration of the electric sector due to the
application of the new model and to the impactstmn sector of electric energy transmission.
Interviews with managers of strategic areas wergethout with the purpose of identifying the
needs of the company related to the formation ofnpaship, the experience acquired with the
existing partnership and the preparation of newsoResults were presented in order to show the
main factors that may have a positive or negatmpaict in the formation of partnership, and
criteria for selecting the partners. Such resultwide Eletronorte the main basis for participation
in the future auctions of the sector of electriergy transmission. The main aspects were pointed
out in this work which may effectively contribute the internal realignment and to the
implementation of new actions in order to improlve process of formation of partnerships.

Key-words: Sector of electric energy transmissprhlic-private partnership, Eletronorte.
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1 INTRODUCAO E QUESTAO DA PESQUISA

O setor elétrico no Brasil foi desenvolvido sobrdluéncia de suas dimensdes
continentais e o significativo potencial hidrelétride suas bacias fluviais. As economias de
escala resultantes da construcédo de grandes wiétesas levaram a criacdo de um sistema
interligado de transmissédo de energia, no quahgsesas de servi¢cos publicos dividiam os
custos relativos as linhas de transmissdo. Na mgaiacao desse processo, verificou-se que
a cooperacao, e ndo a competicdo, era a melhoo gqaga as empresas de energia elétrica
(OLIVEIRA, 1997).

Por intermédio de um modelo centralizado englobangtanejamento da operacéo e
até mesmo dos recursos financeiros para investosent setor elétrico brasileiro cresceu
rapidamente no final de 1960 e 1970, espelhandoescimmento da economia brasileira,
enquanto continuava a subsidiar os consumidorassindis (FERREIRA, 2000). O setor
elétrico brasileiro foi constituido por concessioogverticalmente integrados, compostos por
segmentos de geracdo e transmissédo de energigael@ncentrados em empresas estatais
federais, e a distribuicdo e comercializacdo estas@centradas em empresas estaduais.

No entanto, a partir de 1980, o modelo centralizadimecou a mostrar sinais de
fragueza econémica e financeira. Principalmente fa¢b da centralizacdo do planejamento e
a facilidade de obtencdo de financiamento sem, mian®, submeterem as decisdes de
investimentos a mesma analise utilizada na ini@gtrivada. Como a economia de escala era
a prioridade que definia a maior parte das decisdbge investimentos, as usinas de grande
porte eram preferidas as menores, resultando endegadispéndios com ativos fixos e
periodos de maturacédo longos, fatores que contaiinupara impedir o término da construcéo

de muitas delas (OLIVEIRA, 1997).
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A partir de 1980, houve paralisacdo dos investioemo setor, e a caréncia de
recursos financeiros, acompanhada pelas altas thxgsros advindas da implantacdo do
Plano Real em 1994, e o aumentodsdicit publico comprometeram todo o setor elétrico,
momento em que a privatizacdo pareceu como prinaifganativa para evitar consequéncias
mais drasticas.

O modelo centralizado, ainda em vigor, apresentdivarsas falhas, tais como
ineficiéncia econbmica, vulnerabilidade a reveseanteiros e servico da divida elevado,
indicando que ja ndo era essa a melhor maneiraodeeglir. A partir das constatacfes, foram
iniciadas as pesquisas para estabelecimento de awm modelo para o setor elétrico
(FERREIRA, 2000).

O modelo do setor elétrico comecou a ser implanpadaneio de reforma iniciada em
1995, seguindo tendéncias de diversos paiseshtidsée alterar as funcdes do Estado, cuja
intervencdo no setor passou a ter carater regidasi contrario do modelo anterior que se
caracterizava pela provisao direta dos recurs@mAlisso, as reformas produzidas visavam,
além da reducdo dos custos, a reducdo dos impaotbgentais inerentes a produgcdo da
energia elétrica.

A edicdo da Lei n. 9.074/95 estimulou a competigdogeracdo e comercializagéo,
introduzindo mecanismos de incentivos para a regolalesses segmentos, ao contrario da
transmissédo e distribuicdo, que permaneceram cocarasteristicas de monopdlio natural.
Em 1995 teve inicio o processo de privatizacdoedorscom a venda das empresas Espirito
Santo Centrais Elétricas S. A. (Escelsa) do Esp8anto e Ligth Servico de Eletricidade
(Light) do Rio de Janeiro.

O modelo implementado, a partir de 1990, no sdé&rieo brasileiro, foi baseado em

by

modelos internacionais, obedecendo a premissaasférir do Estado para a iniciativa
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privada o papel de investir em empreendimentosfila-estrutura, voltando os interesses do
Estado a investimentos em setores prioritarios cetugacao, salde e seguranca.

Em dezembro de 1996 foi criada a Agéncia NacioeaEdergia Elétrica (ANEEL)
com a edicdo da Lei n. 9.427/96, estabelecida cantarquia de regime especial, com
autonomia administrativa e financeira, tendo pgetolos regular e formalizar as atividades
setoriais, atuando ainda como poder concedente.

A promulgacdo da Lei n. 9.648/98 criou o Mercadacadista de Energia Elétrica
(MAE), com o objetivo de estimular a competicdo geracdo e comercializacdo, e o
Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), cofmalidade de otimizar a operacéo do
sistema eletro-energético, por meio de um despeehipalizado.

O ONS foi estruturado como 6rgdo independente, fsesnlucrativos atuando com
neutralidade, sob a supervisdo do orgao reguladdNEEL. O ONS é o responsavel pela
administracdo do sistema de transmissao, incluadede basica (composta por linhas de
transmissao com tensé&o igual ou superior a 230 kV).

Durante o periodo de junho de 2001 a fevereiroQf2 20 consumo de energia ficou
sujeito a forte contingenciamento. Embora o volweechuvas no verdo de 2001 tenha sido
inferior a média, ndo se pode atribuir unicamergssa circunstancia o racionamento imposto
a populacdo. Na verdade o fator primordial foi sufitiéncia de investimentos na expansao
da geracgdo, na transmissao e na distribuicao dgiareétrica.

A crise gerada no abastecimento de energia elé&iaa racionamento no Pais
mudaram o ritmo da privatizagdo. Em 2001 e 2002faprivatizada nenhuma empresa de
geracdo e/ou distribuicdo de energia elétrica.

A partir da constatacdo do esgotamento da caparidadnvestimento do modelo
estatal, era esperada uma rapida transicdo paranamelo privado. No entanto isso néo

ocorreu e, diante das dificuldades de ordens digsetd® conclusdo desse modelo do setor
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elétrico, o desafio regulatério para os proximoesaseria de viabilizar um modelo misto
publico-privado competitivo (PIRES; GIAMBIAGI; SALE, 2002).

Ressalte-se que as caracteristicas de monopdlizahgtermanecem presentes no
segmento da transmisséo, entdo formado por empestaais federais vinculadashalding
Eletrobrds. Referido segmento é composto por qugtemdes empresas federais com
atuacOes nas regides: Norte — Centrais Elétricddadte do Brasil S. A. (Eletronorte); Sul —
Empresa Transmissora do Sul do Brasil (EletroSujjeste e Centro-Oeste — Furnas Centrais
Elétricas S. A. (Furnas); e Nordeste — Companhtideiétrica do Rio S&o Francisco (Chesf).
Das empresas estatais apenas a Eletrosul foi dieslizada, através da separacdo e
privatizacdo dos ativos de geracado, permanecendwrge, com 0s ativos de transmisséo, ao
passo que as demais mantém a estrutura inalterada.

E importante ainda salientar que o papel do setarahsmissdo de energia elétrica
sofreu significativa mudanca, ao se considerar goies a transmissao era apenas um
segmento de uma empresa estatal, verticalmentgraai@, em que a receita dependia da
venda de energia elétrica. Hoje € um neg6cio inudgrete, cuja receita depende da
disponibilizagéo dos ativos de transmisséo exisgent

O modelo misto publico-privado teve inicio com eagdio de parcerias com o setor
privado para investimentos na expansdo do settniceléa partir de 1999. Entretanto, até
2003, a participagdo das empresas estatais nosspozcde licitagdo para expansao do setor
de transmissdo era dificultada por varios fatodeEntre eles a necessidade de prévia
aprovacao do Conselho Nacional de Desestatizadd®),Ga obrigatoriedade de aprovacao
de assembléias legislativas e os préprios terma®ida. 8.666/93. Outro fator preponderante
era a restricdo de acesso a crédito de financiamepnto ao Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) comoreaocom as empresas privadas,

dificultando, assim, a competitividade entre as rex$gs estatais e as empresas privadas.
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Posteriormente, na publicacdo no Diario Oficiallado, de 26 de junho de 2003, as
empresas estatais federais foram autorizadas pefsefio Nacional de Desestatizacao
(CND) a participar do leildo de linhas de trans@ispromovido pela ANEEL no segundo
semestre de 2003, na qualidade de s6cias minastari

No primeiro quadrimestre de 2003, a evolucdo daslicbes macroeconémicas da
economia brasileira favoreceu a superacao da fimeseceira do setor. A valorizacao do real,
a reducdo das taxas de inflacdo e as expectatevagedcimento colaboraram para o re-
equilibrio financeiro das empresas concessionadsgecialmente as distribuidoras. Além
disso, a abertura de linhas de financiamento do BSI® as perspectivas de aumento de
receita em razao da revisao tarifaria colaborarara p reversdo do quadro de crise do setor
(CASTRO, 2003)

Entre linhas leiloadas e autorizadas, a ANELL aqyaar13.900 km de novas linhas de
transmissao, com investimento, relativamente &mfineiloadas, ultrapassando 8,4 bilhdes de
reais. Desse total, 8.200 km ja entraram em operagd 2004. Esses empreendimentos
atrairam investidores nacionais e estrangeirogicipalmente oriundos de paises como
Espanha, Itdlia, Argentina, Suica e Estados Ur(dbEEL, 2004).

Em marco de 2004, foram aprovadas pelo CongressimiNd as Leis n. 10.847 e n.
10.848, estabelecendo as diretrizes basicas do modelo regulatério para o setor elétrico
brasileiro.

A citada regulamentacdo teve por principios funddaig garantir aos consumidores
cativos tarifas a precos acessiveis (modicidadiial); criar um marco regulatorio estavel
gue permitisse o retorno justo para os investigagsor fim, atrair investidores para garantia
do suprimento de energia para o0 pais nos proximos. a

Dentre as mais significativas mudancgas trazidas peyo modelo/2004 esta o retorno

do Executivo Federal a condicdo de Poder ConcederdéANEEL passando a promover as
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licitacOes de comercializacao de energia e a oaitbegconcessdes, bem como a homologacao
de procedimentos e metodologias de calculo dextarif

Especificamente em relacdo a expanséo do sistetnandgenissdo, o novo modelo nao
trouxe significativas alteracdes, vindo tdo-somentesolidar as regras existentes até entao.

Além da abordagem sobre a reestruturacdo do setenergia elétrica ao longo das
dltimas décadas, gerando grandes transformacf@esodelo regulatorio, outro aspecto que
merece relevancia € a introducao de parcerias ceeboo privado, que, apesar de presente no
modelo anterior, por meio da lei das concessoegfétivamente regulamentada pela Lei n.
11.079, de 30 de dezembro de 2004, com a denoroiiecBRarceria Publico-Privada (PPP)

A PPP foi criada em razdo da escassez de recuiblisqs para novos investimentos
em infra-estrutura no pais, inclusive no setorrergia elétrica, e pela necessidade de atender
ao crescimento econémico do pais e impedir um gowtingenciamento como o ocorrido em
2001, atraindo capital privado e viabilizando aizegédo de investimentos no setor, e, por
fim, permitindo a reducéo de estrangulamento da-e$trutura econdmica do pais.

A importancia dos estudos sobre o setor de eneslgitrica, principalmente no
segmento de transmissao, pode ser justificadapgsetpectiva de investimentos no setor e,
ainda, pela participacdo das empresas estataiaiedsn novas licitacdes em parceria com
empresas privadas.

Conforme descreve Castro (2003), esse modelo denmeé o que tende a apresentar
mais eficiéncia e racionalidade macroecondmicaoéiagdo a esse termo esta o fundamento
de que o setor elétrico produz um servigco publiésido e essencial para toda a cadeia
produtiva do pais.

O sistema de parceria publico-privada requer claresanismos de transparéncia para
atracdo do parceiro privado. A realizagéo de pmseéem por finalidade a troca de recursos e

competéncias, acess&aow-how tecnologia, recursos financeiros ou a um novacat de
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cultura desconhecida, com vistas a combinar edpegiées diferentes e conseguir vantagens
comparativas na busca de aumento de produtiviRO®RIGUES; GUIMARAES, 1994).

Esta dissertacéo pretende identificar e analiséatoses que influenciam na formacéo
de parcerias publico-privadas, para novos investiosede expanséo no setor de transmisséo
de energia elétrica.

O tema escolhido deu-se em razao da importancsatdo elétrico no cenario de infra-
estrutura do pais, que, além de fundamental a smendolvimento como vetor de
sustentabilidade ao crescimento econdmico, venerstdr substanciais transformacdes ao
longo dos anos, principalmente no aspecto regubatoAlém disso, 0 recente
contingenciamento mostrou a caréncia de investimsemb setor de geracdo e transmisséo de
energia e a necessidade de atrair novos investiaitavés do setor privado, utilizando
arranjos de parceria publico-privada.

A pergunta que sintetiza o problema desta dissetac

Quais sdo os principais fatores que influencianfonmacédo de Parcerias Publico-
Privadas, para investimentos no setor de transmidsdenergia elétrica, no contexto da
reestruturacdo do Setor Elétrico, na visdo de ¢esata Eletronorte?

O segmento de transmissédo no setor elétrico cansendo dominado por empresas
estatais, no entanto novas licitagdes permitenrecipacdo de empresas privadas nacionais
ou internacionais, estimulando concorréncia na ess@o de empreendimentos de
transmissao e convivéncia com novos entrantestoo d&esse contexto, € estratégico para as
empresas estatais identificar e analisar os fatguesinfluenciam a formacao de parcerias
para investimento em novos empreendimentos denmiasdo, considerando aspectos como a
escolha dos parceiros, regras para definicao ¢gmmeabilidades e a convivéncia durante a

vigéncia do contrato.
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O objetivo geral desse trabalho é identificar elisaaos fatores que influenciam a
formacdo de parceria publico-privada no setor denstnissdo de energia elétrica,
considerando sua recente reestruturagao.

Os objetivos especificos séo:

a) identificar os fatores que facilitam e/ou diftam a formacéo de parcerias publico-

privadas no setor de transmisséo de energia @étric

b) identificar os critérios para escolha de paosepara a participacdo das licitacdes

de novos empreendimentos de expansao do set@mdenissao de energia elétrica.

Para atingir os objetivos propostos e responderu@sto da pesquisa, foram
elaborados seis capitulos. Além deste primeirotaiapio trabalho consta do segundo
capitulo, que trata do referencial tedrico, no qamEkesentam-se as bases de sustentacdo da
pesquisa e 0s conceitos de institucionalismo, daopd@io natural e de parceria publico-
privada; do terceiro capitulo, que trata da trajatdo setor elétrico, ressaltando o setor de
transmissao de energia, com énfase no processtudistial; do quarto capitulo, que diz
respeito a metodologia utilizada, consubstanciamgo estudo de caso aplicado na
Eletronorte, sobre sua participagdo nas licitagiessetor de transmissdo em parcerias
publico-privadas, sendo, para tanto, elaboradagvR@e) questbes sobre os fatores que
influenciam na decis@o de escolha de parceirogjuiltto capitulo, que trata da analise dos
resultados da pesquisa qualitativa aplicada a medigéas da Eletronorte envolvidos nos

processos licitatorios; e do sexto capitulo, qoalifza o trabalho com as consideracgées finais

e recomendacdes baseadas no estudo realizado.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 O AMBIENTE INSTITUCIONAL

2.1.1 Abordagem sobre as Instituicdes, Organizacde Mudancas Institucionais

Espino (1999) salienta que ndo existe uma definigénime sobre instituicdes. E
certo que qualquer definicdo terd sempre um aspgpotocomplemente ou contradiga as

demais. Complementa que, numa visao ampla:

as instituicdes séo o conjunto de regras que #tice organizam as interagdes
econdmicas, sociais e politicas entre os individeiass grupos sociais.[...]. As
instituicbes em um pais assumem caracteristicagigexs de acordo com 0s tracos
estruturais dominantes de uma determinada econesieiedade e por outro lado
€ importante a influéncia dos valores, tradicddtuais e religiosas e, em geral,
das convencdes existentes (ESPINO, 1999, p. 63).

Segundo North (1998), as instituicbes constituenarcabouco imposto pelo ser
humano a seu relacionamento com os outros. Congeremnegras formais, limitacoes
informais e mecanismos responsaveis por sua edicAcinterdependéncia entre as normas
institucionais e o papel do individuo no contexistitucional estdo diretamente relacionados
a um sistema efetivo de fiscalizacdo quanto ao camepto das referidas normas.

Ainda segundo North (1998), faz-se necessariongjsii instituicdo de organizacéo,
sendo essa ultima considerada como composta ppogde individuos dedicados a alguma
atividade visando a fim determinado. Salienta guédcdes impostas em razdo do contexto

institucional definem o conjunto de oportunidadepa@ sua vez, contribuem para definir o
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tipo de organizacdo. Dependendo da funcédo objetavaorganizacdo € que se adquirem
conhecimentos e especializacdo para reforco desbgmades de sobrevivéncia frente ao
ambiente competitivo.

Salienta 0 mesmo autor que organizacdes sdo csialgbeonjunto de oportunidades
estabelecidas pelo arcabouco institucional, eex@a de sua evolucdo equivale a estrutura de
incentivos incorporada ao arcabouco instituciobsscreve que o arcabouco institucional
oferece sinais e incentivos claros, inequivocos empresarios, 0s quais executam com
fidelidade as intencdes de seus representadosigasipacdes e seus empresarios sao atores
da inovacdo institucional, dependendo da adequadgdo das organizacbes para a
implementacdo das politicas necessarias. Sintetesrevendo que, se as instituicdes
constituem a regra do jogo, as organizacdes sfmadores.

Por outro lado, organizacéo para Espino (1999t pla vida diaria, estando presente
na familia, na escola, no servigo publico e aténmeesm um grupo de amigos. Enfatiza que
as instituicbes sdo semelhantes as organizactegdida em que sdo regras elaboradas pelo
homem para modelar a interagcdo humana. As duaesalbantes da acdo humana e tém por
objetivo primordial reduzir os custos oriundos dteicambio. Todavia ndao se confundem, ja
que a organizacdo € 0 espaco em que 0s agentemmedhtercambios, delimitado pela
instituicao.

Definindo mudancas institucionais, North (1998)alege que sao fontes de mudancas
as oportunidades percebidas pelos empresarios,aefio e mudancas externas no meio
ambiente ou da aquisi¢ao de habilidades que, depdndia forma de interpretacdo, pode ser
transformada em oportunidades. Concluindo, saligog& as op¢gdes que geram mudancgas
institucionais sdo determinadas pela combinacdonddancas externas e o aprendizado

interno, decorrente de um novo modelo mental acatuagéo atual.
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Ainda no pensamento do mesmo autor, as mudancaggias formais incluem
mudancas legislativas, juridicas e de normas diwise dos Orgaos reguladores, aléem de
mudancas de dispositivos constitucionais. Dessadpas regras séo alteradas e subsidiam a
elaboracéo de outras normas.

Cabe mencionar a importancia da Nova Economiatuicgtinal, termo introduzido por
Williamson (1989), com o objetivo de distinguir eates estudos econémicos que abordam
alternativas e desdobramentos da coordenacdo emanGia empresa. A citada teoria
desdobra-se em duas linhas de entendimento. Neipairdelas, o ambiente institucional
analisa as instituicdes por meio das chamaegsas do jogp e, na segunda, Economia de
Custos de Transacao (ECT) dirige-se ao estudo st gi@s custos ndo inerentes a producao e
as possibilidades de suas alteracfes. Salienta @gumebiente institucional se consubstancia
em uma dimensdao macro, ao passo que a ECT é ddilieen analises microecondémicas.
(BERNARDES; ALVES, 2005)

Ainda segundo Bernardes e Alves (2005), o novoitugsbnalismo econdmico
aparece como resposta ao institucionalismo trawtie como critica a rigidez analitica da
economia neoclassica. Compreende autores como Gbdsamson e North, que, apesar de
divergirem em algumas questdes, sdo coincidentegjugo se refere a importancia das
instituicbes. Os trés autores citados abordam, exre sstudos, temas sobre a organizacéo e
operacdo das empresas; divisdo entre empresas @adogr formagdo de sistemas de
mercados e instituicdes formadoras dos respectigtamas. Abordam ainda a relevancia dos

custos de transacéo, a estrutura de poder e mewende tomada de decisao.
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2.1.2 Os Custos de Transacao e Sua Influéncia reslacbes Contratuais

Segundo Espino (1999), o tipo de organizacédo inflize decisivamente, na formacao
dos custos de transacdo, os quais, de uma formb,aalfpangem 0s custos institucionais
incluindo custos de informacédo, negociacao, propgilancia e cumprimento de contratos,
além de protecao aos direitos de propriedade. §tsude transacao, reinem todos os custos
nao relacionados diretamente com a producéo.

Matthews, citado por Espino (1999), define custedrdnsacdo como sendo aqueles
custos decorrentes das regras estabelecidas nbatosex antee pelo monitoramento e
cumprimento efetivo desses contragaspost Descreve ainda que se diferenciam dos custos
de producdo uma vez que somente se referem aas clesexecucdo de um contrato. Nesse
sentido, podem ser considerados como custos deuomade, podendo ser fixos e variaveis.

Lodovici (1992), descrevendo o pensamento de Willian, salienta que, na fase pré-
contratual, os custos de transagcao dependem dod#&adverse selectigrou seja, da opgao
da contraparte bem como da negociacdo. A negociest@oassociada a diversos fatores,
dentre eles a impossibilidade de previsdo das ymisscontingéncias a que se sujeita o
contrato; a incerteza no tocante aos padrfes toaisaas consequéncias advindas da falta de
conhecimentos técnicos; e as dificuldades de aghptde clausulas contratuais frente a
situagbes imprevisiveis. Na fase de gestdo do aonta dificuldade concentra-se nos
comportamentos oportunistas da contraparte, quenpoderar incertezas no tocante a
interpretacdo das leis e do contrato, no caso deseslade de aditamento ou alteragéo dos
termos do contrato original.

North (1998), por sua vez, diz que 0s custos desaigho sdo aqueles a que estdo

sujeitas as operacdes de um sistema econémicagaimdo, além da forca de trabalho ligada
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a operacao do sistema, sua propria forma de orygiuzque vai determinar a distribuicdo de
seus beneficios. Portanto, € imprescindivel pargaoicipantes a organizacdo do sistema
para usufruirem seus beneficios, 0 que nao signiéintretanto, garantia de que a estrutura
institucional iré resultar em crescimento econdmico

Partindo da premissa neoclassica comportamentaiadémizacao da riqueza, North
(1998) estipula trés variaveis como responsavdaespristos de transacao, sendo a primeira
delas o custo da quantificacdo dos atributos d& s bens e servigcos ou desempenho dos
agentes; a segunda variavel do custo do procestoae por sua vez, esta relacionada ao
tamanho do mercado que ir4 determinar se o intdricéénpessoal ou impessoal; e a terceira
variavel € o cumprimento das obrigacdes assumidas.

Por fim, North (1998) salienta a existéncia de wuarta variavel de peso relevante
consubstanciada nas atitudes ideoldgicas e peregpgd medida em que os custos utilizados
na avaliacdo de desempenho, fiscalizacdo do curaptonde contratos e a execucdo dos
mesmos sdo obstaculos a um mundo especializadovis@o do trabalho.

Quando o autor se refere a atitudes ideolégicas;redee que a ideologia € funcao
direta dos custos inerentes a avaliacdo e a exedggéontratos, ja que, se conseguir reduzir
0S custos na avaliagdo e garantia de execucassandaelevante o julgamento pelas partes
envolvidas, da justica ou n&o das regras do jogdavVia, diante dos altos custos da avaliacdo
e execuc¢ao dos contratos, a ideologia torna-seafoadtal. Quanto as percepc¢des individuais,
da mesma forma sao relevantes no que se referéidadq das regras do jogo, uma vez que
interferem diretamente no desempenho econémicaggustifica o investimento externo de
politicos, empregadores e lideres trabalhistas gereonstrar as partes a justica ou a injustica
das clausulas contratuais.

A eficiéncia do mercado esté relacionada a ingbes que propiciem a avaliacdo e a

execucao contratuais de baixo custo. Para assequearessa eficiéncia seja duradoura,
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segundo North, (1998), € imprescindivel a exis&de instituicdes flexiveis tanto no aspecto
politico quanto no econdémico, adaptaveis as nopagunidades.

Os custos de transacao sao irrelevantes nos amwahsionais ou recorrentes, ou
seja, de execucdao instantanea, ou mesmo naquelgsesmpor diversas razdes, sao reduzidas
as necessidades de sustentacéo de custos de icdornRr outro lado, tornam-se relevantes
nos contratos de duracdo definida que abarcam timesgos em recursos especificos e
aspectos que dependem de decisdes pessoais doipaates.

De acordo com Espino (1999), os custos de transaé@o determinados pela
tecnologia de transacéo, que especifica 0 quantitde recursos necessarios para concluir
uma transacdo qualquer entre agentes. Dessa fosneustos decorrentes para efetivar a
transacdo sdo os custos de transacdo utilizades rpduzir as incertezas associadas ao
intercambio entre agentes.

Ainda, segundo o autor, relativamente a sua origentustos de transacao provéem,
em primeiro lugar, da transferéncia de direitos mtepriedade em qualquer de suas
modalidades, envolvendo os direitos de propriediedeentralizados, a propriedade privada e
o intercAmbio multilateral e despersonalizado. Ressqgue quanto mais complexa for a
economia mais complexas serdo as instituicdesregaas sociais, gerando potencialmente
maiores custos de transagdo ou maiores recursascpacluir de fato as transacdes. A
segunda fonte mais importante dos custos de transestd relacionada aos problemas de
informacgé&o, que propiciam o surgimento de condofsrtunistas entre agentes, podendo
gerar desequilibrios no intercambio, principalmentando uma das partes obtém ganhos em
relacdo a outra. Em decorréncia disso, geram-gescadicionais de vigilancia e fiscalizacao
do contrato e recursos para defender os direitqra@iedade, incorrendo em aumento dos
custos de transacgdo. Por fim, em terceiro lugacusfos de transagdo estdo relacionados as

mudancas de intercambios institucionais, ou sejgamcas nos contratos, nas negociagoes,
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ocasionando pontos de conflitos entre agentesngéifidando lacunas legais que podem elevar
ainda mais os custos de transacao.

Na economia de custos de transacao, uma das figgtaacionais mais relevantes é o
contrato, pois se trata de um mecanismo que pedimt@uir a complexidade e as incertezas
que, de forma natural, cercam o intercambio maltipl

O contrato é uma variavel-chave que permite, conommeficiéncia, utilizar o
intercambio entre as partes, reduzindo sobremaasinacertezas e 0s custos de transacao
(BERNARDES, 2003).

Nesse contexto, cabe salientar que as economiescd&a em economias competitivas
abrangendo dois agentes podem gerar falhas no doergmis, com o aumento da
complexidade da economia, 0s custos de transacétewam, devido ao aparecimento dos
ditos contratos multilaterais tipicos do intercambnultilateral. Em conseqiéncia, a
organizacao de intercambio bilateral efetuado estipresas ou dentro da prépria empresa é
uma forma adotada para diminuir os custos de tcdosaatravés da integracdo vertical

(BERNARDES, 2003).

2.1.3 O Monopdlio Natural

Os monopolios naturais sdo associados aos cust@gnaia de producdo ou custos
médios decrescentes com escala de producdo, oequromina economia de escala,
tornando o custo de produgdo por uma sé empresarrde que o de duas ou mais empresas
atuando separadamente no mesmo mercado, invialibza competicdo entre os produtores

e a livre escolha dos usuarios (TERRY, 2003).
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Monopolio natural, segundo Tuma (2005), pode sinide pela situacdo em que uma
Gnica empresa prové o mercado com um produto @igeen um custo menor do que o custo
de mais de uma empresa operando.

No mesmo entendimento, Kahn (1971), citado por &af2004), define monopdlio
natural como sendo a situacdo na qual a tendémdacdstos médios em uma industria
decresce enquanto aumenta sua producédo (economsaala).

Ressalte-se, entretanto, que, conforme Terry (20803conomia de escala ndo é
condicdo imprescindivel para surgir o monopoliourdf jA que ele pode ocorrer em
condicbes com menores restricdes. O referido ai@mrcomo exemplo a situacdo em que 0
custo médio pode ser crescente com 0 volume prdoumas, ainda assim, o custo de
producao por uma s6 empresa pode ser menor do dgiel@as ou mais empresas atuantes no
mesmo mercado.

Nesse contexto, é caracterizada a definicdo ddigidaae de custos, na qual Baumol
et al. (1982), citado por Terry (2003), descrew#t@acado em que o custo de producdo de um
ou mais bens por uma Unica empresa ou um conjuntngresas atuando solidariamente é
inferior aos custos de producdao individual dessasnmas empresas atuando em separado, ou
seja, o custo de produzir as partes é maior doaquesto de produzir o todo.

Como exemplo especifico para o setor de transmigs@&mergia elétrica, Terry (2003)
considera que o monopolio natural ocorreria natbg® de usinas estabelecidas em bacias
diversas optarem pela construgéo de linhas dentias8o de energia, visando interligar as
regides a serem atendidas, ou pela locacdo deslideaterceiros. A cooperacdo e a
concentracdo de producdo, nesse caso, seriamssdates enquanto o sobrecusto né&o

superasse a vantagem econdmica da produc¢ao adlicomsaguida.
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2.2 PARCERIAS ESTRATEGICAS

Com a evolucdo do conceito de estratégia, destaeamras abordagens tedricas: uma
apresentada por Porter (1980), que defende maiorafzacdo por se tratar de um nivel
setorial com acentuado grau de regulamentacéo reafi@acdo; outra representada por
Mintzberg (1990), favoravel a menor formalizacao.

Porter (1980) desenvolveu uma soélida estruturaiceedde estratégia empresarial,
partindo de premissas de racionalidade econémiceatéa da organizacdo industrial, que
utiliza modelos de racionalidade proximos da teedandmica neoclassica. Os fatores e os
aspectos relevantes da industria sdo conhecidosdenp ser analisados de forma clara,
estruturada e objetiva, permitindo ao dirigentedobatecisdes estratégicas que possibilitem a
maximizacdo econdmica dos recursos da empresa.

Segundo Porter (1999), estratégia pode ser defauide a possibilidade de criar uma
posicdo exclusiva e valiosa, com envolvimento dereintes conjuntos de atividades. A
esséncia do posicionamento estratégico € a esa®hatividades diferentes daquelas
escolhidas pelos rivais.

De acordo com Mintzberg (2000), a teoria apresenpad Porter separa o pensamento
da acdo e a formulacéo estratégica é feita nodapwrganizacao através da andlise formal. O
foco é estreito, orienta-se somente para o ecomdenmuantificavel, ndo dando importancia
ao social e politico, ou mesmo o econémico nao tifiGavel. Mintzberg (2000) defende que
0s processos de formulagdo e implementacdo deéggaim devem se transformar em um

processo continuo de aprendizagem através do gdehpsurgir as estratégias criativas.
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Para Chandler (citado por OLIVEIRA,1999), estraaégi a determinacdo de metas
basicas de longo prazo e dos objetivos de uma smpeeadocdo de linhas de acdo e a
aplicacdo dos recursos necessarios para alcarsga regtas.

O planejamento estratégico busca perscrutar asgé@msdambientais futuras, definir
um novo papel para a organizacdo num contextoreular uma estratégia para atingir 0os
objetivos. Pode servir ainda como um instrumentocdetrole basico de uma empresa
orientado pelo ambiente e integrado com outrosrolast E um método sistematizado para
formular estratégias (SOUSA, 1995).

Ja especificando as parcerias estratégicas, sedumdis (1992), existem quatro
formas por intermédio das quais uma empresa podeergar seu poder de mercado:
atividades internas; aquisicOes; transacdes forreaidistantes; e aliancas estratégicas,
dependendo dos riscos, recursos e da necessidadenttele. As referidas formas sao

comparadas no QUADRO 1 abaixo.

Atividades Aquisi¢cdes Transacbes | Aliangas
Internas Formais Estratégicas
Escopo Forcas Basicas Intimamente  N&o podem Adicionam
relacionadas as adicionar forca forca
forcas Bésicas| competitiva competitiva
Necessidade da Limitada pelos| Acesso mais
maior parte da| riscos que os | extenso a
empresa outros estao recursos
comprada dispostos a externos
assumir sozinhos
Controle Pleno Pleno Via termos Ajustes
iniciais mutuos
permanentes
Riscos Assumidos | Assumidos pelg  Assumidos Divididos
isoladamente comprador separadamente

Quadro 1: Formas para aumentar o poder de mercado
Fonte: Lewis (1992, p.19).

Relativamente a alianga estratégica, uma de suastedsticas é o fato de que as

empresas cooperam entre si de acordo com suassigecks mutuas e consequentemente
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partilham dos riscos para alcancarem um objetivaurn, sendo certo que, se ndo houver
compartilhamento desses riscos, ndo havera comgsomimutuos.

Outra caracteristica é que a alianca estratégojzEiqe 0 acesso a muito mais recursos
do que uma empresa isolada possui ou pode adqodendo expandir sua capacidade para
criacdo de produtos, reducdo de custos ou mesnwporacdo de novas tecnologias,
antecipando-se a concorréncia.

Imprescindivel para a formalizacéo estratégicaatagria € que os parceiros tenham,
em consenso, 0s objetivos a serem alcancadoscaaésum deles tem realidades distintas e
objetivos proprios, o0 que ndo afasta a existéneiabjetivos de entendimentos tacitos.

Uma relacédo construida com base em uma necessid#da propicia aos parceiros a
conquista de apoio interno, facilitando solu¢céeguiblemas, minimizando conflitos entre
culturas diversas e afastando a maxima de que ompeesa precisa ter o dominio para obter
sucesso e que sozinha atingiria 0 mesmo resultado.

Completando o vinculo entre os parceiros, estaigadi de riscos, uma vez que tal
divisdo cria incentivo & cooperacdo em beneficidumuja que os riscos divididos e a
necessidade mutua geram compromissos mais foréedreDos citados riscos estd incluida a
eficacia com a qual as empresas irdo trabalharamurto, sendo imprescindivel que, para
uma cooperacdo bem sucedida, haja confianca e eengiio das partes, o que ocorre, na
maioria das vezes, através de esfor¢os ao longenajuo.

Dentre as espécies de alianga, pode haver eodperacdo informal na qual as
empresas trabalham em conjunto, sem que haja vigonltratual, em que 0s compromissos
sdo modestos e cada empresa detém o controle daperte. Existe também a
possibilidade de formalizacdo de contrato, o qu@recquando 0s parceiros querem assumir
compromissos explicitos. Nesse caso, ocorrem asmieadasaliancas contratuais nas

quais ha oportunidade para divisdo do controleraa&o da existéncia de importantes riscos a
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serem divididos. Ha4 também as denominadkancas de capital consubstanciadas em
investimentos minoritariogoint venturese consoércios, em que a propriedade € comum, com

extensdo dos compromissos mutuos e da divisdordmts

2.2.1 Project Finance

Segundo Finnerty (1998),Rroject Financepode ser definido como:

A captacdo de recursos para financiar um projetoindestimento de capital
economicamente separavel, no qual os provedorecdesos véem o fluxo de caixa
vindo do projeto como fonte primaria de recursa® @dender aos servicos de seus
empréstimos e fornecer o retorno sobre seu capitegstido no projeto.
(FINNERTY, 1998,p.2)

Trata-se de espécie de parceria em que 0s pramnsatos constituem a garantia dos
financiadores, sendo caracterizado como uma foerendenharia financeira com o proposito
de realizar um fluxo de caixa previsivel ou esapol com base nos ativos do préprio projeto,
sem que haja solidariedade dos patrocinadoresiditccasob responsabilidade e interesse das
partes, a identificacéo e a mitigacédo dos riscesigiveis.

A caracteristica essencial que diferePmject Financedas demais espécies de
financiamento € que a execucdo do projeto propsstoealiza através de uma entidade
juridica especifica, distinta da entidade patrabima, e os ativos desse projeto, contratos a
ele relacionados e seu fluxo de caixa permanecemedaa forma segregados em relacao a
empresa originaria.

A entidade juridica especifica acima referida, denada Sociedade de Propdsito
Especifico (SPE), €, normalmente, constituida s@trraa de sociedade anénima, podendo,

entretanto, excepcionalmente, constituir-se sob oand de sociedade por cota de
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responsabilidade limitada. Na sociedade andnim#a e&ionista € responsavel, no caso de
insolvéncia da sociedade, pelo capital por ele gitbse nédo integralizado. No caso da

sociedade limitada, sdo os acionistas 0s resposssol@ariamente, no caso de insolvéncia,
até o limite do capital social subscrito e ndograézado.

Dentre as caracteristicas basicas’dgject Finance esta a realizacdo de acordo entre
as partes financeiramente responsaveis, por intkongo qual elas se comprometem a
disponibilizacdo dos recursos necessarios a efdéivado projeto bem como aqueles
necessarios para garantir a auto-suficiéncia detpraabrangendo suas despesas operacionais
e quaisquer exigéncias de servico de sua dividmAdisso, as partes se comprometem a
garantir a devolucéao de condi¢cOes de operacaa;asws de dificuldade, com investimento de
recursos mediante indenizacbes de seguro ou adientas contra entregas futuras
(FINNERTY ,1998)

Na linha de raciocinio do mesmo autor, mjéct Financepode beneficiar uma
empresa que tenha um projeto proposto, quandodagio do projeto tiver demanda forte o
suficiente para que os compradores se disponhapeitaracontratos de compra de longo
prazo, e quando os contratos tiverem condi¢Oexqtasos bancos se disponham a adiantar
recursos para financia-los.

Nesse contexto, a disponibilidade de recursos dgiaos para a implantacdo de um
determinado projeto dependera da capacidade docpatdor de convencer os provedores de
recursos da viabilidade técnica e econbémica defmpyma vez que esse projeto ndo possui
qualquer histéria operacional no momento do firameinto da divida inicial, ficando sua
confiabilidade de crédito dependente da lucratilédarojetada.

Os candidatos ideais a upmoject Financesao os projetos relativos a bens de capital
gue funcionem como unidades econdmicas indepergjertepossam efetivamente ser

concluidos, e, ao serem concluidos, verifiquem-sés rfucrativos do que seu custo de
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realizacdo. Por outro lado, € imprescindivel, @& sucesso, que todas as partes envolvidas
tenham os mesmos interesses, uma vez que os artifvoject Finance envolvem fortes
relacdes contratuais, entre multiplas partes, @ eceda delas devera esperar um beneficio
razoavel de ganho decorrente do arranjo proposto.

Especificamente em relacdo as expectativas dogiparttes doProject Finance
Bonomi e Malvessi, (2004) salientam que, dada gptexidade desse tipo de parceira, torna-
se necessario para sua viabilizacdo que todosestepparados para fazerem concessbées em
alguns de seus objetivos, a favor dos demais. Eyemdade, o ®ject Finance uma
dispendiosa estrutura financeiro-juridico que pegmue os riscos do empreendimento sejam
compartilhados, sendo, dessa forma, imprescindizehhecimento e a definicdo dos riscos e
a acomodacdo dos participantes relativamente a sugectativas de retorno do
empreendimento.

Outro aspecto que merece relevancia diz respeitataale que a opcéo pdRroject
Finance em vez do financiamento tradicional, envolve aob® de uma forma
organizacional que difere da corporacéo tradicienmaldois aspectos fundamentais: o projeto
tem vida finita ao passo que a corporacéo tradatiodo tem sua vida limitada; o fluxo de
caixa do projeto vai diretamente para os credoragestidores de capital do projeto, e, numa
corporacdo tradicional, os gerentes corporativodepo reter o fluxo de caixa liquido
proveniente de projetos lucrativos e reinvestir eatros projetos a escolha da prépria
geréncia (FINNERTY ,1998).

Quanto aos riscos que envolvem Rroject Finance cujo conhecimento é
imprescindivel para o sucesso do projeto, podemdsédidos em dois grupos: 0 risco
sistémico e o risco préprio. O sistémico, tambémodenado conjuntural, € aquele com
relacdo ao qual o sistema econdmico, politico @iaksubmete o empreendimento proposto,

como por exemplo, uma crise econbmica; 0 risco rppor sua vez, é aguele inerente a
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atividade. A Figura 1, a seguir, apresenta umasifieacao dos riscos adotada por Bonomi e

Malvessi, (2004).

Taxa de juros

Taxa de cAmbio
Disponibilidade de crédito
Fata de pagamento
outros

Financeiros

Acidente e salde

Téxico e ambiental
Interrupgdo dos negécios
Patrimdnio (ativo fixo)
Responsabilidade civil

Ambientais, de
patrimdnio e de
responsabilidade civil

RISCOS
. Abastecimento dos
) ) fornecedores

Operacionais . Falha nas operagoes
. Alavancagem operacional
. Precos dos materiais e salafios

Politicos e de . Politico/pais

negodcios . Reputacédo

. Regulamentacao

Figura 1 — Classificacdo dos riscos
Fonte: Bononi e Malvessi (2004, p. 25).

Outra forma de classificacédo dos riscos, adotad&ipoerty (1998), subdivide-se em
financeiros e de negocios, caracterizados commliégicos, de concluséo, de suprimento de
matérias-primas, econémicos, financeiros, cambaiticos, ambientais e de for¢ca maior, os

guais serdo especificamente abordados a seguir:

a) Risco de concluséarefere-se a possibilidade de ndo conclusédo detprtencerrando um
aspecto monetario e outro técnico. O elemento radoetefere-se ao risco, dentre outros, de
uma taxa de inflagdo acima da esperada, escasseaplanentos criticos e atrasos

inesperados que retardem o cronograma de constr@a@emento técnico, por sua vez,
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refere-se a inviabilidade técnica verificada nosoude sua implantacdo ou a inviabilidade

ambiental;

b) Risco tecnoldgico ocorre quando a tecnologia ndo apresenta o desdmpesperado,

conforme especificagcdes, ou se torna obsoleta poeamaente.

c) Risco de suprimento de matérias-primasocorre, especialmente no tocante a recursos
naturais, matérias-primas ou outros fatores deym@a quando se exaurem tais recursos, ou

se tornem indisponiveis durante a vida do projeto;

d) Risco econdmicoocorre quando a demanda em razao dos produviecs do projeto
pode ndo ser suficiente para gerar a receita r@t@gsra cobrir 0s custos operacionais e

servicos da divida, e oferecer uma taxa justatden® para os investidores de capital;

e) Risco financeiro ocorre na hipotese de parte do financiamento idiglad consistir em
taxas de juros flutuantes, o que poderd gerar taxescentes, colocando em risco a

capacidade do projeto em ndo atender aos servcesaddivida;

f) Risco cambial ocorre quando o fluxo de receita de um projeto #uxo de custos é
denominado em mais de uma moeda ou em moedasntifer® que possibilita, caso haja
mudancga nas taxas de cambio das moedas envolai@gds; a disponibilidade de fluxo de

caixa para o servico da divida do projeto;
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g) Risco politico ocorre em razédo de autoridades politicas iniegferno desenvolvimento
ou viabilidade do projeto, através, por exemploingigosicéo de tributos ou restricbes legais

onerosas, depois de iniciado o projeto;

h) Risco ambiental ocorre quando os efeitos do projeto sobre o @ibiente podem causar
atraso no inicio ou no desenvolvimento do projetoainda quando acarreta a necessidade de

revisdes onerosas do projeto;

i) Risco de Forca Maior ocorre em razdo de eventos que possam prejudicampedir

completamente a operacao do projeto apos sua cdiaclu

Visando mitigar tais riscos, segundo Borges e Fd#802), sao utilizados
instrumentos contratuais de controle e acompanhantEnprojeto; financiamento de riscos
emergentes; realizacdo de estudos ou pesquisascato para um ou VAarios participantes;
deciséo de néo investir a partir de certo limienda de posicdo em determinado momento;
ou, por fim, retirada do projeto em circunstandeterminadas.

O Project Financeexige a elaboracdo de uma rede de arranjos detgaxésando
mitigar 0s riscos nao crediticios associados agefroO suporte crediticio é oriundo do
préprio projeto e essa capacidade de crédito, n#rimadas vezes, necessita de
complementagcdo através de um conjunto de arrargogadantias entre o projeto e seus
patrocinadores ou outras partes capazes de oBttacrO beneficio dos arranjos de garantia
€ alocado aos credores do projeto. Tais arranjesrdimam que as entidades com capacidade
de obtencdo de crédito se comprometerdo a adistarsos ao projeto assegurando, assim,

sua conclusao.
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Especificamente em relacdo ao setor de infra-es&rut falta de liquidez de seus
ativos oferecidos como garantia caracteriza-se coma das razfes pelas quais nesse
segmento é utilizado Broject Finance

Nas relacdes contratuais entre o concedente e Gesgianaria, podem surgir varias
espécies de modelos Beoject Finance sendo os principais, na visdo de Bonomi e Malvess

(2004) os seguintes:

a) Build and Transfer (BT): no qual o proponente financia e constroi o eenuianento

transferindo-o apos a concluséao;

b) Build Lease and Transfer (BLT). depois de concluido, o empreendimento sera loeado

entregue ao poder concedente;

c) Build Operate and Transfer (BOT). o empreendedor constroi, opera e transfere odmem
poder concedente apds determinado periodo, sesdgesodo normalmente suficiente para

a recuperacéao dos investimentos;

d) Build Own and Operate (BOO} o empreendedor constroi, opera, mas ndo tranefere

bem ao Estado, por ser seu proprietario;

e) Build Transfer e Operate (BTO) o empreendedor constroi e transfere ao Estadoab

concede o direito de operacdo a mesma ou a oupeesaprivada;

f) Contract Add and Operate (CAL): o empreendedor conduz a expansdao de um

empreendimento e explora essa atividade;
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g) Modernize Operate Transfer or Own (MOT/O). o empreendedor moderniza e opera

empreendimentos ja existentes e depois 0s transiieméo;

h) Build Operate Train and Transfer (BOTT): o empreendedor constroi, opera e transfere

o0 bem ao poder concedente, apos determinado pedadidui o treinamento de equipes.

A tipificacdo abordada nao tem respaldo legal nasiBrsendo apenas uma forma de
identificacdo de finalidades de empreendimentoantirados por intermédio dBroject
Finance Especificamente em relacédo a utilizacdo desselm®no setor elétrico brasileiro,
até o momento as concessdes sdo oferecidas poramo geterminado, durante o qual o
empreendedor constréi, opera e, apos esse pemnodoalmente de 30 anos, transfere de
volta ao poder concedente ou tem prorrogada a ss&calo empreendimento, o que significa
gue vem sendo utilizado o modelo BOT.

A estrutura basica deroject Finance relativamente ao setor elétrico brasileiro, pode
ser representada pela Figura 2, elaborada por BomoMalvessi (2004). Apresenta,
centralizada, a Sociedade de Propdsito Especf@aroada pelo poder concedente, a ANEEL,
na qualidade de 6rgdo regulador; pelos acionisfas, detém interesse direto no projeto,
tornando-o uma oportunidade de negécio; pelos ngonsts, fornecedores, operadores e
seguradoras; pelos credores, destacando-se, snprenoipais, 0s bancos, agéncias bilaterais
e multilaterais, fundos de pensédo, fundos de immesttos, etc.; peldrustee ou agente
fiduciario, responsavel pela administracéo do fldeocaixa, pela realizagdo do pagamento e
o controle sob o recebimento de receitas; e peatotpade garantias, relativo ao crédito de

longo prazo ou as debéntures.
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Acioni Aneel
cionistas Poder Concedent
Debéntures |~ ¥ \ 4 | Construtore

Credore |—™® SPE Fornecedore

y
/ | Operadore

Trustee: T \ Seguradore
recebiveisf— Receitas/Servicos
+ Produto Fine
conta y
Pacote de
Usudrios Garantias
Caucéo de acdes
Direitos
emergentes
Penhor de recebiveis
Figura 2: Estrutura do Project Finance para o ssétrico.

Fonte: Bononi e Malvessi (2004, p. 78).

Segundo Bonomi e Malvessi (2004), em operacOeBrdgct Financerelativas ao
setor elétrico, surgem alguns contratos caradtarsttais como: &ngineering, Procurement
& Construction(EPC), que regula a forma de constru¢cdo do empireentb, os prazos de
entrega, as condicdes técnicas e outras condiei®msntes e ®ower Purchase Agreement
(PPA), que estabelece e regula as condi¢bes deraa@mnenda de energia produzida por uma
usina e condicdes de reajustes de tarifas.

Verifica-se, na estrutura apresentada na Figugue,é de fundamental importancia
para caracterizacdo de ufRroject Finance que todos o0s participantes assumam suas
responsabilidades, uma vez que as relacbes cansgrata caracterizam como a chave do
sucesso do projeto, pois, por meio dos contrat®sijseos serdo alocados com substituicdo

das garantias usuais pelas garantias de consteugédormance.Em razdo do namero de



43

participantes, 0s arranjos contratuais tornam-sep&Exos e onerosos, necessitando de um
ambiente propicio e confiavel na medida em questata responsabilidades, garantias e
divisdes de riscos estdo baseadas nesses coflB&XBSES; FARIA, 2002).

Uma das principais e mais relevantes questfesdissertidas na estruturacao de uma
operacdo d®roject Financeé o conjunto de garantiaseCurity packagea ser oferecido aos
credores. As garantias mais utilizadas séo: pedéaatireitos de crédito; fianca; caucdo de
acOes ou quotas; penhor de equipamentos; penhdirait®s referentes a concessao; penhor
de recursos gerados pelo empreendimento; hipotegadices de seguros; prestacdo de
garantias bancariaspnfort letter;suporte financeiro dos patrocinadores; alienagficciaria
e outras. (BONOMI; MALVESSI, 2004).

Com relacdo a escolha dos parceiros, segundo teaieBorges e Faria (2002), é
necessario que, primeiramente, tenham os acionigtssnvolvido o plano de negdcios do
projeto, e estejam providenciadas as autorizagdesgho responsavel pelo meio ambiente e
do préprio poder concedente, além dos consumidpresieverdo estar comprometidos. Tais
aspectos sao relevantes em razao do fluxo de eali&m por objetivo facilitar a montagem
das fontes do projeto.

Enfim, o sucesso d@roject Financeesta atrelado ao trabalho de coordenacdo das

equipes participantes, com execucao rigorosa dejamento, dadas as suas peculiaridades.

2.2.2 Parceria Publico-Privada - PPP

Apesar da recente regulamentacéo das PPP, o Brasiizou praticas de cooperacéo
entre os setores publico e privado, que poderiamdedmidas como PPP.
Como ressalta Bononi e Malvessi (2004), desde arftok o Império, as ordens e as

irmandades religiosas praticam assisténcia sodalnmeio de percepcdo de recursos dos
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cofres publicos e contribuicdes privadas. Empresaecebiam da Coroa titulos de nobreza
em razao de investimentos em areas predominantemeratuacéo do Estado.

A exploracéo de iluminacdo publica, transporteegrieidade teve inicio pela atuacao
de concessionarias privadas nacionais e estrangeua recebiam garantias de pagamentos
em libras esterlinas. As empresas publicas e sadésd de economia mista ndo foram
incluidas nas normas que regiam a administracaetadie suas autarquias, por serem
consideradas restritivas para atividades estatgisesariais.

Na implantacdo dos pélos petroquimicos, por owtdw,| foi utilizado o “sistema do
terco”, composto ddoint Venturegntre socios estatais, privados nacionais e gsiars.

O programa brasileiro de desburocratizacdo teva@oirdom énfase no aspecto de
eficiéncia formal, evoluindo para abrangéncia dat@ados econdmicos, incluindo, nesse
ponto, parcerias com o setor privado. Da mesmadpantegislacéo evoluiu, iniciando com o
foco na privatizacdo e passando ao conceito maigbénte de desestatizacdo, com inclusao
de venda de participagBes minoritarias, concess@iVicos publicos e parcerias entre entes
publicos e empresas privatizadas.

Na década de 1990, o Brasil optou peefoject Finance oriundo dolimited recourse
por intermédio do financiamento das concessiongmigmdas ou privatizadas em processos
auto-sustentaveis. Recentemente, a legislacdo swoimeessdes definiu a transferéncia de
atividades de Estado para entes privados, depeodesmiretanto, de verificagdo da
viabilidade comercial, técnica e da capacidadebtengdo de capital.

Atualmente, conforme salienta José Mauricio de étigdo Bustani, diplomata e
embaixador do Brasil em Londres, ndo é casual auita a posi¢cdo que o tema das Parcerias
Publico-Privadas ocupa no debate publico brasjlénazendo caracteristicas institucionais

inovadoras e oferecendo perspectivas para a afertens e servicos de natureza publica que
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transcendem as limitacbes dos modelos de privdiizagda concessao de servigcos publicos.
(Folha de S. Paula2004)

Assim, a forca das PPP reside na sinergia entra@tsgens encontradas nos dois
setores, publico e privado, condensando, em pmojespecificos, a capacidade estatal de
regulacédo, fiscalizacdo e financiamento e a capdeidjerencial, administrativa e financeira
do setor privado.

Até a normalizacao pelo Congresso Nacional das B&P¢onceito, de forma ampla,

abordado por Bonomi e Malvessi (2004, p. 88) carsid

A execucdo de obras, servicos e atividades deebger publico, derivadas de
projetos de inspiracdo publica ou privada, cujpagasabilidade pelo investimento e
pela exploracdo incumbem, no todo ou em parte,né® @rivado e a viabilidade
econdmico-financeira do empreendimento dependerdéuxo de receitas total ou
parcialmente proveniente do setor publico, cujogap®entos serdo feitos
exclusivamente em funcéo do atendimento de indiesdacordados e contratados
entre as partes.

A implementacdo do modelo brasileiro culminou coedggdo da Lei n. 11.079, de 30
de dezembro de 2004, a qual institui normas geaia licitacdo e contratacdo de parceria
publico-privada, no ambito dos Poderes da Uniag, Estados, do Distrito Federal e dos
Municipios, aplicando-se a oOrgaos da Administra¢@itblica direta, fundos especiais,
autarquias, fundacoes, empresas publicas, socedideconomia mista e outras entidades
controladas, direta ou indiretamente pela Uniatades, Distrito Federal e Municipios.

Apesar da recente edicdo da legislacdo, o govezderdl ja vinha implementando
parcerias em programas e acdes que receberam inmeekis da iniciativa privada,
principalmente no setor de infra-estrutura.

A justificativa para a edicédo da legislacéo, segudares e Campos (2004), € a busca
de condi¢cdes para a iniciativa privada implantasperar empreendimentos geradores de
servicos de interesse publico que tenham pouca enhuma viabilidade econdmica.

Entretanto surgem preocupacodes relativas a abreiagéo conceito de PPP, que pode gerar
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acumulo de responsabilidades sobre o 6rgdo gdsgilidade das garantias utilizadas para
atrair o capital privado, comprometimento futuros dénancas publicas e, por fim,
instabilidade dos marcos regulatorios.

A Lei n. 11.079, em seu artigo 2° e seus paragrHfp2° e 3°, conceitua a PPP, nos

segu intes termos:

Art. 2° - Parceria publico-privada é o contrato amdstrativo de concessdo, na
modalidade patrocinada ou administrativa”.

§ 1° Concessdo patrocinada € a concessdo deosepiplicos ou de obras
publicas de que trata a Lei n°® 8.987, de 13 derdéneede 1995, quando envolver,
adicionalmente a tarifa cobrada dos usuarios, aprestacdo pecuniaria do
parceiro publico ao parceiro privado.

§ 2° Concessdo administrativa é o contrato detgu@&s de servicos de que a
Administracéo Publica seja a usuaria direta oud@tdj ainda que envolva execugao
de obra o fornecimento e instala¢cfes de bens.

§ 3° N&o constitui parceria publico-privada, a &sséilo comum, assim entendida a
concessao de servigos publicos ou de obras pullegse trata a Lei n® 8.987, de
1995, quando nao envolver contraprestacdo pecandoi parceiro plblico ao
parceiro privado.

Como se verifica, foi definido o conceito de PPPmoosendo o contrato
administrativo de concessdo, na modalidade patdairou administrativa, esclarecendo-se,
em seguida, os conceitos de concessao patrocirettairistrativa.

O referido conceito explicitado na Lei n. 11.079élui da modalidade a concesséao
comum de servicos e obras publicas que ndo envateatnaprestacao pecuniaria do parceiro
publico ao privado, bem como veda a celebracamntato inferior a vinte milhdes de reais,
com periodo de prestagdo de servigos inferior @ocamos e aqueles que tenham, como objeto
anico, o fornecimento de mao-de-obra, fornecimemtmstalacdo de equipamentos ou a
execucao de obras publicas.

Verifica-se, pois, que a condicdo primordial parfoemacdo da PPP é o contrato
administrativo de concessédo de servigo publico ewloras publicas, com contraprestacéo
pecuniaria do parceiro publico ao parceiro privad@sim, se a parceria nao estiver

direcionada para o fornecimento de servicos ousopéhlicas, ndo sera considerada PPP, ao
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mesmo tempo em que, se ndo houver contraprestacéaigria, sera considerada como mera
concessao.

A legislacdo delineou, ainda, as diretrizes queedewser observadas quando da
formacédo da PPP, as quais, na verdade, devem envoblo e qualquer ato administrativo,
como eficiéncia, respeito aos direitos dos destiad dos servicos, indelegabilidade das
funcdes de regulacao e outras exclusivas do Estesioonsabilidade fiscal, transparéncia dos
procedimentos e decisfes, reparticdo objetiva thxos e sustentabilidade financeira e
vantagens socioecondmicas dos projetos de parceria.

A Lei n. 8.987/95, que trata das permissdes e @3fes dos servigcos publicos, devera
ser aplicada ora adicionalmente ora subsidiariaen&mhegislacdo em apreco. Especificamente
em relacdo aos contratos, deverdo ser atendidatetasminacdes do art. 23, da Lei n.
8.987/95, no que couber, e incluidas as demaistarttes do art. 5°, da Lei n. 11.079/04,
dentre as quais vale destacar: prazo minimo de @nos e maximo de trinta e cinco anos de
vigéncia; reparticdo de riscos; mecanismos parsepracdo da atualidade da prestagao dos
servicos; formas de acionar a garantia; critériogtivos de avaliacdo de desempenho do
parceiro privado; prestacao de garantias pelo parpavado e a possibilidade de retencao do
pagamento ao parceiro privado em razao da necdssiigareparos de irregularidade.

Poderdo, ainda, os contratos prever as condicdegueno parceiro publico podera
autorizar a transferéncia do controle da Socieddde Propdsito Especifico para os
financiadores, visando assegurar a continuidadeektacédo do servigo, enquanto o parceiro
promove sua reestruturacao financeira.

No que diz respeito a contraprestagcdo da Admig@traPublica e as garantias, a
legislacdo deixou margem a serem utilizados quarsepeios admitidos em lei, exigindo, téo-
somente com relacdo a contraprestacdo, que a nes@agrecedida da disponibilidade do

servigo objeto do contrato.
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Quanto a Sociedade de Propésito Especifica, ddegs determina sua criacdo antes
da celebracdo do contrato, visando implantar & geobjeto da parceria podendo assumir a
forma de companhia aberta, desde que a Administfagélica ndo seja titular da maioria do
capital votante.

A contratacdo das PPP devera ser sempre preceglidatacdo, sob a modalidade de
concorréncia, estando a abertura do procedimesitatéirio condicionada ao atendimento do
disposto no art. 10, da Lei n. 11.079/04.

Ressalte-se, nesse particular, que devera hawaizagfio da autoridade competente,
fundamentada em estudo técnico, no qual deveradssronstrada a conveniéncia e
identificadas as razdes que justificam a opcaofpetaa de parceria publico-privada.

Além disso, no caso de o pagamento pela Admingtragtingir mais de 70% da
remuneracdo do parceiro privado, na hipotese deesséo patrocinada, devera haver
autorizacao legislativa especifica.

No mais, o procedimento licitatério obedecerd apalto na legislacdo especifica, a
Lei n°® 8.666/93, acrescido do disposto no artdad.ei n. 11.079/04.

Em seqiéncia, a Lei n. 11.079/04 trata das dispesiaplicadas a Unido, iniciando
com a instituicio de um 6rgdo gestor de parceriébliqn-privadas federais, com
competéncia, conforme Decreto n. 5.385/05, parmidefs servigos prioritarios, disciplinar
0s procedimentos para a celebragcédo dos contrattugjzar a abertura da licitacdo e aprovar
seu edital, além de apreciar os relatérios de e&cdos contratos.

O referido 6rgdo gestor serd composto por um reptaste titular e um suplente do
Ministério do Planejamento, Orgcamento e Gestadylohistério da Fazenda e da Casa Civil
da Presidéncia da Republica.

O representante do Ministério do Planejamento, i@ecdo e Gestdo deliberard sobre

0 mérito do projeto, podendo criar uma estruturaageio técnico com representantes de
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instituicdes publicas, devendo, ainda, remeter @ugésso Nacional e ao Tribunal de Contas
da Uniéo (TCU) relatérios de desempenho dos castide PPP.

O representante do Ministério da Fazenda delibes@vée a viabilidade da concesséao
da garantia e sua forma, relativamente aos risa@s@Tesouro Nacional.

Quanto as agéncias reguladoras, a Lei n. 11.0d#®tmina que, juntamente com 0s
ministérios, nas suas areas de competéncia, degetfimeter os editais das licitacbes ao
orgao gestor, acompanhar e fiscalizar os contoqsarceria publico-privada.

As garantias de pagamento de obrigacbes pecuniprizstadas pelos parceiros
publicos federais serdo prestadas pelo Fundo Gdwaxte Parcerias Publico-Privadas (FGP),
orgao de natureza privada e patrimonio propriogituja direitos e obrigacdes proprios,
devendo ser criado e gerido por instituicao finaaceontrolada direta ou indiretamente pela
Unido.

Por fim, nas disposi¢cOes finais, o texto legal am#o a Unido a concessao de
incentivo, nos termos do Programa de Incentivo pldmentacdo de Projetos de Interesse
Social (PIPS), as aplicacdes em fundos de investosedos contratos de parcerias publico-
privadas, além de conferir ao Conselho Monetéricidvel (CMN) a obrigacdo de
estabelecer as diretrizes para a concesséao deéoctédiinado ao financiamento dos contratos
de PPP e participagao de entidades fechadas ddégmwela complementar.

A Lei n. 11.079/04, aduz ainda, que as operacfesdatbto efetuadas por empresas
publicas ou sociedades de economia mista cont®laela Unido ndo poderdo exceder 70%
do total das fontes de recursos financeiros daefade de Propésito Especifico, e, nas areas
com indice de Desenvolvimento Humano (IDH) mena gumédia nacional, esse percentual

sobe para 80%, caso das regides Norte, Nordé€xtateo-Oeste.
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2.2.3 A Escolha de Parceiros

A escolha de parceiros € pré-requisito para almbem sucedidas devendo, portanto,
basear-se em uma definicdo precisa das necessidadeada um dos parceiros, além de
analisar os pontos criticos para satisfazé-las.

Segundo Lewis, (1992) séo critérios para a esatlgarceiros: forca suficiente para
entrada no mercado; compatibilidade entre os pagsee estabelecimento de um

compromisso minimo entre as partes. O Quadro #alas critérios referidos.

Critério Medida
For¢ca Combinada Exigéncias do mercado
Compatibilidade Confianca e entendimentos aceitaveis
Compromisso Esforco necessario

Quadro 2: Critérios para escolha do parceiro
Fonte: Lewis (1992, p. 239)

Ainda segundo o mesmo autor, a utilizacdo dos ro#éde escolha reduz o
oportunismo em uma alianca, que deve sempre sarpaaihecessidade mutua, na divisdo de
riscos e em objetivos comuns.

A elaboracéo de aliancas esta diretamente ligadpe@nciamento seletivo de riscos.
Para identificar os riscos de maior relevancia,siaznecessario considerar o valor dos
recursos a ser comprometido e suas incertezas.

As incertezas que mais afetam as aliancas sdoaaqqeé estdo fora do controle dos
parceiros, como mudanc¢as na economia do pais éaaquee sdo de responsabilidade dos

préprios parceiros. O Quadro 3 a seguir, elabopatd.ewis (1992), sintetiza o tema.
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Incertezas Externas

Incertezas Internas

Ambiente econdmico
Reacdes do mercado

Reacdes de outros parceiros

Metas
Competéncias do parceiro

Conflitos latentes

Obrigacoes Falhas de planejamento
Aprovacdes governamentais Autoridade
Relacoes
Desempenho
Beneficios

Compromissos

Oportunismo

Quadro 3: Causas de incertezas em uma alianca
Fonte: Lewis (1992, p.250)

Apesar de as incertezas externas nao dependerepaidesos, é possivel aumentar o
grau de certeza por meio de regras aceitas porsaotbparceiros, direcionadas aos riscos que
devem ser resolvidos de forma antecipada. As @teetpras podem ter por foco as obrigacdes
muatuas das empresas ou sua protecdo diante dec@esd@condmicas inesperadas ou de
decisbes governamentais.

A competitividade € um fator presente nas negoem@htre os parceiros, levando-se
em consideracdo que existe um interesse comumirgenssses estratégicos individuais dos
parceiros, sem se desconsiderarem os interessasso® resolucdo de problemas e de
diferencas deve produzir solucdes atraentes a awd@arceiros e melhorar a capacidade
deles de lidar com questdes futuras. A confiancauandeve ser preservada como regra para

uma parceria duradoura.
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Associado ao processo de negociacdes, segundo L(9&), esta o conceito de
desenvolvimento da condicdo ganhar-ganhar. O dono#e¢ duplo ganhar pode ser
considerado como simples técnica ou, ainda, comoptntipio e um processo. Como
técnica, tem a conotacdo de um jogo, no qual armBosvencedores, ao passo gque, como
principio, exige que os negociadores procurem dekiflexiveis visando aumentar o ganho e
o valor para 0s parceiros; como processo, estabetetodos de busca de solucdes criativas
para proporcionar novas oportunidades.

Em suma, o comprometimento mutuo na condicdo gagdrarar possibilita que a
parceria adapte sua arquitetura abrangendo a éggfrata quimica e as operacbes as

constantes mudancas das necessidades de longo prazo
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3 TRAJETORIA DO SETOR DE ENERGIA ELETRICA NO BRASIL B
SISTEMA DE TRANSMISSAO

3.1 FORMACAO DO SETOR ELETRICO E A CRIACAO DA ELE TROBRAS

A industria de eletricidade no Brasil desenvolvelssguindo o padréo internacional e
a nova onda de industrializacdo capitalista dolfilha século XIX, que estimulou o
desenvolvimento do setor de infra-estrutura diatdenecessidade de atender aos novos
setores industriais como metallrgicas e produtdeemsumos pesadoS€ntro de Memoria
da Eletricidade no Brasijl1995)

Especificamente em relagdo ao Setor Elétrico nsiBraua organizacdo, segundo
Lima in Centro de Memodria da Eletricidade no BragiB95), caracterizou-se pela dicotomia
e dualidade verificadas em razdo de estarem pessdantimeras empresas de cunho
municipal, sob a lideranca de empreséarios nacipnisum lado, e, de outro, abertos os
caminhos para grandes investimentos estrangeiros.

As primeiras empresas de capital estrangeiro anst@larem no Brasil foram a
canadenséight e a americanAmforp.Em 1900, a Light iniciou sua operacdo na cidade de
Sé&o Paulo, com a Sao Padlmmway, Light and Power Compayem 1904, no Rio de
Janeiro, por intermédio da Rio de Jandiramway, Light and PoweA americanaAmforp
(American Foreign Power Companydo grupo norte-americar®ond and Share Coem
1924, comecou a atuar no Brasil, no interior dadside Sao Paulo, em razdo de se tratar de
rica zona de producdo de café, adquirindo pequenasessionarias que posteriormente se
constituiram na empresa Companhia Paulista de Folgaz (CPFL) Energia Elétrica no

Brasil, 1977).
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Durante as duas primeiras décadas do século XXyraa@io da regulamentacao
limitada, a prestacdo de servicos de energia éétria realizada pela concesséo, e seu prazo,
embora determinado, em certas situacdes dependiagibeiacdes entre a concessionaria e o
poder concedente, podendo estender-se por maistemp

Além do prazo, a prestacéo de servigcos envolvizgeat§o tarifaria, com destaque para
a denominada clausula-ouro, que assegurava a itefgtdd dos investidores, permitindo a
indexacdo das tarifas a cotacdo do ouro, fundamemanomentos de grave desvalorizacao
cambial.

Em meados de 1930 instaurou-se uma crise, que maragptura na ordem politico-
institucional, e um curto periodo de retracdo danemia nacional. Relativamente ao setor
elétrico, anunciaram-se novas orientacfes detenuina suspensdo das operacdes com
quedas d’agua, o que impediu transacdes que emsgelverecursos naturais ou patrimonios
estabelecidos, e assim engessou-se 0 setor nataikmeade uma definicdo institucional
abrangente Gentro da Memdéria da Eletricidade no Brasib9o5s)

Em 1934, com a promulgacdo do Cdédigo de Afudsm inicio a efetiva
regulamentacgdo do setor, com a extin¢do da citddawda-ouro e a instituicdo de um regime
tarifario a custos de servigco, com remuneracdoatives baseada em seus custos historicos,
assegurando ao poder publico a possibilidade d&atan com rigor, as concessionarias de
energia elétrica, além de impedir, a partir de @nédparticipacdo de empresas estrangeiras
em licitagBes para aproveitamento de recursoscolri

Ressalta-se ainda que, a partir de 1930, a caplgcidatalada do setor elétrico era
ociosa em decorréncia da ociosidade da propriastridubrasileira, e o crescimento da

economia nao foi acompanhado por investimentosetw.sAssim, a partir de 1937 e 1938, o

! Implantado pelo Decreto n. 24.643, de 10 de jdé&d 934, cuja elaboragdo se arrastava desde 190@digo
de Aguas estabeleceu a separacao entre o direftoogdedade do solo e o dos recursos hidricogeses
em sua superficie.
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abastecimento de energia elétrica comecou a apaes#ificuldades com o esgotamento da
capacidade instalada do set@eftro da Memoéria da Eletricidade no Brasib95)

Em 1939 foi criado o Conselho Nacional de Aguasier§ia (CNAE), com o objetivo
de sanear os problemas de regulamentacao, supoiméatifa relativos a industria de energia
elétrica, trazendo, como primeira preocupacdo,oademacao da politica do racionamento ja
evidente em varios pontos do pais. Nesse periaslndo impedir o engessamento do setor,
e, conseqlentemente, aumentar ainda mais o rackomato Estado foi obrigado a rever
dispositivos restritivos do Codigo de AguaSeftro da Memoria da Eletricidade no Brasil
1995)

O racionamento em meados de 1940 obrigou o Estaidtemvir no setor, com a
criacao das primeiras concessionarias estatais) @@HESF, no ambito Federal, criada em
1945, para abastecer o Nordeste brasileiro, queerdgoaté entdo, atendido pela iniciativa
privada, e outras concessionarias estadu@@entro da Meméria da Eletricidade no Brasil,
1995)

Em 1952 foi criado o Banco Nacional de DesenvolvitneEconémico e Social
(BNDES), para atuar nas areas de energia e traaspamando-se um orgao de significativa
importancia para o financiamento do setor de ieBttura e para a industrializagédo do pais.

Em 1954 foi criado o Imposto Unico sobre Energiéatfidta (IUEE), cujos recursos
seriam utilizados pelo também criado Fundo FedeéealEletrificacdo (FFE), gerido pelo
BNDES. Os citados instrumentos visavam sustentainesstimentos publicos do setor
elétrico. Centro da Memoaria da Eletricidade no Brasib95)

A politica de desenvolvimento do pais a partir 1¥8hhecida como Plano de Metas,
teve por objetivo equacionar os principais problemae infra-estrutura do pais,

principalmente na &rea de energia elétrica e tmatesp-oi uma tentativa de priorizar as obras

2 CEEE (Comisséo de Energia Elétrica do Estadojlariam Rio Grande do Sul, em 1943, e CEMIG (Centrais
Elétricas de Minas Gerais S.A) em Minas Gerais]1662.
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e imprimir racionalizacao dos investimentos, atidgi seu objetivo, com indice de realizacao
na ordem de 80% a 90 % de sua previsao.

O aspecto mais importante em meados de 1950 fmaepso de estatizacdo em curso,
que se caracterizou como um programa estadual,ccoampromisso de os governos dos
estados instituirem suas empresas e apresentaaaosle eletrificacdo, quando entédo teriam
liberados recursos provenientes do IUEE para asstimentos necessarios. Os investimentos
no setor elétrico foram decisivos para a susteatdgd atividades econémicas do pais, quer
por sua qualidade de ofertante de energia, quesgomproprio crescimento industrial, que
envolvia obras, projetos e equipament@&rtro de Memoéria de Eletricidad®995).

Na segunda metade da década de 1950, além de seterariadas varias empresas
estaduais de energia elétrica, foi criada, em anfederal, em 1957, a Central Elétrica de
Furnas S.A., com o objetivo de aproveitamento dienmal hidrelétrico do Rio Grande e,
dessa forma, solucionar a crise de abastecimenRed@&o Sudeste. Foi considerada como o
grande investimento federal da época.

No final dos anos 1950, ficou definido que o Estadda responsavel por toda a
expansado do parque gerador, ficando afastadaraentgio do capital privado, estrangeiro ou
mesmo nacional, passando a relacdo a se estabelgocero governo central e a empresa
publica, acabando, assim, com o regime de concessao

Durante o desdobramento do Plano de Metas, crioersel960, o Ministério das
Minas e Energia (MME) e, em seguida, no intuitacderdenar o setor de energia elétrica do
pais, foi criada a ELETROBRAS em 186&mpresdnolding do setor, tendo como principais
atribuicbes a concepcéo e elaboracdo de estudwgetos, bem como a operagéo das usinas,

linhas de transmisséo e distribuicdo de energtacaé

3 Lei n. 3890-A, de 25 de abril de 1961
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3.2 A CONSOLIDACAO DO MODELO ESTATAL, A CRISE DE E NERGIAE O
NOVO ARRANJO INSTITUCIONAL

O Estado, como empreendedor, deixava de ser apenagplementar aos
empreendimentos da iniciativa privada e, em 1960dgtinha a maior parte do parque
instalado nacional. Em 1964 Aanforp foi adquirida pela Eletrobras e as empresas foasiad
pelo grupo estrangeiro foram repassadas para osrrgms/ estaduais, formando as varias
concessionarias de distribuicdo de energid.ight so foi transferida para a administracédo
publica em 1979, quando restou a iniciativa privadaa participacdo marginal no setor.
(LOSEKANN, 2003).

Em 1965 foi criado o Departamento Nacional de Agu&nergia Elétrica (DNAEE),
subordinado ao Ministério de Minas e Energia, corbgetivo de administrar a politica
tarifaria e a distribuicdo de concessbGes para asdades de geracdo, transmissao e
distribuicdo de energia elétrica.

Em 1968 foi criado o Comité de Estudos EnergétidasAmazénia (ENERAM),
subordinado ao Ministério das Minas e Energia, ndsaao reconhecimento do potencial
energeético da bacia hidrografica da Amazoénia, d swgeriu a constituicdo de uma empresa
de energia elétrica de ambito regional para a Amaz6

O periodo de 1970 a 1973 caracterizou-se pelo ioresto vigoroso da economia
nacional e por grandes esforcos de investiment@sga®erno no setor elétrico, antecipando
um padréao de desenvolvimento para o pos-74.

Em 1973 foi criada, através da Lei n. 5.824, a @enElétricas do Norte do Brasil
(ELETRONORTE), que representou um marco no processconsolidacao da Eletrobras
como responsavel pela politica nacional de enesigittica, indicando a Amazonia como a

fronteira de expansédo do setor elétrico brasilefxolei definia, entre outros pontos, 0s
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recursos para a subscricdo e o aumento de captahodta empresa, encarregada da
coordenacéo geral e da construcdo de centraiscatét sistemas de transmissao na Regiao
Amazonica. Centro da Memoria da Eletricidade no BrastD04)

Relativamente a geracdo e a transmissawl@ing federal atingiu todo o territorio
nacional através de quatro subsidiarias regioizhesf, Furnas, Eletrosul e Eletronorte. As
duas primeiras ja eram subsidiarias desde 1962teo&il a partir de 1968 e a Eletronorte
veio a completar esse quadro a partir de 1973. Quadistribuicdo, participavam talding
a Escelsa e a Light, adquirida pela Eletrobrasetlor privado.

O modelo institucional brasileiro, formado pelo d&kt exercendo o papel
centralizador, atribuia ao Ministério de Minas eeim a responsabilidade pelo
estabelecimento da politica setorial e ao DNAERael de 6rgdo regulador (QUADRO 4).

A Eletrobréas, a partir de 1973, com a criacdo dop@rCoordenador de Operacao
Interligada (GCOI), passou a supervisionar o pmento da operacdo do sistema elétrico,
com o objetivo de racionalizar a utilizacdo dosuregs comuns ao sistema interligado, e com
a criacdo do Grupo de Coordenacédo do Planejamerfiistema de Energia Elétrica (GCPS),
em 1982, a definir o programa de obras e investiosenecessarios para a expansao das
atividades de geracéao, transmisséo e distribuicéo.

Em 1974, diante das mudancas politicas, foi indtala Il Plano Nacional de
Desenvolvimento (PND), considerado um ambicios@iama de desenvolvimento, prevendo
a aceleracdo do processo de substituicdo de ingpegade bens de capital e de insumos
bésicos, como petréleo, aco e energia elétricMAL11995)

Diante do primeiro choque do petrdleo, o goverrasiteiro acelerou o processo de

desenvolvimento, contra a tendéncia de revers@ca@omia.
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Com relacdo ao setor elétrico, o PND gerou o chaniRldno 90, consolidando o
papel da Eletrobras através da implantacdo de g@saechpreendimentos hidrelétricos como

Itaipu e Tucurui, visando desenvolver polos indaistie reduzir as diferencas regionais.

Funcéo Orgéo / Empresa
Politica Setorial Ministério de Minas e Energia
Org&o Regulador DNAEE
Holding Eletrobras
Geracéao — Binacional Itaipu
Geracéao / Transmissao — Federais ggﬁgs
Eletrosul
Eletronorte (a)
Distribuicdo — Federais E_scelsa
Light
Geracéao — Estadual Cesp (b)
Geragdo / Transmissdo / Distribuicao 83;2?
Estaduais CEEE
Celg
Distribuigdo — Estaduais 24 empresas
Distribuicdo — Municipais 04 Empresas
Geracéo / Distribuicdo — Privadas 20 Empresas

Quadro 4: Perfil institucional do setor elétricagiteiro

Fonte: De Oliveira et al. (1999), in LOSEKANN (20@3146).

Nota: (a) A Eletronorte atua também como distribtédpara consumidores eletrointensivos e sistésnkslos,
como Manaus- AM e Boa Vista- RR.
(b) A Cesp, considerada como geradora, tambéncatua distribuidora a grandes consumidores,
compondo o nono mercado do pais.

O desenvolvimento industrial, nessa fase, contawaiocentivos governamentais sob
a forma de subsidios fiscais e tarifas publicasimidtnadas abaixo da inflacdo, o que gerou a
reducdo dos recursos do empréstimo compulsériolmposto Unico sobre Energia Elétrica,
ocasionando uma drastica reducdo da capacidaderdedg propria de recursos do setor

publico, em particular, no setor de energia el@tric
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Dentro desse contexto, houve o esgotamento da idapacde investimento pela
reducdo das fontes internas de financiamento, re, ipanter a estratégia de crescimento, 0
Estado optou pelo endividamento externo que conapens déficit na balanca comercial. As
empresas do setor elétrico exerciam papel fundahemssa estratégia, pois captavam
recursos no exterior.

O investimento macico culminou com a denomina teseuro do setor elétrico, com
a maturacdo das medidas tomadas durante a décad@76e caracterizando uma nova
configuracdo do setor, a partir da reestruturagéBlétrobras, através da Lei n. 5.899/73, com
sua implementacdo pelo Il PND, além do fato de etr@horte assumir a ocupacédo da
fronteira amazonica e Itaipu apresentar-se comadgrgrojeto binacional. Ainda nessa
década, foi instalada a operacao interligada comobgetivo de otimizar o potencial
hidrelétrico disponivel, enfatizando o papel do G€@Gmo decisivo nesse novo arranjo do
setor elétrico.

Em 1979 ocorreu o segundo choque do petréleo, aottco balanco de pagamentos
no Brasil em situacgao critica, e em 1980 o choaqsegjuros internacionais tornou visivel todo
0 passivo da Eletrobras e suas subsidiarias, apeesid uma divida externa no montante de
20 bilhdes de ddlares, atrelada as variacbes deasheinternacional.

Segundo Bernardes (2003, p.119), a partir da dédad®80, houve deterioragdo dos

investimentos no setor de energia elétrica em rde@seguintes fatores:

a) extensao do prazo de obras e encarecimentostio de energia elétrica em razéao do

custo dos juros acumulados;

b) opcdo do governo em néo reajustar devidamenterdas de energia visando ao

combate a inflacao;
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c) incapacidade do Estado de manter a continuidadamanciamento do setor de energia

elétrica e a contratacdo de empréstimos externpescsua taxas de juros flutuantes;

d) atraso das obras da usina hidrelétrica de Tuotuja previsao de conclusao era 1980 e

somente comecou a operar em novembro de 1984;

e) atraso da construcdo da usina nuclear de Arggrdrdis que s6 comecou a funcionar a

partir do ano 2000, impedindo assim o retorno gtakinvestido;

f) atraso nas obras da usina hidrelétrica de FRiitoavera, inaugurada em 1998, quando
a previsdo era para 1983, o que significou um costwabil de aproximadamente cinco

vezes maior do que o previsto

Como resultado do atraso na conclusao das obrage laumento do custo da energia
elétrica gerada, e a elevacdo da taxa de captatgma de recursos e o aumento das taxas de
juros colaboraram para agravar a crise financeirsetor.

Diante desse quadro de dificuldades econdmico-fieas, o setor de energia elétrica
iniciou um processo de discusséo, 0 que gerou WEIGFD unanime quanto ao esgotamento
do modelo do setor criado na década de 1960, astdmseinstitucionais e a forma de
financiamento do setor. Em 1987 teve inicio a efat#o da Reviséo Institucional do Setor de
Energia Elétrica (REVISE), que serviu como subsfiim a revisdo do Codigo de Aguas, da
questao de tarifas, do financiamento e do modslituicional do setor de energia elétrica.

A divida das concessionarias de energia elétriaagiat 25 bilhdes de ddlares,
representando 14,43% do total de ativos, no fieall®995 (TAB. 1). Pode-se observar que

esse indice difere significativamente entre as esgs. A crise foi mais fortemente observada
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nas empresas estaduais, além de muitos estadaaratit as empresas de energia elétrica

para o financiamento indireto de seus déficits ipabl(OLIVEIRA, 2002)

TABELA 1
Razéo divida/ativos no setor elétrico brasileir&$WMilhdes) - 1995
Razéo
Empresa Divida Ativo divida/ativo
(%)
Furnas 1.433.770 27.744.757 5,17
Eletrosul 1.114.887 7.650.299 14,57
Chesf 4.712.543 21.441.668 21,98
Eletronorte 1.584.606 21.724.591 7,29
Light 585.904 8.162.073 7,18
Ceal 115.248 337.401 34,16
Ceam 7.013 328.403 2,14
CEB 25.416 551.580 4,61
CEEE 1.516.150 5.710.198 26,55
Celesc 74.844 1.748.243 4,28
Celg 753.468 2.572.262 29,29
Celpa 129.432 955.995 13,54
Celpe 30.187 863.437 3,50
Cemar 83.285 713.028 11,68
Cemat 106.638 950.707 11,22
Cemig 777.763 11.860.565 6,56
Cepisa 24.741 263.707 9,38
CER 5.425 32.097 16,90
Cerj 195.695 622.686 31,43
Ceron 63.719 313.600 20,32
Cesp 6.409.024 24.277.892 26,40
Coelba 352.002 1.875.663 18,77
Coelce 110.244 676.351 16,30
Copel 619.268 5.912.560 10,47
Cosern 59.772 348.150 17,77
CPFL 243.637 3.192.332 7,63
Eletroacre 12.385 92.991 13,32
Eletropaulo 1.777.539 12.870.639 13,81
Energipe 19.591 163.884 11,95
Enersul 265.094 962.492 27,54
Escelsa 1.543 926.102 0,17
Saelpa 14.490 246.683 5,87
Total 23.225.325|166.093.034 13,98

Fonte: EletrobraapudOliveira (2002, p.31)

No inicio da década de 1990, o setor de energi@icaléapresentava um quadro
bastante debilitado, com sua autonomia comprometidabmetido a restricbes materiais,
com altos indices de inadimpléncia intra-setoritdrebém em relacdo as empresas privadas.

Em resumo, a situacdo estava praticamente incémélplante a desestruturacdo de suas
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funcdes basicas, comprometendo o aspecto técniceettw que exige um alto grau de
planejamento e coordenacéo.

A necessidade de mudancas no setor fez surginalieass de expanséao, entrando em
cena propostas de privatizacdo do setor e discussfida sobre o papel do Estado e,
principalmente, da Eletrobras.

Em marco de 1990, instituiu-se o Programa NacideaDesestatizacdo (PND), por
intermédio da Lei n. 8.031/90, direcionado, em gpio, para os setores de siderurgia,
petroquimica e de fertilizantes. Em junho de 1992eferido programa se estendeu as
empresas de servico publico de energia elétriciyindo a Espirito Santo Centrais Elétricas
(ESCELSA) e a Light Servicos de Eletricidade. Eraureo, 0 programa citado pode ser
considerado como um marco regulatorio para a ziegio de empresas concessionarias do

setor de energia elétrica no Brasil, como parteefasmas iniciadas pelo Governo Federal.

3.3 A REFORMA E O MODELO DE TRANSICAO DO SETOR ELE TRICO
BRASILEIRO

O primeiro passo para a reestruturacdo internaetlr glétrico foi dado em 1993
através da edicdo da Lei n. 8.631, que, dentra®determinacdes, procedeu a eliminagédo do
nivelamento geogréafico das tarifas e os 10% minic@setorno sobre ativos. Assim, as
tarifas de energia elétrica passaram a ser estatsse entre Concessionario e Poder
Concedente, visando a cobrir os custos especifleosada concessionaria. A referida lei
também promoveu um encontro de contas entre engpeegaverno, eliminando os créditos

acumulados da Conta de Resultados a Compensar (@B @alor aproximado de 25 bilhdes
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de ddlares. Posteriormente foi editado o Decretb.309/93, criando o Sistema Nacional de
Transmissao (SINTRELY.

Em 1995 o Congresso Nacional aprovou a Lei n. 8.@8hominada Lei das
Concessoes, definindo regras gerais para licitepdovarios segmentos de infra-estrutura,
dentre eles, o setor elétrico. A referida legistagatabeleceu direitos e obrigacbes para as
concessionarias, reconhecendo a necessidade deistemeas tarifario e regulador que
garantisse o equilibrio da concessdo nos aspect®mico e financeiro. Além do mais,
permitiu a entrada do capital privado no setor,lam@ando, assim, a competitividade nas
licitacOes para concessotes. (FERREIRA, 2000)

Em complementacdo & Lei n. 8.987, foi editada nemoeano, a Lei n. 9.074
dispondo sobre o regime concorrencial na licitad@@oncessdes para projetos de geracéo e
transmissao de energia elétrica, disciplinandayone de concessdes de servicos publicos do
setor, dando assim suporte a privatizacdo das sagré legislacdo criou ainda as figuras
juridicas dos consumidores liviee dos produtores independentes de energia imstitpi
dessa forma, um ambiente competitivo e de livresas redes de transporte.

O conjunto de leis acima citado viabilizou o iniclo processo de privatizacdo do
setor elétrico brasileiro, através da venda dasresap federais distribuidoras de energia,
como ESCELSA/ES (1995) e Light/RJ (1996).

No inicio de 1996, apesar de alguns estados e mriprGoverno Federal ja terem
iniciado o processo de privatizacdo de empresalstiébuicdo de energia, era necessario que
se fizesse um estudo adequado para a reforma @o Aesim, o Governo Federal contratou

um consércio de empresas, liderado pela firma desutoria e contabilidade

* O projeto SINTREL, inicialmente abrangendo as gquampresas federais de geracgéo, buscou, sem suaess
adesdo das empresas estaduais, visando criarfiedaagarantia do livre acesso a rede, novas ferde
comercializagao de energia entre concessionageaneles consumidores.

® Posteriormente alterada pelas Leis n. 9.427/9648%08.

® Considerados como aqueles que tenham carga igustierior a 10 MW, e que sejam atendidos em tens&o
igual ou superior a 69 kV.
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Coopersé&Lybrand para a elaboracdo de um projeto que servissaske flara a proposta de
reestruturacdo do setor.

O relatorio denominado Projeto de Reestruturaca&etor Elétrico Brasileiro (RE-
SEB), apresentado em 1997, tracou um novo modeb @aetor, ao definir os papéis das
instituicdes, e uma nova estrutura industrialyal gpropds a desverticalizacdo das empresas,
abrangendo os segmentos de producao, transpoeeedgia, distribuicdo e comercializacao,

conforme apresentado na Figura 3 e explicitaddpeeira, 2002.

Desregulamentagéo Competicéo

Regulamentagéo Monopolio Natural

Desregulamentagéo Competicédo

Figura 3: Estrutura do setor elétrico brasileiro
Fonte: ANEEL, 1999

Quanto a producdo, sua premissa basica é o pondépcompeticdo, abrangendo trés
modalidades de exploragdo: servico publico, produigglependente e autoproducdo. A
producdo independente diz respeito a entrada desnmwestidores com autonomia para
realizacdo de contratos bilaterais de compra e a/emi@® forma competitiva e com

flexibilidade para consolidacao de suas estratégias
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Os segmentos de transporte de energia, por suas&ez¢onsiderados monopolios
naturais, estando submetidos de maneira mais ekypaea regulacdo, e as atividades de
transmissao e distribuicdo sdo exercidas conteauoadmento de servigcos prestados, com base
em tarifas fixadas pela ANEEL. A possibilidade dsercdo de agentes privados nesse
segmento da-se nos processos de privatizacaovdbs atinas concorréncias para implantacao
de novos empreendimentos.

Especificamente em relacdo a transmissdo, sempjelggel que uma rede Unica,
regulada e neutra seria condicdo para introducdividomercado de energia elétrica. Hoje o
Operador Nacional de Sistema Elétrico presta serde monopolio regulado, através da
utilizacdo de linhas e subestacfes da rede basaaladas de seus proprietarios.

Dentro desse contexto, 0 que se observa € quetaiteaimente estdo presentes setores
regulados e setores competitivos. De um lado, d¢rarorse as atividades de transmissao e
distribuicdo realizadas em regime de monopolio,sabatanciadas em servicos publicos
tarifados e em equilibrio econdmico e financeircagtido pelo Estado, e, de outro lado, a
geracdo e a comercializagcdo como atividades cotivpsti cujos riscos sdo suportados pelas
préprias empresas. (ALMEIDA, 2002)

A mudanca dos conceitos econémicos no modelo do sktrico permitiu que grupos
empresariais estatais pudessem atuar em qualqueeest® do negdocio de energia elétrica.
Entretanto, para o atendimento aos clientes livassempresas podem atuar na geracao,
transmissdo e comercializacdo, sem a limitacdoee de concessao. Por outro lado, para os
clientes cativos, a distribuicdo e a comercialipapg@rmanecem restritas a suas areas de
concesséao.

No que se refere as mudancas institucionais naindie energia elétrica no Brasil,
importante ressaltar a reestruturacdo do setoricelétom ampliacdo de sua eficiéncia,

atracdo de grupos privados para melhor distribudgaecursos; garantia de recursos para
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expansdo do setor; desverticalizagdo com segmeetgeracao, transmissao e distribuicéo,
competicdo na geracdo e comercializacdo de energgducdo da divida publica. (PINTO;
OLIVEIRA, 2004).

A atividade de comercializacdo permite a intermgibaou a venda direta aos
consumidores e distribuidores, tendo por objetieailbilizar e dar efetividade ao mercado
competitivo de energia elétrica.

Segundo Pires, Giambiagi e Sales, 2002, identdgma possibilidade de introducéo
de politicas regulatorias incentivadoras da com@etinos segmentos de geracdo e
comercializacdo do sistema, ao passo que, comarelaps setores de transmissédo e
distribuicdo, permaneceriam as caracteristicas d®@opvlio natural. Tal fato tornava
necessario estabelecer uma regulacdo desses segrdentnonopolio natural, para garantir
nao so o livre acesso as redes como introduzir meoas de incentivos regulatorios, com o
objetivo de atingir a modicidade tarifaria e a glede do fornecimento de energia elétrica ao
consumidor cativo.

Com a promulgagao da Lei n. 9.427/96, instituitas@géncia Nacional de Energia
Elétrica (ANEELY, qualificada juridicamente como autarquia de regiespecial com
autonomia administrativa e financeira, tendo panpeténcia a defesa da concorréncia, a
estipulacao de regras para coibir a concentrac&oetieado e o estabelecimento de convénios
com agéncias estaduais, o que reflete o carateenteslizado no tocante ao controle e a
fiscalizacdo dos servicos de instalacdo de enezigimica. Compete, ainda, a ANEEL, a
funcdo de regulacéo, fiscalizacdo, mediacéo, atuantho poder concedente para promogao
das licitacdes para exploracao dos servicos dgieneétrica.

Posteriormente, com a edicdo da Lei n. 9.648/98n&ituido o Mercado Atacadista

de Energia Elétrica (MAE), visando estimular a cetigdio na geracdo e comercializacédo de

" Orgéo regulador do setor elétrico brasileiro, sueedeu o DNAEE.
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energia elétrica, e também o Operador Nacionalister8a Elétrico (ONS), com a finalidade
de otimizar a operacao do sistema eletro-energgticoneio de um despacho centralizado.

O ONS é uma associacao civil formada por empresagetacdo, transmissao,
distribuicdo, importadores e exportadores de eaezbptrica, além de consumidores livres,
tendo, como um de seus participantes, o Ministf®Minas e Energia, inclusive com poder
de veto nas questdes conflitantes com as diretppéicas do governo. Tem por missao
executar atividades de coordenacdo e controle ésagfo de geracdo e transmissédo de
energia nos sistemas interligados, para asseguyaal@ade e economicidade do suprimento
de energia.

Além disso, compete também ao ONS o planejamentpeia@acéo, sua programacao e
o despacho centralizado da geracdo, visando azeipd® dos sistemas eletroenergéticos
interligados e das interligacGes internacionaispmatratacdo e administracdo de servigcos de
transmissdo de energia e suas condicdes de acels® servicos ancilaréselaboracéo e
encaminhamento a ANEEL de propostas tendentes Bagép das instalacdes da rede basica
de transmissao e reforgos dos sistemas a serelddisi ou autorizados; e a definicdo de
regras para a operacao das instalacfes de traBsmlizsede basica dos sistemas interligados
a serem aprovadas pela ANEECefitro da Memaria da Eletricidade no BrastD03)

Mesmo antes da criacdo dos Orgdos de reestrutudaetor de energia, foram
realizadas privatizagfes, totalizando, até a sgsjgedo processo, 29 empresas privatizadas,
21 de distribuicéo de energia e 08 de geracao egian

A citada suspenséo do processo de privatizacadseeupartir de 2001, em razdo da
crise que assolou o pais, alterando a relacdo estbegaos reguladores do setor e exigindo o

retorno do financiamento do setor pelo governo.

8 Servicos requisitados mediante a utilizacdo deipamentos ou instalacdes do sistema interligadea pa
garantir a operacdo do sistema dentro dos padéegiaidade, seguranca e confiabilidade exigidssina
caracterizados através de regulamentacdo da ANEEL.
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A crise em questado teve quatro motivos principasgotamento do modelo estatal,
falhas no planejamento de transicéo entre o masitbdal e o privado; problemas contratuais
e regulatédrios; e falta de coordenacéao entre dgodrgovernamentais. (PIRES; GIAMBIAGI;
SALES, 2002)

No periodo de junho de 2001 a fevereiro de 20G@nsumo de energia ficou sujeito
a um forte contingenciamento. Embora o volume devas no verdo de 2001 tenha sido
inferior a média, ndo se pode atribuir unicamergssa circunstancia o racionamento imposto
a populacdo. Na verdade, o fator primordial fansuficiéncia de investimentos na expansao
da geracdo e transmissdo. Nos trés anos antedoregcionamento, os reservatérios foram
deplecionados, comprometendo o atendimento futardesnanda por energia elétrica. Essa
vantagem hidrelétrica foi utilizada para adiar @aoaamento.

A crise gerada no abastecimento de energia elétricgpais mudou o ritmo da
privatizacdo devido ao racionamento. Nos anos @& 202002 néo foi privatizada nenhuma
empresa de geracao e/ou distribuicdo de energizcalé

Em maio de 2001, diante do cenério de escassegeqoleservava, o Governo Federal
decidiu criar a Camara de Gestao da Crise de EnEtgtrica (CGE), com objetivo de propor
e implementar medidas para solucionar a crise thw een curto prazo e criar condi¢cdes para
o desenvolvimento sustentado do setor elétricoilbiras no futuro, sendo sua atuacéo
marcada publicamente pela gestdo da crise de areqela administragdo do racionamento.
Seu plano de acéo foi baseado em quatro pilaregafu@ntais: racionamento; programa
estratégico de aumento de oferta de energia @gpiograma emergencial de aumento da
oferta de energia (seguro-apagédo) e a revitalizagdonodelo do setor elétrico. (PIRES;

GIAMBIAGI; SALES, 2002).
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A indefinicdo das regras do setor gerou dificuldao@a a ANEEL, entre o periodo de
sua criacdo e a criacdo da Camara de Gestao daderisnergia Elétrica. Essas dificuldades

podem ser distribuidas, segundo BERNARDES, 2008 seguintes topicos:

a) a contestacdo da legitimidade da ANEEL em reafitame arbitrar sobre as

controvérsias de clausulas de contratos de pra@ies assinadas pelo DNAEE;

b) a recusa de Furnas em acatar a decisdo da ANfiELIhe aplicou multa, em

setembro/2000, por ndo cumprir compromissos finameeom o MAE;

c) a insuficiéncia de coordenacédo institucionakreert ANEEL, Agéncia Nacional do

Petroleo (ANP) e Agéncia Nacional de Aguas (ANA);

d) a constituicdo da Camara de Gestao da Criseelgia Elétrica e a explicitagcdo de que
a ANEEL néo dispunha de condi¢fes técnicas e opeids para administrar a crise do

setor.

Assim, a capacidade da ANEEL de reagir as contitigéndo mercado, na rapidez
esperada, ndo foi possivel, dificultando a implegio de regras fundamentais para
estimular o investimento privado no setor.

Em seguida, a CGE criou o Comité de Revitalizagdambdelo do Setor Elétrico
visando a elaborar propostas para corrigir as wigies e aperfeicoar o modelo futuro,
retomar 0s investimentos privados, implementar anpsgicdo plena, normalizar o
funcionamento do mercado e garantir a confiabikdad oferta de energia. A dinamica

utilizada proporcionou discusséo entre diversascesOes de empresas e de consumidores
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relacionados ao setor. Como resultado, foi impléatino chamado Acordo Geral do Setor
Elétrico e efetivadas propostas revitalizadorasetor elétrico.

A reestruturacdo dos servicos de eletricidade rasiBfez-se necessaria para evitar
crises de oferta de energia elétrica no futuro ipt0x fazendo com que o setor publico
partilhasse e/ou transferisse para a iniciativaaplia a prerrogativa de gerar energia.

Em sintese, a consequUéncia direta do contingenotanfei o consumo faturado em
2002 ter ficado no mesmo patamar de 1999, implizasignificativa perda de receita pelos
concessionarios de distribuicao.

Diante da crise de energia, o Conselho NacionaPdktica Energética (CNPE)
aprovou, em 2003, nova proposta, elaborada peloe@ovLula, de um novo modelo

institucional para o setor elétrico, com profundiisracdes na legislacéo vigente.

3.4 REGULAMENTACAO DO NOVO MODELO DO SETOR ELETRIC O

O Quadro 5 apresenta a evolucéo institucional tr sbétrico desde 1995 até 2004,
destacando-se a edi¢cdo da Lei n. 10.848, de 15admrde 2004, como marco regulatorio do

setor elétrico brasileiro com a implantacédo do nowalelo institucional.
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Evento

Legislacdo

Regulamentacdo da industria de energia elé
Estabelece normas para outorga e prorroga
das concessofes e permissfes de servi¢os pu
e da outras providéncias

iliea.n. 9.074 (07.07.95)
1cOes
blicos

Institui a ANEEL

Lei n. 9.427 (26.12.96)

Autoriza 0 poder executivo a promover
reestruturacdo da Centrais Elétricas Brasileir
ELETROBRAS e regulamenta a participagaa
iniciativa privada no setor de energia elétrica

Laei n. 9648 (27.05.98)
as —
da

DispBe sobre o investimento em pesquis
desenvolvimento e em eficiéncia energética
concessionarias, permissiondrias e autorizad
setor de energia elétrica

d_ed n® 9.991 (24.07.00)
das
s do

Crise de desabastecimento de energia elétric:
(periodo critico)

aResolucdes do Comité de Gestdo da Crise
Resolugdes entre maio/2001 e outubro/2001)

Revitaliza¢do do setor de energia elétrica

Lei3® (26.04.02)

Autoriza a criacdo da Empresa de Pesd
Energética- EPE, vinculada ao MME

Wiea10.847 (15.03.04)

Marco regulatério do setor elétrico brasile
dispbe sobre comercializa¢do de energia elé
exclui as Empresas do Sistema Eletrobrag
Programa Nacional de Desestatizacdo (PI
autoriza a Eletrosul a prestar servigos publico
geracdo e de transmissao de energia elétricg

roei 10.848 (15.03.04)
rica;

5 do

ND);

s de

e da

outras providéncias.

Quadro 5: Evolucgéo regulatéria do setor de eneaigimica no Brasil - 1995/2004
Fonte: Bernardes (2003, p.127), atualizado peloralg dissertacédo

(62

Em julho de 2003 o Ministério de Minas e Energialfmou o documento denominado

“Proposta de Modelo Institucional do Setor Eléttjéocentivando e conduzindo reuniées nos

diversos niveis do governo, de empresas, consuesder sindicatos, visando a discutir

sugestdes e contribuicbes a proposta apresentada.

O modelo foi consolidado em dezembro de 2003, derado “Modelo Institucional

do Setor Elétrico” e teve por objetivo (MM

a) garantir a seguranca de suprimento de

E 20033)p

enesgiical
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b) promover a modicidade tarifaria por meio da @atdo eficiente de energia para os
consumidores regulados;
c) promover a insercdo social no setor elétrico, pamticular pelos programas de

universalizacdo de atendimento.

O Presidente da Republica editou, em dezembro 0@, 20Medida Provisoria n. 144,
convertida, posteriormente, na Lei n. 10.848/2(M, razdo da necessidade de um marco
regulatorio claro, estavel e transparente parator &étrico, visando a possibilitar a efetiva
garantia do suprimento para o mercado, a expare@oapente das atividades intrinsecas do
setor (geracado, transmissdo e distribuicdo), vatad a seguranca e a busca da justa
remuneracao para o0s investimentos, e a univergabzao acesso e do uso dos servicos, além
da modicidade tarifaria, em um horizonte de curtédio e longo prazos.

As modificagbes introduzidas pela Lei n. 10.848&2&@uxeram novas perspectivas
para o Setor de Energia Elétrica, incentivandotanmrada dos investimentos na geracao,
transmissao e distribuicao.

A partir da edicdo da Medida Provisoria n°® 144, avé&no Federal editou decretos

relativos ao Setor Elétrico, a saber:

a) Decreto n 5.081 de 14 de maio de 2084regulamenta a Lei n. 9.648/58 e a Lei n.

10.848/2004, que tratam do Operador Nacional dei@es Elétrico (ONS);

b) Decreto n. 5.163 de 30 de julho de 2004 regulamenta a comercializacdo de energia

elétrica, o processo de outorga de concessdeswalizacdes de geracao de energia;
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c) Decreto n. 5.175 de 09 de agosto de 2004onstitui o0 Comité de Monitoramento do

Setor Elétrico (CMSE);

d) Decreto n. 5.177 de 12 de agosto de 2004dispbe sobre a organizacao, as atribuicdes e o

funcionamento da Camara de Comercializacéo da Enelétrica (CCEE);

e) Decreto n. 5.184 de 16 de agosto de 200dria a Empresa de Pesquisa Energética (EPE);

f) Decreto n. 5.294 de 01 de dezembro 2084da nova redacédo ao Decreto n. 5.163/2004,
que regulamenta a comercializacdo de energiacagtriprocesso de outorga de concessoes e

de autorizacdes de geracdo de energia elétrica.

Entretanto, para que o novo modelo seja devidamenmementado, além da
legislacéo citada, torna-se necessario detalheegras gerais de comercializacdo de energia

elétrica apresentadas a seguir (MME, 2003):

a) Seguranca de suprimento
Todos os agentes de consumo devem contratar 100%ualecarga, ou seja, a
totalidade da demanda; e cada contrato de venéaeatgia deve ter um lastro fisico
de geracdo de forma a evitar contratos sem a pomdsnte capacidade fisica de
suprimento e, ainda, o monitoramento permanentesetpranca de suprimento,
visando detectar desequilibrios conjunturais emiferta e demanda, propondo
medidas preventivas capazes de restaurar a gadtsaprimento ao menor custo

para o consumidor;
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b) Modicidade Tarifaria
A base da modicidade tarifaria € a contratacdoieefie de energia para 0s
consumidores regulados. O principal instrumentiizatio para a compra de energia é

a licitacdo sob a modalidade de leilao com critdganenor tarifa;

c) Ambiente de contratacdo e competicao na geragao
Serado criados dois ambientes de contratacdo: o éatebide Contratacdo Regulada
(ACR), no qual se realizam as operacdes de comyeada de energia envolvendo as
distribuidoras, e Ambiente de Contratacdo Livre ACque compreende a
contratacdo de energia para atendimento aos coteresilivres, por intermédio de
contratos livremente negociados. Os geradoresmsefncessionarios de servigos
publicos, produtores independentes ou autoprodijtpeederdo comercializar energia
em ambos os ambientes ACR e ACL, caracterizandera;g§o como um segmento

competitivo;

d) Contratacdo de nova energia em Ambiente de Coratacdo Regulado (ACR)
A contratacdo de energia de novas plantas gerago@es ser realizada através de
licitacdo em duas fas€sa oferta de projetos para licitacdo é apresemattaMME,
através de estudos pela Empresa de Pesquisa Ere(@RE), considerados os mais
econdbmicos para atendimento da demanda, com licenéada ambiental e a
declaracdo de disponibilidade hidrica; a selecadprdgetos vencedores, através do

critério de menor custo global; contratos bilatkerde cada gerador com todos os

® Consumidor livre é aquele atendido em qualquesé®enque tenha exercido a opgdo de contratar gianer
elétrica, conforme as condic¢des previstas nos Este.16 da Lei n. 9.074/95

1% primeira fase — licitagéo inicial, realizada coimco anos de antecedéncia para contratacéo deigpeng
atender a uma dada previsdo de crescimento da dam@regunda fase — licitagdo complementar realizada
com trés anos de antecedéncia para contratacacrékriano de demanda decorrentes de revisdo da;@ooje
inicial.
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distribuidores, visando a economia de escala nidadéo, repartindo riscos e
beneficios dos contratos, equalizando as tarifasugementos dos consumidores; e

incentivo aos distribuidores para contratacao exfi;

e) Contratacdo de energia existente no ACR
A contratacdo de energia existente sera realizadaés de licitacdo anual, e os
contratos serdo do tipo bilateral (iguais aos @bo$r atuais), com diferentes prazos de

duracao, entre cinco e dez anos.

f) Consumidores livres
Os consumidores livres para optarem por seu fodoeaevem notificar essa intencéo
ao distribuidor local a quem esteja atendendo, @mos especificados. Para retornar a
condicdo de suprido pela distribuidora local, dévieaver notificacdo no prazo de

cinco anos;

g) Acesso a novas hidrelétricas por produtores ingeendentes de energia
Para acessar um novo projeto hidrelétrico para piprio ou mesmo para
comercializacdo no ACL, o agente gerador devertécigar da licitagdo do projeto no
ACR e oferecer a menor tarifa para toda a energgagurada no empreendimento.
Além disso, devera pagar compensacgao pela paraalsida destinada a uso proprio
ou a comercializacdo no ACL, anualmente, durarde tw periodo de concesséo do

empreendimento, sendo ela destinada a modicidatirita



77

h) Novos agentes institucionais
Dois novos agentes foram criados, a Empresa deuBasgnergética (EPE) e a
Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (QCiERdo sido constituido novo

comité no MME, denominado Comité de Monitorameradeétor Elétrico (CMSE).

A EPE, criada pelo Decreto n. 5.184/2004, vinculadaMME, tem por objetivo

desenvolver os estudos necessarios para que o MisHa gumprir plenamente sua funcao de

executor de planejamento energético, com as seguiesponsabilidades:

a) execucdo de estudos para a definicdo da Mateegética, com indicacao das estratégias a

serem seguidas e das metas a serem alcancadasdieuntna perspectiva de longo prazo;

b) execucao dos estudos de planejamento integ@lcedursos energéticos;

c) execucdo dos estudos do planejamento da expdossetor elétrico referente a geracéo e

transmissao;

d) promocdo dos estudos de potencial energéticoluimtlo inventario de bacias

hidrogréficas;

e) promoc¢ao dos estudos de viabilidade técnicoé@u@ma e sdcio-ambiental de usinas, bem

como obtencao da licenca Prévia Ambiental paravageomentos hidrelétricos.

A CCEE, por sua vez, foi criada pelo Decreto n B2004, como pessoa juridica de

direito privado, sem fins lucrativos, sob regulagdiscalizacdo da ANEEL, com suas
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atribuicdes especificadas no proprio decreto. Atkars atribuicdes, salienta o Decreto que a
CCEE sucedera o MAE, absorvendo suas funcdes auaisorporando todas as estruturas
organizacionais e operacionais deste, cabendo aEANEgular e conduzir o processo de
transicdo, no prazo de 90 dias, contados da pgBlicdo decreto.

O CMSE foi criado pelo Decreto n° 5.175/2004, nobidmndo MME, sob sua
coordenacao direta, com a funcdo precipua de acturapa avaliar, permanentemente, a
continuidade e a seguranca do suprimento eletrgéties em todo o territoério nacional, com
suas atribuicbes nele especificadas.

Com relacéo aos orgaos existentes, funcoes foraagaadps ao Conselho Nacional de
Politica Energética (CNPE) que, além de ser o érgdponsavel pela proposicéo da politica
energética nacional ao Presidente da Republicaasiculacdo com as demais politicas
publicas, responde também pela proposicdo dedémtandividual de projetos especiais do
Setor Elétrico, recomendados pelo MME e pela prigaosdo critério de garantia estrutural
de suprimento (MME, 2003, p.15).

Ao Ministério de Minas e Energia coube a formulag@implementacéo de politicas
para o setor energético, de acordo com as diretdpe CNPE; o exercicio da funcdo do
planejamento setorial; o exercicio de poder contedeesgatando o papel que outrora
exercia; monitoramento da seguranca do setor aétpor intermédio do CMSE; e a
responsabilidade pela definicho de acbes preventpaa restauracdo da seguranca de

suprimento no caso de desequilibrios estruturdie eferta e demanda. (MME, 2003, p.15)

3.5 O SETOR DE TRANSMISSAO DE ENERGIA ELETRICA

Com a reestruturacdo do setor de energia elétacd@masil, passou-se a ter um

ambiente competitivo nos segmentos de geracdo erc@lizacdo de energia, ficando a
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transmissao e a distribuicdo como monopolios niatu@s precos dos servigos de transmissao
prestados pelos agentes proprietarios dos atividefinidos pelo 6rgdo regulador (ANEEL),
de modo a garantir que as empresas, operando goiéneia, recuperem seus custos com
uma razoavel taxa de retorno, devendo os servigssguos obedecer aos requisitos técnicos
de qualidade impostos pelo referido 6rgéao regulador

O segmento transmissdo, como atividade setori@piedente, lanca o conceito de
rede basica do sistema elétrico interligado bragjleconforme consta inicialmente na
Resolucdo ANEEL n. 245/98 (revogada) e atualizaela Resolucdo ANEEL n. 67/04, que
estabelece que a rede basica € composta por gisalaom tensdo igual ou superior a 230
kV, com excecdo daquelas em uso nas centrais gasgdem carater exclusivo, ou
compartilhado, ou consumidores livres em caratelusiwo e interligacdes internacionais.

A composicado da rede basica do sistema interligetmonal, suas conexdes e as
respectivas empresas usuarias das instalacoes festabelecidas através da Resolucao
ANEEL n. 66/99.

As instalacbes de transmissdo que formam a redeabpassam a ser objeto de
concessao mediante licitacdo; as de propriedadeodoessionério de distribuicdo e as de
interesse restrito das centrais de geracdo passara@r consideradas integrantes das
respectivas concessoes permissdes ou autorizagdes.

Nessa configuragdo, a transmissao tem por objgavantir o livre acesso a todos os
agentes que atuam no mercado de eletricidade,ohareilo como elemento neutro, nao
interferindo na competicdo instalada no sistemaeemgeradores, comercializadores e
consumidores de energia. Assim sendo, o papel foeatzl da transmissao, além de ser o elo
de conexao dos produtores aos consumidores, neearalde livre competicdo na geracgéo, a
transmissao cumpre o papel de promover a eficiéectmbdmica da industria da energia

elétrica como um todo. (BRITO, 2003)
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Em sintese, a transmissora somente podera exercas @tividades empresariais nos
termos e nas condi¢des regulamentados pela ANER&rte da receita auferida no exercicio
dessas outras atividades sera destinada a contpérda a modicidade do setor publico de
transmisséo.

Conforme estabelecido no Decreto n. 2.655/98, o Q@&kponde pelas acdes de
coordenacdo e operacdo do sistema e pelas ingalad® rede basica definidas em
conformidade com os procedimentos da ANEEL, assqiewem ser disponibilizadas ao ONS
pelas empresas proprietarias dos ativos de tras&misnediante Contrato de Prestacdo de
Servigos de Transmissdo (CPST). As demais insiedadé transmissao néo integrantes da
rede basica devem ser disponibilizadas aos acessateressados, contra o pagamento dos
encargos correspondentes.

Além de ser o responsavel pela coordenacao dasgiesr do setor elétrico, 0 ONS
tem como principais tarefas: garantir que o supmimeslétrico seja confiavel e respeite
padrées de frequéncia e voltagem; propiciar acegéidgativo a rede de transmissédo a todo
agente do mercado elétrico e despachar as cewisaisdo otimizar a operacdo do parque
hidrotérmico. O ONS foi estruturado sob a formaadsociacéo civil, da qual participam
geradores, empresas de transmissdo e distribuwzg@isumidores livres, comercializadores,
importadores e exportadores de eletricidade.

Com o Decreto n. 5.081/2004, foram especificadasatabuicbes do ONS, nos

seguintes termos:

a) o planejamento e a programacao da operacaoespacho centralizado da geragédo, com

vistas a otimizacao do Sistema Interligado Naci¢8Hl);
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b) a supervisdo e a coordenacao dos centros dagdjpede sistemas elétricos, a supervisdo e

o controle da operacéo do SIN e das interligagi@tesnacionais;

c) a contratacdo e a administracdo de servicosratesniissdo de energia elétrica e as

respectivas condicdes de acesso, bem como dosaearncilares;

d) a proposicdo ao Poder Concedente das ampliagasstalacbes da Rede Basica, bem
como de reforcos do SIN, a serem consideradosamejgimento da expansao dos sistemas de

transmissao;

e) a proposicao de regras para a operacao daRgisEs de transmissdo da Rede Basica do
SIN, mediante processo publico e transparente,olidasas em Procedimentos de Rede, a
serem aprovadas pela ANEEL, observado o dispostotnd, § 3, da Lei n. 9.427, de 26 de

dezembro de 1996;

f) a divulgacao dos indicadores de desempenho egsadhos realizados, a serem auditados

semestralmente pela ANEEL.

Dentro desse contexto, o modelo de transmissaondegia elétrica brasileiro é
caracterizado pela multiplicidade de proprietadog se responsabilizam pela prestacdo de
servicos sob a coordenacdo do ONS, a partir déslag8es da rede béasica, cumprindo os
procedimentos de rede e as instru¢cdes do ONS eno®s do CPST, de forma a permitir a
transmissao de energia de interesse dos usuarios.

As empresas de transmissdo detentoras dos ativossgionsaveis pela manutencgéo e

operacgdo das linhas de transmissao e subestatgreder@do a programacao operacional e aos
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procedimentos estabelecidos pelo ONS. Tém suagauides operacionais estabelecidas nos
contratos padrées que prevéem uma reducdo dearecerplicacdo de penalidades no caso
de ndo-cumprimento.

Por determinacdo da Resolucdo n. 248/98 (revogadhgtituida pela Resolucao n.
247/99, a ANEEL estabeleceu que o uso das instedagé transmissdo da rede basica pelos
acessantes devera ser viabilizado somente medtamtgsinatura do Contrato de Uso do
Sistema de Transmissao (CUST), celebrado entre ® @presentando as concessionarias de
transmissao e os usuarios das instalagoes.

Através dessa mesma resolucdo, a ANEEL estabeleee mpra se conectar as
instalagcbes de transmissdo, o0s acessantes devef@brac Contratos de Conexdo a
Transmisséo (CCT), com 0s concessionarios propostélessas instalacoes, estabelecendo
termos e condicOes para a conexdo a rede basw@sate instalacdes de conexdo, bem como
os direitos e as obrigacdes de cada contratansesEsntratos deverdo sofrer interveniéncia
do ONS, com homologagéo da ANEEL.

A Figura 4 apresenta, de forma simplificada, a &pesda operacdo sob

responsabilidade do ONS.
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Contrato de Uso do  Contrato de Prestagéo

) Sistema de de Servicos de ;
USUSARDS Transmissao Transmissao A
REDE > N
BASICA CUST CPST &
Transmissao
> 230 KV : M
) Procedimentos |
GERACAO de Rede - ONS S
DISTRIBUICAO . CS)
GERACAO :
CONS. LIVRE DESPACHO H R
OTIMO v A
CCT S

Contratos de Conexao a Transmissao

Figura 4 — Gestao da operacao
Fonte: Elaborado pelo autor da dissertacédo

Outras espécies de contrato que merecem destaqae osaContrato de
Compartilhamento de Instalagbes (CCl), o qual dmrecelebrado entre concessionéarias de
transmissdo, visando estabelecer procedimentogitodir e responsabilidades no uso
compartilhado de equipamentos e instalacoes; entr&lo de Conexado de Servi¢co Publico de
Transmissdo de Energia Elétrica celebrado entreoderpconcedente, representado pela
ANEEL e a transmissora, a fim de regular a con@edsaservico de transmissao com prazo

de 30 anos.

3.5.1 Sistema Elétrico Interligado Brasileiro

O Sistema Elétrico interligado brasileiro carac@ise por ser um sistema singular e
de grande complexidade. Com predominancia hidiedétconta com um grande namero de

usinas instaladas distante dos centros de cariggn@x a existéncia de transmissdo de grande
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porte, com predominancia de longas linhas de eltsatensdo. A rede de transmissdo
instalada permite transportar com seguranca, p@ o caminhos alternativos, a energia
produzida, até os centros de consumo.

Adicionalmente, as grandes interligacdes posailii troca de energia entre regides,
possibilitando obter beneficios com a diversidaglea@mportamento das vazdes entre rios de
diferentes bacias hidrograficas, nas diversas esgid pais.

A citada diversidade hidrolégica entre regides dudsptorna mais complexo o
problema da otimizacdo energética e exige a utiaglena da capacidade de transmissao
entre areas e regifes. Consequentemente, de faveraaddo que se verifica na maioria dos
paises onde a funcdo do sistema de transmissaaraeteriza apenas pelo transporte de
energia elétrica, no Brasil a transmissédo exergapel de fator de otimizacdo do uso de
energia disponivel, uma vez que permite transteexcedente de geracado de uma regido para
outra, atendendo as particularidades sistémicas.

O Sistema de Transmissdo brasileiro, ao final d@42@ra formado por mais de
80.000 km de linha de transmisséo, com tensdessiguasuperiores a 230 kV, englobando
815 circuitos de transmissédo e uma capacidadeadsformacao de 178.447 MVA, em 321
subestacdes. Os valores citados resultam de uracanede 2.380 km de novas linhas de
transmissdo e de 2.531 MVA de novos transformadaesespondendo a um crescimento
em relagdo ao ano anterior de 3,05% e 1,4%, regpeante. (ONS, 2005)

A Figura 5 apresenta o mapa eletrogeografico leiesillustrando o Sistema Elétrico

Interligado e as principais expansfes com horizat&®007. (ONS, 2005)
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Figura 5- Mapa eletrogeografico do Sistema Elétiterligado Brasileiro - 2005
Fonte: ONS, 2005

3.5.2 Sistema de Remuneracéo das Transmissoras

Desde a reestruturacdo do setor elétrico com a&g@agfio dos setores de geracédo, a

transmissdo e a distribuicdo, os resultados obftss empresas de transmissdo apontam
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para uma remuneracdo insuficiente e, em algunsscasegativa. Verifica-se que a
remuneracao das transmissoras relativas a ativigoanem sido muito inferior a obtida pela
mesma atividade em outros paises ou por outrosesggmde atividades do setor elétrico
brasileiro. (ABRATE, 2003)

Quando da definicdo da receita inicial para astrassoras, levou-se em consideracao
o resultado operacional das empresas, estabelesengima receita suficiente apenas para a
cobertura dos custos operacionais existentes ateaqmomento. Ocorre que, devido a idade
média das instalacdes, faz-se necessaria a adegaedidas de recapacitacdo do sistema de
transmissao no que se refere a reposicao de ecqeiipasrem final de vida Gtil, nesse primeiro
ciclo de concessdo. As receitas associadas a ages, ndo obstante a remuneracdo de
capital considerada, ndo permite a reposicdo dosmoe sem o adicional de receita
correspondente a depreciacdo acumulada até 198@e (ABRATE , 2003)

A situacéo que atingiu as transmissoras tradicgpmEnominacdo dada as unidades de
transmissdo das empresas federais, fica demongidddaentabilidade de seus ativos nos
altimos anos. Tal rentabilidade deve-se a relagioemtual entre o lucro do exercicio e o
valor do imobilizado liquido em servico (precostdigos), conforme discriminado na Tabela
2.

Ressalta-se que o nivel de remuneracao incluidcdlowlo de receitas associadas a
novos empreendimentos de transmisséo, submetitkiBi@s de concessado pela ANEEL, é
consideravelmente superior aos obtidos pelas tigsemas tradicionais, através de suas
receitas autorizadas. Importante destacar queatdriel da empresa de consultoria Coopers &
Lybrand, que propds a reformulacdo do modelo sdtanidicou ser desejavel a faixa de 10 a
12% para as taxas reais de retorno sobre o patonidrestido na atividade de transmissao

de energia elétrica (BRITO, 2003).
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TABELA 2
Rentabilidade das empresas de transmissédo de 48 a
EMPRESA 1999 (%) 2000 (%) 2001 (%)
FURNAS 1,71 1,65 -0,66
CEEE - -9,87 -11,75
CTEEP 1,88 2,55 2,26
CHESF -5,59 -4,63 0,.05
CEMIG 2,92 4,34 4,50
ELETRONORTE -7.76 -9,93 -8,46
ELETROSUL -2,33 0,23 0,31
COPEL 0,40 5,12 1,53

Fonte: ABRATE (2003)

3.5.3 O Compartilhamento de Instalacdes

As licitacdes de novas instalacfes para expansastiEma de transmissdo adotam
procedimentos que exigem a obrigatoriedade de adithpanento de subestacdes por
diferentes agentes. E comum e crescente o nimezastes em que uma mesma instalacéo é
compartilhada por dois ou mais agentes, aumentamumnero de celebracéo de contrétes
acordos para preservacao dos interesses das [ABEATE, 2003)

O modelo atual do setor elétrico, sem alterar @rehinento anterior, deixou de
considerar as dificuldades relacionadas com o cdiliy@ganento de responsabilidades de
operacdo e manutencdo em uma mesma unidade ouesipnento. Como consequéncia,
para melhor definir as responsabilidades e preseasacaracteristicas de confiabilidade,
seguranca e disponibilidade da instalacdo, asnriaeeras tradicionais estdo sendo forcadas a
limitar a amplitude do compartilhamento, exigindodaplicacdo de sistemas auxiliares,
painéis, ambientes de operacdo e outras faciligadesltando em maiores custos para o

sistema.

1 CClI - Contratos de Compartilhamento de Instalacdes
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Outro aspecto que merece relevancia € o fato deag|seibestacdes em operacédo ha
mais de uma década ndo foram concebidas para s@emadas por mais de um agente, em
razado de serem também compartilhados os painé@ranstos de controle etc., provocando
interferéncias nas operacdes e tornando os relwi@nMtos tanto administrativos quanto
técnicos problematicos. Essa dificuldade citadeepsmt melhor observada quando ocorre um
desligamento ou mesmo manobra de manutencdo, emdavas partes compartilhadas,
aumentando as dificuldades para recomposicdo denwsou acrescentando o tempo
despendido, e, por consequiéncia, aumentando odéestalhas humanas e comprometendo a
seguranca dos equipamentos e equipes de campo.

Por fim, quanto a logistica relacionada ao comlpartiento, cada empresa tem suas

estratégias e politicas, o0 que pode acarretar sepass definicbes de formas de atuacgéao.

3.5.4 A Parcela Variavel (PV)

No atual modelo do setor elétrico brasileiro, apm@sas de transmissao recebem uma
receita autorizada pela disponibilizacdo de seiv®sate estdo sujeitas a penalidades por
qualquer tipo de indisponibilidade, independenteatetar o atendimento a carga, o que
implica uma reducéo mensal do pagamento*fagenominada parcela variavel, cuja férmula
€ apresentada a segquir:

Receita= PB — PV

PB (NP PB (O
PV =2 Kp| S DDP, | +—=| " Ko.DOD,
D p[Z j 240[2 i j

i=1 i=1

onde:
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PB = Pagamento base mensal da instalacéo;
PV = Parcela variavel da receita;
DDP = Duracéo, em horas, de cada DESLIGAMENTO PRAKRDO que

ocorra durante o més;

DOD = Duracéo, em horas, de cada um dos OUTROS BIESVMENTOS que
ocorram durante o més;

Kp = Fator de DESLIGAMENTOS PROGRAMADOS = Ko/15;

Ko

Fator para OUTROS DESLIGAMENTOS de até cinavals apds o
primeiro minuto (o fator sera reduzido para Ko/dpgs a quinta hora);
NP = Numero de DESLIGAMENTOS PROGRAMADOS da instéla ao

longo do més;

NO = Numero de OUTROS DESLIGAMENTOS da instalacaolango do
mes;
D = Numero de dias do més

O sistema de transmissédo é considerado como umidaat de monopdlio e a
qualidade de servico prestado deve ser reguladgando estimular a maximizacdo da
disponibilidade dos ativos do sistema de transmisséavés de sinais técnicos econdmicos,
na gestdo de seus negocios. A indisponibilidadejwdquer componente do sistema de
transmissao pode ter consequéncias danosas pacedasle, como blecautes, cortes de carga
ou incrementos dos custos de operacéo.

E possivel realizar um controle sobre a freqiié@cialuracdo dos desligamentos; para
tanto se faz necessario o conhecimento da exiatéhei um limite tecnoldgico para a

maximizacdo da disponibilidade do componente. Bav@bservar que uma instalagdo de

12 parcela mensal da receita anual permitida referantede béasica da transmissora, relativa & péestae
servigos de transmisséo.
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transmissao tem sua confiabilidade definida, predamemente na fase de projeto, com a
acdo de manutencdo contribuindo para preservacamidel de confiabilidade pré-
estabelecido.

Esta limitado a metade do pagamento base o valdeseonto pela parcela variavel
dentro de um més, deslocando-se para 0 més subseqiievalor restante, limitado no
periodo de 12 meses, a 25% do somatorio dos pat@snbase desses meses, para cada
componente. Se, no periodo continuo de 12 mesesna dos valores das parcelas variaveis
de qualquer dos componentes da transmissora alidgfo da sua receita anual permitida,
cabera a aplicacdo de penalidades adicionais coafestabelecido no contrato de concessao.
(BRITO, 2003)

Para licitacbes de novas instalacoes de transmidadoede basica, a ANEEL
estabelece, em edital, descontaslativos a parcela variavel, que representa muag do
que um desconto da receita equivalente a efetivacda da disponibilidade. A parcela
variavel € uma severa penalidade que resulta engdiedla receita em 10 vezes a duracao das
indisponibilidades caracterizadas como programaeasle 150 vezes a duracdo das
indisponibilidades caracterizadas como nao progdasia Pode ocorrer que uma
indisponibilidade ndo programada de um componenteim periodo de 4 horas e 48 minutos
resulte em uma reducdo da receita de magnitudé agueeeita total de um més de operacéo
daquele componente, explicitando a severidade niaigdade. (BRITO, 2003)

Para as instalacbes de transmissdo j4 existenteseja, aquelas constantes da
Resolucdo ANEEL n. 166/2000, ou para as autorizgaasoutras resolucdes expedidas,
posteriormente pela ANEEL, vinculadas a concessdigaa a aplicacdo da parcela variavel
requer cuidados adicionais ja que, na época dejalarento e implantacdo desses ativos, ndo

se pensava em reducdo de receita devido a indisjidaides. Importante considerar que as
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concessdes antigas possuem diferencas considegwveilacdo as instalagbes que vém
sendo licitadas pela ANEEL, especialmente se adstadlucdes de engenharia objetivando
reduzir os efeitos das indisponibilidades e comam# que o0 proponente preveja
mecanismos de mitigacdo para riscos operacionargemplando os efeitos previamente
conhecidos do mecanismo da parcela variavel. (ABRAD03)

Exemplificando, estudos encomendados pelo ComitéTrd@smissdo de Energia
Elétrica da Associacao Brasileira de Infra-estauiindistrias de Base (ABDIB), utilizando
banco de dados do antigo Grupo Coordenador papeea€io Interligada (GCOI), atualizado
pelo ONS, indicaram que a estimativa de reducaeakita em relacdo ao impacto da parcela

variavel é de aproximadamente 10% ao ano (BRITO3R0

3.5.5 Participacdo nos Processos de Licitacdo dagansao do Sistema de Transmissao

Segundo o0 novo modelo institucional do Setor EiétriLei n. 10.848/2004, o

planejamento da expanséo do setor compreenderetariss:

a) planejamento de longo prazt": considerando o periodo néo inferior a 20 anos,
observa um ciclo de atividade quadrienal, em qudefeem o Plano de Expanséo de

Longo Prazo do Setor Elétrico (PELP), que estabedeas estratégias de expanséao de
longo prazo, em termos de novas fontes de gerdedgrandes troncos de transmisséo

e de desenvolvimento tecnoldgico e industrial papais;

'3 Os descontos referem-se aos valores de Ko panatakacoes ja existentes quando da reestrutuda&etor
elétrico brasileiro que ainda nédo foram definidelapANEEL, mas, para os recentes contratos de ss#@oge
tem sido adotado Ko = 150.

4 Sob a coordenacdo da EPE
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b) planejamento de médio prazt”: considerando o periodo néo inferior a 10 anos,
observa um ciclo de atividade anual em que se @®fion Plano Decenal de Expanséao
dos Sistemas Elétricos (PDE)e o Programa Determinativo de Expansdo da

Transmisséo (PDET);

c) monitoramento das condicdes de atendimento elegnergéticd”: considerando
o periodo de 5 anos, observa um ciclo permanendgivddades em que se definem as

providéncias para eventuais ajustes no progranexgkmnsao em andamento.

No atual modelo do setor elétrico brasileiro, asiddades de transporte de energia
elétrica constituem, como ja salientado, monopaktural, isentas de competicdo em sua
exploracdo, mas fundamentais para a existénciaodgeaticio em outros segmentos. A
expansao do sistema de transmisséo tem sido il meio de licitacdo da concesséao de
novas instalacées sob a modalidade de leildes emo ganhador € quem apresenta a menor
exigéncia de receita assegurada.

Anualmente a EPE elabora o Programa Determinat@v&xpansdo da Transmisséo
(PDET), tendo por referéncia o PDE, como tambémefiscos e ampliacdes na Rede Béasica
(PAR), identificados e propostos pelo ONS. O PDEdida os projetos de transmissao
(expansdo da Rede Basica) que, apos aprovacadvipdliy serdo encaminhados a ANEEL
para a licitagéo.

Além disso, a EPE consolidara, ainda, o PrograméerBénativo das Demais

Instalacdes de Transmissdo, a ser aprovado pelo ,MidiE indicacdo das obras a serem

!> Sob a coordenagéo da EPE

' O PDE ser4 elaborado tendo como referéncia o REBPresentara o ordenamento temporal, por mérito
econdmico, dos projetos de geracao (hidrelétrieaselétricas, fontes alternativas e importacierdzgia) e
de transmissdo (Rede Basica), considerando, deutres, blocos de co-geragéo e ofertas de gereaniam
de demanda e de eficiéncia energética.

" Sob a coordenacdo da CMSE
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licitadas ou, quando for o caso, autorizadas p&l&RL as empresas transmissoras. Tanto o
PDET como o Programa Determinativo das Demais laggias de Transmissao serao
submetidos a um processo formal de audiéncia @iblic

O processo de realizacdo dos leildes € um mecanismdaional para induzir a
eficiéncia de longo prazo em atividades regulaelasgue o direito de exercer o monopdlio é
leiloado. O preco de referéncia estabelece uma quetaenta conciliar o sinal de preco de
curto prazo com a politica de expansao.(ALBUQUERQ&iEI., 2001)

O mecanismo de leildo utilizado pela ANEEL introdiexibilidade no processo de
decisdo através da competicdo entre as empresaardanissdo, reduzindo o preco de
referéncia estabelecido. Isto € importante devidesimetria de informacéo existente entre o
orgao regulador e as empresas reguladas, ja gae mstsuem melhor informacéo sobre os
custos para implantacado de novos empreendimentoardanissao.

A licitacdo através de leildo permite que os indeses interessados no mercado de
energia participem da geracdo hidrelétrica e dastoagéio de linhas de transmisséo.
Elaborados pela ANEEL, os editais da licitacdo penm, inclusive, a participacdo de
empresas estrangeiras, isoladamente ou em consdeside que preenchidos os requisitos de
pré-qualificacédo juridica, fiscal , técnica e eanigd-financeira, constantes dos editais.

Na hipbtese das empresas interessadas ndo serameatdo setor elétrico, deverdo
firmar compromisso ou contrato com empresa que dstrem conhecimento técnico
suficiente para operar e manter o empreendimerném Alisso, durante a qualificacdo prévia,
deverdo as empresas vencedoras constituirem sdejeda propdésito especifico, para a
exploracdo da concesséo e depositarem a gararjr@piasta.

Através da publicagédo no Diario oficial da Unido2$206.2003, as empresas estatais
federais foram autorizadas pelo Conselho Nacioedbeksestatizacdo (CND), na condigédo de

sécias minoritarias, a participarem de leildo dbds de transmissdo promovido pela ANEEL
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em 2003 e, através da promulgacdo da Lei n.10.8#8%03.2004, as empresas estatais
federais vinculadas a Eletrobras foram excluidag?dimgrama Nacional de Desestatizacao
(PND), ficando liberadas para a participacdo deanolicitacbes, ainda como socias
minoritarias.

No periodo de 1999 a 2000, a ANEEL realizou leilpasg outorga de concesséao de
cinco linhas de transmissao: Interligacdo Norted§UExpansdo da Interligacdo Norte- Sul,
Interligacdo Sudeste — Nordeste, Campos Novos m@&bau e Taquarucu- Sumaré e uma
subestacdao Itajuba I, totalizando 3.685 km, adadescde linhas com investimento na ordem
de 2 bilhdes de reais.

A Tabela 3 apresenta os resultados dos leildesriodp acima especificado, ficando
demonstrado que houve diferenca entre a ReceitalApermitida (RAP), ofertada pela
ANEEL e a Receita Anual Permitida do resultadolfawleildo (RL), devido a desagios nas

propostas apresentados pelas empresas participianiigio.
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TABELA 3
Empreendimentos de transmissao licitados no peded®99 e 2000
Empreendimentos Ano Empresa vencedora Receita gWiR4l) | Deséagio
LT Taquarugl -Sumareé 1999 Consorcio 45,29 (RAP) 8,01%
MULTISERCE/AMP 41,66 (RL)
LT Campos Novos +1999 Consoércio SCHAHIN 34,61 (RAP) 30,77%
Blumenau /| ALUSA / CELESC 23,96 (RL)
Subestacéo Itajubd 3 2000 CEMIG 15,28 (RAP) 32,85%
10,26 (RL)
Interligagéo Norte- Sul Il | 2000 Consorcio 145,23 (RAP) 2,95%
NOVATRANS 140,95 (RL)
Expansdo da Interligacad®000 Consorcio 52,48 (RAP) 0,91%
Norte-Sul EXPANSAO 52,00 (RL)
Interligagdo Sudeste |-2000 Consoércio INEPAR + 132,64 (RAP) 3,35%
Nordeste ENELPOWER 128,20 (RL)

Fonte: ANEEL 2004, adaptado pelo autor da diss&eotac

No periodo de 2001 a 2002, aumentou 0 numero tiedeie a diferenca entre a

receita permitida ofertada pela ANEEL e os resobadinais dos leildes (desagio)

mantiveram-se constante nos primeiros lotes eghiosos, percebe-se que a diferenca sofreu

uma significativa alta, como se pode verificar nabdla 4, demonstrando maior

competitividade das empresas participantes.
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TABELA 4
Empreendimentos de transmissao licitados no peded®001 e 2002
Empreendimentos Ano Empresa vencedora Receita abesagio
(MR$)
LT Bateias — Jaguarialva 2001 COPEL 5,81 (RAP)0,00 %
5,81 (RL)
LT Goianinha - Mussuré 2001 Hot Line Construgpe®,76 (RAP) | 0,50%
Elétricas Ltda 2,75 (RL)
LT Chavantes - Botucatu 2001] CTEEP 6,91 (RAP)0,00%
6,91 (RL)
LT Xingo — Angelim 2001 Instalaciones Inabensa S.A. 47,84 (RAPL,01%
LT Angelim — C. Grande 47,35 (RL)
Se Angelim
LT P. Médici — Pelotas 3 2002 CEEE 8,01 (RAPR) 0,00%
8,01 (RL)
LT Uruguaiana — Macambara|-2002 | ASA Investment AG 26,57 (RAP) 2,89%
Santo Angelo — Santa Rosa 25,80 (RL)
LT Campos Novos — Lagoa2002 | Consocio PLANALTQ 12,32 (RAP)| 0,00%
Vermelha — Santa Maria TRANSMISSAO 12,32 (RL)
LT Vila do Conde - Santa2002 | Consorcio AS — VILA DO 12,90 (RAP) | 0,01%
Maria CONDE 12,88 (RL)
LT Tijuco Preto — Cachoeirp2002 | Consorcio ELECNOR 31,63 (RAP) | 11,99%
Paulista ISOLUX 27,84 (RL)
Expansdo da Interligacdo Nort@002 | Consorcio AS - C4 85,85 (RAP) | 15,09%
— Nordeste (SCHAIHIN e CTEE) 72,90 (RL)
LT Itumbiara - Marimbondo 2002 | Consorcio INTER29,72 (RAP) | 11,68%
EXPANCION 26,25 (RL)
LT Paraiso — Agu 2002 Hot Line Construcdes,92 (RAP) | 0,00%
Elétricas Ltda 6,92 (RL)

FONTE: ANEEL 2004, adaptado pelo autor da dissédag

No periodo de 2003 a 2004, também houve o crestinuenlicitacoes e aumentou-se

ainda mais a diferenca entre a receita anual pdanifertada pela ANEEL, e os resultados

finais dos leildes (desagio), como se pode verifita Tabela 5. Nessas licitacbes houve

participacdo de empresas estatais federais solrizagio do Conselho Nacional de

Desestatizacao.

A Eletronorte participou de um leildo em 2003, pmio do consoércio Amazobnia —

Eletronorte, referente a LT Coxipd — Rondonépoés280 kV no estado do Mato Grosso, em

gue o consorcio foi o vencedor. Participou, airdkagdois leildes em 2004 para as linhas de

transmissao: LT Cuiaba — ltumbiara de 500 kV, nadssdo Mato Grosso e Tucurui — Vila
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do Conde C3 de 500 kV, no estado do Para, nado abtéxito em nenhum desses

empreendimentos.



98

TABELA 5
Empreendimentos de transmissao licitados no peded003 e 2004
Empreendimentos Ano| Empresa vencedora Receita amesdagio
(MR$)
LT Londrina- Assis — Araraguara 2003 ABENGOAS.A 0073 (RP) | 36,07%
64,40 (RL)
LT Salto Santiago — Ivaipord 2003 | Consoércio Parana (Eletrosul, 81,70 (RP) 49,01%
Cascavel Oeste Cemig e Control e Montajes 41,65 (RL)
Industriales Cymi S.A)
LT Teresina Il — Fortaleza Il 20083 Consércio AC TRAMISSAO| 128,14 (RP) 39,25%
(Chesf e Alusa) 77,85 (RL)
LT Camacari — Sapeacu 2003 Consorcio ALHAMBRA 248P) 36,00%
15,74 (RL)
LT Machadinho — Campos Novog 2003 Consoércio Lumgtra 14,85 (RP) | 22,50%
11,50 (RL)
LT Coxip6 — Rondondpolis 2003 Consorcio Amazonia —33,52 (RP) 38,85%
Eletronorte 20,50 (RL)
LT Montes Claros — Irapé 2003 | Consorcio Transleste (Furnas 26,72 (RP) 34,00%
Cemig, Alusa e Orteng) 17,64 (RL)
LT Cuiab4 — Itumbiara 2004 Elecnor S.A. 164,58 (RIP) 40,00%
98,75 (RL
LT Ivaipora — Londrina — C2 2004 Consoércio  Uirapuru(Cymi; 19,83(RP) 27,50%
Copel; Eletrosul e Santa Rita 14,38 (RL)
Comércio e Engenharia LTDA)
LT Cascavel do Oeste — Foz do | 2004 | Consoércio Gralha Azul 11,13 (RP) 0,59%
Iguacu Norte (Copel e Eletrosul). 11,07 (RL
LT Tucurui —Vila do Conde - C3 2004 Isolux Wat S. A 54,00 (RP) 36,12%
34,50 (RL
LT Furnas — Pimenta — C2 2004 Consorcio CentroeDdstMinas 9,24 (RP) 11,71%
(Furnas e Cemig) 8,16 (RL)
LT Itutinga — Juiz de Fora 2004 Consorcio Suddstdlinas 15,20 (RP) 23,04%
(Furnas; Orteng; Cemig |e 11,70 (RL)
Companhia Técnica de Eng.
LTDA)
LT Macaé — Campos — C3 2004 Furnas 10,78 (RIP) 18,00%
8,84 (RL)
LT Milagres — Taua 2004 CHESF 13,82 (RP) 53,70%
6,40 (RL)
LT Milagres — Coremas — C2 2004 CHESF 7,60 (RP) 52,81%
3,59 (RL)
LT Porto Primavera — Dourados | 2004 | Isolux Wat S.A. 57,51 (RP) | 24,00%
LT Porto Primavera - Imbirussu 43,71 (RL)
LT Campos Novos - Blumenau 2004 Consorcio  Caburé cali®;| 66,50 (RP) 40,75%
Engevix e Eletrosul) 39,40 (RL)
LT Colinas — Sobradinho 2004 Abengoa S.A. 204,9) (R 47,50%
107,57 (RL)
LT Irapé — Aracguai 2004 Consorcio Transleste 2 rigsr 11,59 (RP) 11,00%
Cemig, Orteng e Cia Técnica de 10,31 (RL)
Engenharia Elétrica.)

Fonte : ANEEL 2004, adaptado pelo autor da disséota
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Percebe-se que o acréscimo da diferenca entreedargermitida e o resultado da
licitacdo deve-se ao aumento de competitividadsehar, principalmente pela participacéo de
empresas estrangeiras que tém, por estratégiandikgeus negocios dentro do mercado
nacional de energia elétrica e, a0 mesmo tempgeexidas empresas transmissoras maior
competitividade, desde melhorias incrementais radidade ou no custo do empreendimento
a conquistas maiores na area tecnoldgica. .

A titulo ilustrativo e comparativo, na Tabela 6 sfoesentados os valores das receitas
anuais iniciais das transmissoras, definidas peolR¢do ANEEL n. 142, de 9 de junho de
1999. Ao se comparar a receita dos ativos das eagpreom a receita de novos ativos

licitados, percebe-se uma diferenca representativa.

TABELA 6
Receitas anuais permitidas de transmissao
Empresas Total Rede Basica Conexao (R$ x 1000)
(R$ x 1000) (R$ x 1000)
FURNAS 540.931 326.807 214.124
CHESF 347.840 326.307 21.533
CTEEP 320.002 227.135 92.867
ELETRONORTE 233.756 223.053 10.703
ELETROSUL 163.724 142.565 21.159
CEMIG 140.000 132.182 7.818
CEEE 105.001 81.419 23.582
COPEL 76.907 29.910 46.997
EPTE 273.000 142.034 130.966
CELG 9.900 8.550 1.350
ESCELSA 1.201 972 229
COELBA 1.194 1.052 142
CEMAR 823 782 42
LIGHT 698 698 0
CELTINS 767 636 131
TOTAL 2.215.744 1.644.102 571.642

Fonte: ANEEL Anexo 01 da Resolugéo n. 142/99
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Alguns exemplos sdo necessarios para demonstdifeasncas de remuneracao entre
empreendimentos. Pode-se observar uma licitacacdzepor FURNAS em 2000, em que
um unico empreendimento, a LT Ibilna-Bateias d&k8¥0@om apenas 328 km em circuito
duplo, agregou 22% em sua receita permitida. (ALBERQUE, 2001).

Da mesma forma constatou-se a licitagdo vencida pehsorcio NOVATRANS,
referente a linha de transmissdo de 500kV - Ig@¢ho Norte-Sul Il, com 1.278 km de
extensdo, em que € percebida uma receita anualtiderme aproximadamente 231milhdes
de reais, relativos ao periodo de 2003/2004, o empavale a 51% da receita anual da
Eletronorte, em toda sua rede basica, composté.p06 km de extensdo, com 3.231 km em
500kV e 3.175 em 230 kV, além de mais de 10.000 MMAransformacao instalada em 26
subestacdes, no mesmo periodo. (BRITO, 2003)

Considerando que a taxa de remuneracdo do cagmatorno de 11%, vem sendo
utilizada pela ANEEL, para as novas licitacbesndese extremamente atrativa para as
empresas estatais participarem de novos leilésandd melhorar sua remuneragao, tendo em
vista que os novos empreendimentos tém sido mensrémunerados que 0s ativos existentes

em 1999.
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4 METODOLOGIA

4.1 CARACTERIZACAO DA PESQUISA

Este capitulo tem por objetivo descrever os cansintitizados nesta pesquisa, para a
identificacdo dos fatores que dificultam a formad&oparceria publico-privada no setor de
transmissao de energia elétrica, na visdo de garea Eletronorte.

Como a reestruturacéo do setor de transmissaoeaigi@relétrica € recente, o tipo de
pesquisa realizada foi de natureza exploratorisesf&katégia utilizada nesta pesquisa foi
qualitativa, uma vez que se ocupa com a analisealaade da Eletronorte frente a nova fase
de investimentos no setor elétrico brasileiro. Ntiro de entrevistas elaborado, ocupou-se,
em especial, com as parcerias da Eletronorte coempsesas privadas, apreendendo os fatos
e fendbmenos envolvidos bem como os fatores quderten no processo.

O método de pesquisa utilizado foi definido de doorom a natureza do problema
investigado, consubstanciando-se em um estudoste ca

Segundo Schramm (1971), citado por Yin (2001, p.3A)esséncia de um estudo de
caso, a principal tendéncia em todos os tipos tleles de caso, € que ela tenta esclarecer
uma decisdo ou um conjunto de decisbes: o motilm gueal foram tomadas, como foram
implementadas e com quais resultados

Ja na viséo de Yin (2001, p. 32) : “O estudo d® éaama investigacdo empirica que
investiga um fenbmeno contemporaneo dentro de setexto da vida real, especialmente

guando os limites entre o fendmeno e o contextces&m claramente definidos.”
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No caso em exame, foram analisados a situacéo gdualetronorte e os fatores que
influenciam a formacéo de parceria publico-privagara novos empreendimentos de
expansdo do setor de transmissdo bem como a esiwlparceiros para a participacdo de
licitacbes do setor .

O estudo foi direcionado para a empresa e suagipagdes nas parceiras publico-
privadas, que tiveram inicio em 2003, com a regdimade uma licitacdo, e em 2004 com a
realizacdo de dois leildes licitados pela ANEEL.lisdacdes realizadas até entdo referem-se

a empreendimentos no setor de transmissao, cohmslole transmisséo e subestacdes.

4.2 UNIDADE DE ANALISE E PASSOS PARA A ELABORACAO DOS ROTEIROS
DE ENTREVISTAS.

Na escolha dos entrevistados, levou-se em cons#ilei@aenvolvimento de gerentes e
profissionais técnicos no processo de escolha deipas, na formacéo da parceria publico-
privada por meio da criacdo da Sociedade de Prtopéspecifico (SPE), e a participacdo no
processo de licitacdo sob a modalidade de leildosiderou-se, ainda, o conhecimento dos
profissionais nos aspectos institucionais e rejatia reestruturacdo do setor elétrico bem
como a participacao efetiva dos mesmos nas adastasiruturais da Eletronorte decorrentes
do novo modelo.

Elaborada uma lista preliminar de 14 pessoas ansengrevistadas, esta foi analisada
por trés superintendentes da Eletronorte que pEatam ativamente de todos 0s processos
licitatérios da transmisséo, responsaveis pelasisieg areas: Superintendéncia de Operacéo
e Manutencdo da Transmissdo, Superintendéncia deejRmnento da Expansdo da

Transmissdo e Superintendéncia de Engenharia dasmissdo. Esses superintendentes
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sugeriram alteracdes nos nomes dos entrevistadasdo a escolher, dentre os profissionais,
aqueles que mais envolvimento tiveram no conteatpatceria publico-privada e escolha de
parceiros, até a elaboracao definitiva da lista.

Foram entrevistados oito profissionais com gramgeesentatividade nas areas e que
mais se envolveram diretamente com as PPP’s, ar:sabéiretor Financeiro; o
Superintendente de Financas; um Assistente da dbaetFinanceira; o Gerente da
Superintendéncia de Planejamento e Expansdo dasrigséio; o Gerente da
Superintendéncia de Operacao e Manutencéo da Tisa@mo Assessor da Presidéncia de
Viabilizacdo de Novos Negécios; dois Assistente®utatoria de Engenharia (um deles, por
ocasido dos leildes realizados, ocupava o cargdSugerintendente de Engenharia da
Transmisséo).

Em consonancia com o referencial teérico e a goeddpesquisa, foram elaboradas
20 (vinte) questbes, abrangendo os aspectos wietiais da reforma do setor elétrico; a
formacao da parceria publico-privada e a escolhzadeeiros.

As questdes, depois de elaboradas, foram validaelasSuperintendente de Operacgéo
e Manutencdo da Transmissdo e pelo Superintenadntelanejamento da Expanséo da
Transmissdo, 0s quais sugeriram alteracdes e ampsscEm seguida, o roteiro foi
encaminhado a um académico, pesquisador do setorellgia elétrica, que prop6s alteracdes

nas questdes e na sequéncia das perguntas.
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4.3 ETAPAS DA PESQUISA

Foi elaborado um roteiro de entrevista semi-estadf, visando direcionar o foco da
entrevista e captar a perspectiva dos entrevistados

Na visdo de Richardson (1989), citado por Pintdieefda (2004), a entrevista semi-
estruturada permite ao entrevistado desenvolves gpimides e informacdes da maneira que
ele estimar conveniente. O entrevistador desempapkaas as funcdes de orientacédo e
estimulacao.

O pesquisador, na entrevista semi-estruturada,cexer papel de catalisador da
expressao compreensiva dos sentimentos e crenggrdwistado bem como do referencial a
partir do qual aqueles sentimentos e crencas aiqusignificacdo pessoal. Por meio de um
clima no qual o entrevistado se sinta livre parpriexir-se, sem receio de desaprovacao,
repreensdo ou discussdo, e sem receber consellerdrdueistador, € que se procura alcangar
0 objetivo proposto. (SELLTIZ et al. citados por MBRA, 2002).

Na sequéncia, foram coletados os dados por intéondad efetivacdo da entrevista
com profissionais da Eletronorte em posicao egficaée envolvidos no processo de selecao
de parceiros e outras atividades relacionadaswaftio da parceria publico-privada.

Foram entrevistados oito profissionais da Eletrtanaro periodo de 25 de julho a 12
de agosto de 2005. As entrevistas duraram em riéutiaa, tendo sido entrevistados todos os
profissionais inicialmente definidos.

No inicio das entrevistas, foram expostos o teraayhjetivos geral e especificos e a
questdo da pesquisa, demonstrando a importanciaotiboracdo do entrevistado e

bY

colocando-o a vontade para manifestar suas opins@es qualquer constrangimento e
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direcionamento. Além disso procurou-se assegupaivacidade das informacdes, o sigilo da
fonte e explicitou-se claramente o objetivo acadérda pesquisa.

Apesar de haver um roteiro pré-determinado parateewasta, as questbes foram
aprofundadas, dependendo da percepcdo do entderistao tocante as idéias dos

entrevistados. O entrevistador interferia apenas e@bjetivo de manter o foco da entrevista.



106

5 ANALISE DE RESULTADOS

5.1 RESULTADOS E ANALISE DOS DADOS QUALITATIVOS

Esse capitulo tem por objetivo apresentar os medt compilados das entrevistas
realizadas na Eletronorte, com oito gerentes ecedstas das areas com maior envolvimento
no processo de escolha de parceiros e formaca®EgeePa analise dos dados e informacgdes
prestados. As entrevistas levaram, em média, uma tie gravacdo com cada um dos
entrevistados. As informacdes foram sistematizadasganizadas de forma a propiciar um
melhor entendimento, apontando principalmente a#qgsoconvergentes e divergentes das
respostas e extraindo as informacdes relevant@sgoanpor as respostas a seguinte questao
da pesquisa: “Quais sdo os principais fatores gflaenciam na formacédo de Parcerias
Publico-Privadas, para investimentos no setor alesimissao de energia elétrica, no contexto
da reestruturacdo do Setor Elétrico, na visdo denggs da Eletronorte?”.

O roteiro de entrevistas utilizado € composto gp@rguntas, organizadas em dois
principais blocos, sendo o primeiro de cunho ge@hposto pelas perguntas de 01 a 10 e o
segundo de aspecto especifico, formado pelas gasyde 11 a 20, que sdo apresentadas a
seguir, bem como a composicao das respostas fdasegelos entrevistados.

Para que os entrevistados ndo sejam identificamfuisu-se por designa-los com os

numeros de 1 a 8.

1 - Com relagcdo ao novo modelo do Setor Elétricomplementado no Governo Lula,

quais sao as principais mudancas aprovadas para eter de transmissao?
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Segundo os entrevistados, as mudancas no setoccel@eram inicio no Governo
Fernando Henrique Cardoso, quando as empresasatpgee eram impedidas de participar
de licitacGes para novos empreendimentos, em @dz&yograma Nacional de Desestatizacéo
(PND), foram, no final daquele mesmo governo, axsdias a participar das licitacbes de
novos empreendimentos do Sistema de Transmiss@oinfgomeédio de parcerias com a
iniciativa privada. Especificamente no governo ktem razédo de sua politica estatizante, as
empresas do Grupo Eletrobras foram retiradas do, Ris&ndo definido que tais empresas
nao seriam privatizadas. A partir dai passou-sermifir a participacéo efetiva das empresas
de Energia Elétrica em novas licitacbes no sistatgatransmissao, individualmente,
dependendo do valor do contrato ou em parceriapcadgia minoritaria, com participacao

limitada a 49% .

2 - Existem regras definidas pelo MME, ou 6rgao ragador, quanto a modalidade de

participacdo de empresas estatais em leildes derismissdo? Quais?

Na visdo dos entrevistados, ndo existem regrasida$i, mas sim orientacbes do
Ministério das Minas e Energia no sentido de gaea @ participacdo individual, o contrato
ndo podera ser superior a um valor determinad@bdailhdes de reai® que corresponde a
pequenos empreendimentos de linhas de transmissébestacdes. No caso de parceria, a
participacdo pode ocorrer somente de forma min@jt@ois, caso contrario, estaria sendo
criada uma empresa estatal, 0 que nao € o obj&iebjetivo, na verdade, é atrair a iniciativa
privada para participar dos empreendimentos. A ANEKige que, a cada leildo, seja
constituida uma nova empresa, que € uma Socieda&eopdsito Especifico (SPE), com o

controle da iniciativa privada participante com 51%
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3 - Quais sdo o0s principais entraves legais para mpigipacdo em novos

empreendimentos de expanséo do Sistema de Transraig3

O primeiro deles pode ser considerado a limitag@mosta pelo MME no sentido de
impedir a participacdo da empresa estatal comorité@ja do empreendimento, na medida
em que dificulta a expansao dos ativos existeragesethpresas estatais do grupo Eletrobras.
Segundo o entrevistado 3, uma empresa privada, aso ama SPE, € uma empresa
independente, criada especificamente para o engireento licitado, e, portanto, tem seu
ativo definido no momento em que ganha o leilaguanto a empresa que esta participando,
no caso a Eletronorte, continua com ativos quenfarzancebidos pela ANEEL, na época da
mudanca do setor. Portanto, se ela néo estivacipartdo do leildo de uma forma individual,
nao estara aumentando seus ativos. Sob o pontistdede empresa, a Eletronorte, enquanto
participante da SPE, passa a ser acionista no enginreento, mas a Eletronorte em si tem
seus ativos congelados, sem expandir. Segundo manestrevistado, a empresa estatal fica
dependente da empresa privada por ser ela maritr empreendimento e soberana no
processo decisorio.

Segundo o entrevistado 1, outro entrave seria @sgipilidade da participagdo da
empresa estatal em empreendimentos que ndo saderadss como expansao do setor, ou
seja, participar da compra de linhas j& existertesm operacdo. Segundo sua analise, a
empresa estatal deveria avaliar a situagdo comocitegde forma financeira, pois, em
determinadas situacbes, pode-se obter maior rédtat® com a aquisicdo de um ativo
existente do que em um empreendimento novo de sdpaam razao dos elevados desagios a
gue 0s novos empreendimentos estdo sujeitos. Balenque, apesar de ndo se tratar de
entrave legal, a aquisicdo de ativos pré-existetépende de uma definicdo da Eletrobras e

do MME, por se tratar de estratégia de negocios.
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Outros aspectos dificultadores foram salientadds eetrevistado 2. O primeiro diz
respeito as questdes processuais. A empresa esttdaujeita as rigidas normas da Lei de
Licitacbes n. 8.666/93 e também a fiscalizacdo pBE@U, além da necessidade da
transparéncia de seus atos, 0 que, apesar de &r@Tepsr vezes a coloca em situacao de
desvantagem perante a iniciativa privada. Como piemuando a ANEEL publica o edital
de um leildo de um empreendimento de transmissaoEléironorte, entdo, faz um
chamamento publico para a escolha de parceirograngso pudesse ser feito de forma mais
reservada, através da reunido privada com parcér@mpresa, assim, opta pelo processo
mais transparente, o que gera um gasto de tempw,dédicultando o processo. O segundo
aspecto € a questdo da garantia. A empresa estptalbida de oferecer garantia, o que faz
com que o parceiro privado, apesar de possuir agel?d do empreendimento, seja obrigado
a dar garantia de 100% daquele empreendimentoaDesea, a escolha do parceiro devera
incluir a questao da garantia, uma vez que, quarBBE se dirige ao BNDES para solicitar o
empreéstimo, depende da garantia de 100% a sersdatknte pelo parceiro privado, condi¢ao
esta que fragiliza a empresa estatal nas negosiagde os parceiros privados.

Salientou, também, o entrevistado 5, como entravejuestdo da garantia para
captacdo de recursos no tocante ao empréstimo;paniézado enquanto ndo €
disponibilizado o valor financiado pelo BNDES, mipalmente no inicio da obra, ja que o
processo de aprovacao e liberagdo do financiamegito BNDES é moroso. Citou como
exemplo o primeiro leildo do qual participou a Elebrte: a obra ja estava implantada e em
operagdo, e ndo havia saido nem a primeira padeelinanciamento do BNDES, o que
encareceu o custo da obra, pois a SPE teve queaeeocempréstimos de curtissimo prazo
para suprir 0 empréstimo-ponte e houve necessitladeanter um registro de contas a pagar,

aguardando a liberacéo de recursos pelo BNDES.
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4 - Como deve ser a composicdo na SPE (SociedadeRtepdsito Especifico) de

participacdo de empresas estatais em leildes densanissdo?

Segundo o entrevistado 3, atualmente, a proporgio49% para a empresa estatal e
51%, para a empresa privada. O ideal seriam 5098@ & que as decisdes sdo tomadas no
Conselho de Administracdo pelo sécio majoritarioe gefine o destino da sociedade, em
todos os aspectos, quer nas decisfes técnicasngsiestratégicas. Assim, na visdo deste
entrevistado, o ideal seriam 50% a 50% ou mesmo&49896 para a empresa estatal.

Na visdo dos entrevistados 1 e 6, a Eletronortertever a participacdo acima dos
49% atuais na SPE e, em determinadas situacOes|itee escolha de participar, até mesmo
de uma escolha estratégica, de uma licitacdo seam@osicdo com parceiros privados, ou
seja, ser a proprietaria do empreendimento. Essa@doptambém € compartilhada pelo
entrevistado 2, que acrescenta ainda que, comeé pagssivel com as regras atuais participar
sozinha no empreendimento, a participacdo da Bletr®, mesmo minoritaria, com 49%,
deveria ter a lideranca técnica do empreendimemiorazdo de sua experiénciarmw how
em projetos, construcdo, operagao e manutencaohdes lde transmisséo.

O entrevistado 4, por sua vez, entende que devesgarariadas faixas de percentuais
para formacdo da SPE de acordo com as caract@asisicempreendimento a ser licitado, e o
percentual especifico deveria ser definido pori@oade cada leildo, podendo ultrapassar o
atual limite de 49%. Alegou que, nessas parcetizsa mantidos os 49%, ha prejuizo para
as empresas estatais por serem minoritarias ege@idastemente, com menor poder de
decisdo diante das empresas privadas majoritarias.

O entrevistado 7 entende que a regra do jogo edtaidh e as empresas estatais
podem participar somente de forma minoritdria nanégdo de parceria com empresas

privadas, cabendo as empresas estatais particpagais efetivas e com estratégias bem
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definidas, principalmente em aspectos técnicosa paar e manter um clima propicio as
decisGes conjuntas, visando principalmente a a#raog objetivos propostos e buscar, de

forma incessante, a eficacia na gestdo do empraenth.

5 - Nas licitacbes de empreendimentos da transmissdas propostas apresentadas sao
caracterizadas por desagios em relacdo ao valor agsentado pela ANEEL. Existem

riscos associados aos desagios? Quais?

Segundo o entrevistado 3, 0 risco maior seria celacdo a prépria qualidade do
empreendimento. O que se tem observado nos ulamos € o aumento consideravel dos
desagios. Quando a ANEEL define o valor do investito, ela toma por base os custos-
padréo da Eletrobras, que € um custo médio utdipeata construir a obra, e 0os desagios tém
alcancado valores elevados. No ultimo leildo de42@dr exemplo, o desagio obtido foi de
guase 50%, o que exige dos empreendedores um gedaratividade muito grande, pois,
para concluir uma obra com esse desagio, os ctestus de ser reduzidos substancialmente.
Outro risco identificado diz respeito a empresdipapque, por sua prépria natureza, e este é
0 seucore businessvai conviver com contratos de longa duracgéo, era periodo da
concessao, normalmente de trinta anos, ao passa gueiativa privada vislumbra sempre
ganhos em curto e médio prazos.

Nesse tipo de empreendimento, o maior ganho, ea é&sa fase inicial, que diz
respeito adengineering, Procurement & ConstructiggPC), até a entrada em operacao da
linha de transmisséo, sendo este periodo caraderzmo sendo o de maior interesse para a
empresa privada, pois envolve o maior volume firance negociacbes para aquisicdo de
materiais, constru¢cdo e montagem da obra. Por dadie no longo prazo a rentabilidade

pode ficar comprometida, caso sejam reduzidos st®€sem um controle adequado. A Taxa
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Interna de Retorno (TIR) pode ser inferior a detsem em geral, quase todo empreendimento
dessa natureza passa por um financiamento atralaodas as dividas do empreendimento,
que € o pagamento dos servicos de Operacdo e Magaate O&M), pagamento de
empréstimos em bancos e de telecomunicacgdes.

Assim sendo, com o desagio muito alto, ha compromeeto do retorno do
investimento em longo prazo, o que acarreta, es) teglesinteresse da empresa privada em
permanecer no empreendimento depois de ultrapassdase inicial, quando ja obteve o
ganho desejado. Por essa razdo, 0s possiveis rparéém sempre interesse em ser o
“Epecista®® do empreendimento.

O que se observa hoje € que empresas que gantel@es kestdo tentando negociar
com empresas publicas a transferéncia dos ativgge@lemonstra que as empresas privadas
estdo mais interessadas em obter um ganho inciqlid entrar no negocio de transmissao no
longo prazo, ficando evidente a natureza das empm@svadas como sendo de construcéo e
nao de operacédo e manutengao.

Para o entrevistado 7, 0s riscos existentes sdwecantes ao empreendimento ou ao
préprio negdcio. Enfatizou que seria irresponsaaie do proponente apresentar uma
proposta abaixo das possibilidades de implantagdendpreendimento e da rentabilidade
compativel. Querer compensar 0 baixo preco apredenpara o empreendimento, com a
reducdo da qualidade dos materiais empregadosyiabilizar o negocio, pois as multas
imputadas pela ANEEL, decorrentes da indisponiadd&l de linhas de transmissédo, séo
elevadas.

Por outro lado, o entrevistado 4 entende que nadsieex riscos relacionados aos
desagios apresentados nas licitagBes. Salienté gaeessario fazer uma correta avaliagdo do

empreendimento, dos investimentos e de todos dsscesivolvidos, para a operagao do

'8 Empresa privada responsavel pela implantacdo gweemdimento EPC, envolvendo as etapas de engenhari
compras e construcao.
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sistema. E preciso, por parte dos investidores,ctethecimento da receita permitida,
necessaria para bancar todos os custos, e, pcgronte, obter uma rentabilidade desejada.
A decisado de entrar ou ndo no negécio é do acanist

Na visdo do entrevistado 5, o risco do desagioogairrer no caso de, devido a
efervescéncia do mercado na época dos leildes,opopente apresentar um valor do
empreendimento abaixo do minimo possivel pararapiantacao, inviabilizando o negdcio e
sujeitando-se a retomada da concesséao pela ANEEL.

Salientou, ainda, o entrevistado 2 a questdo de co®m o desagio elevado, a
composicado dos custos para a implantacdo do engwmeemio € elaborada com margem
estreita, fazendo com que a agilidade na aquisiegmodutos de precos flutuantes, como aco
e aluminio, seja fator preponderante para a viddk do negocio. Uma das formas utilizadas
pelas empresas privadas para reduzir o risco tlemgbes cambiais de precos de produtos
flutuantes é a contratacdo de seguro, para gampteco durante a obra.

O entrevistado 1 evidenciou que, como a estrutarea@ital para o empreendimento é
formada com 30% de capital proprio e 70% de capialerceiros, e normalmente os 70 %
sao obtidos por meio de financiamentos junto ao BEDexiste o risco da diminuigdo da taxa
de retorno, na medida em que essa relacdo, as vexeque ser alterada devido a demora da
liberacdo dos recursos pelo BNDES. Além dissoes@u que o ndo-cumprimento dos
prazos de implantacdo do empreendimento esta sugeiaplicacdo de penalidade pela
ANEEL, que pode ser efetivada através de pesaddsasmque podem influenciar na

rentabilidade do negécio.

6 - Quais sao os principais aspectos que dificultamestabelecimento de parceria?
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A principal dificuldade salientada pelos entrevists para o estabelecimento da
parceria refere-se a diferenca de interesses antrapresa publica e o parceiro privado. A
empresa publica tem interesse no empreendimentd, & seja, a minima margem de lucro
compensa a participacdo no negoécio, ao passo gmepeesa privada somente se interessa
pelo negdcio se estiver dentro da margem de lumrelp estabelecida.

Segundo o entrevistado 3, as empresas privadasisoouerem participar da parceria
na condicdo de epecistas, o que dificulta a redde&mustos para aumentar a competitividade
na participacdo em leildes, em razéo da lucratiledesperada pela empresa privada. Além
disso, ndo sdo muitas empresas que se interessa@sgeotipo de parceria, ficando, em sua
maioria, as grandes construtoras. Esse fato éymsib que se refere a garantia necessaria
para o financiamento junto ao BNDES, sendo, todawgativo no tocante as negociacdes
para apresentacdo do valor do desagio, na pagémpao leildo, j& que, em principio, o
parceiro privado prefere que sejam reduzidos o®swdos servicos prestados pela empresa
publica, ndo se dispondo a reduzir sua lucrativedad

O entrevistado 1 salienta que a impossibilidaderdpresa publica oferecer garantia
para aquisi¢do de financiamento junto ao BNDES & das maiores dificuldades na parceria,
na medida em que a empresa publica acaba por rer wependente da empresa privada.
Entende-se que essa regra deve ser alterada @ qumepresas publicas sdo grandes empresas
e poderiam oferecer garantias, ainda que resguasdedlimitacdes legais. Outro aspecto que
o entrevistado 1 salientou € a demora do BNDESilegnak o financiamento, o que acarreta
prejuizos para a parceria. Cita, como exemplo,ted®m no mercado nacional de empresas
espanholas que contam com apoio de bancos privateyaacionais com baixas taxas de
financiamento para empréstimos-ponte, de curtoopiazando vantagens sobre as empresas
nacionais que, sem essa facilidade, tém que re@mempréstimos que irdo alterar os custos

do empreendimento.
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Na visédo do entrevistado 2, uma das principaisuldiades para o estabelecimento de
parcerias, diz respeito as regras a que estadasugs empresas publicas, diferentemente das
empresas privadas, relativamente a fiscalizacdo PEU e a sujeicdo aos principios que
regulam os atos administrativos. Outro aspectdaéocode que as empresas privadas limitam
seu interesse na fase de construcdo dos empreendane , portanto, a fase mais lucrativa;
depois disso, perdem o interesse devido a baixabididade e querem passar adiante o
negocio. Cita ainda que uma grande dificuldade garde técnica, em que, em razdo da
empresa privada ter 51%, ela tem poder de deas@sjonando, muitas vezes, discussdo em
torno da qualidade da obra. Via de regra, a emgmégada tem por premissa a construcéo do
empreendimento no menor custo, mesmo correndao dis perder em qualidade. Por fim, o
entrevistado 2 salienta que a Eletronorte ja atingn patamar de reconhecimento mundial
em termos técnicos e que, ndo exercendo a lidetéogeca do empreendimento, pode haver
comprometimento dos padrdes de qualidade da obra.

Para o entrevistado 7, os conflitos existem na &gén da parceria e persistem durante
o periodo da concessédo. Os conflitos sdo ineréntegceria e frutos da falta de clareza no
estabelecimento dos objetivos, de contratos malbekdcidos e ainda provenientes das
ameacgas de ambientes externos, como mudanca read¢@gi incertezas econdmicas,
alteragcbes na regra do jogo, e de ambientes irgenooque se refere ao alcance de metas, na
eficiéncia da gestao e no poder de decisao.

Na visdo do entrevistado 5, a dificuldade em relagdcomposicdo dos custos do
empreendimento da-se em razéo de ser posteriaroéhasio parceiro. O ideal seria que 0s
investimentos fossem cotados na praca, antes destabelecer a parceria. Os possiveis
parceiros privados apresentariam suas propostasuste, com base na cotagcdo anterior,

sendo o escolhido aquele que apresentasse o naonr v



116

7 - Como manter uma relacdo duradoura e estavel cows novos parceiros ao longo

do periodo de concessao?

Segundo o entrevistado 3, o ponto de partida pamten uma relacdo duradoura e
estavel esta relacionado a construcdo dessa @arPara a escolha do parceiro, regras mais
claras de participacdo devem ser definidas. Atualena Eletronorte ja tem sistematizada
uma seérie de questbes que sao levantadas antesimieia o0 processo. Mas existem ainda
algumas questdes criticas como a exclusiva paatiépno EPC, do parceiro privado.

Uma das formas de manter a parceria duradouradghsiracdo de mecanismos ou
formas de relacionamento mais transparentes, & parfase inicial do processo, para que
dure realmente os 30 anos de concesséao. Entretagt® se observa é a tendéncia de quebra
da parceria como, por exemplo, empresas que repassas ativos antes mesmo de
completados cinco anos do inicio do empreendimento.

Atualmente, verifica-se que 0s objetivos dos paoseisdo diferentes, tendo as
empresas privadas a visdo de retorno imediato emmgsesas publicas, o retorno no longo
prazo. Além disso, ressaltou o entrevistado 3 gpesar da empresa privada dar as garantias
contratuais, a marca da empresa publica, como #toBktete, pesa na hora de obter
financiamentos junto ao BNDES. Conclui que a gaamesse processo é um fator
importante, mas mais importante é a marca da eaupes esta fazendo a parceria com a
empresa privada.

Corrobora com esse pensamento o0 entrevistado $semtdo de que a escolha do
parceiro é fundamental para a manutencdo da paraddingo prazo, devendo os parceiros
estarem comprometidos com a causa em questaojap@sglorarem em conjunto o negocio,
como em uma sociedade em que a sintonia e os\wagetomuns Sao essenciais para o

sucesso. O entrevistado 1 também salientou quemgsesas do Grupo Eletrobras séo
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consideradas parceiras atrativas, ja que trabalbam visdo de longo prazo, possuem
experiéncias no negdécio de energia elétrica e aEaQfAo e manutencao da transmissao, sendo
consideradas empresas estaveis para estabelecideentoa parceria duradoura.

O entrevistado 5, por sua vez, cita que o impatanter um acordo de acionistas
muito bem elaborado. Na fase pré-operacional desre estabelecido o Conselho de
Administracéo e, na fase operacional, todos ogutss legais como Assembléia, Conselho
de Administracdo, Conselho Fiscal, Acordo de Adtas e um monitoramento forte do
parceiro estatal, que, embora tenha 49% do t®alezes pode representar a maior cota entre
0s demais acionistas, no caso da parceria priv&damposta por um consorcio de empresas.
E importante que se tenha estabelecido um contlatogestio para administracdo e
fiscalizacdo com transparéncia, pois se trata deaoncesséao de servico publico.

Salientaram os entrevistados 4 e 6 que o importaettabelecer um contrato claro e
objetivo com a definicdo das responsabilidadesadi@ parceiro no processo, principalmente
em relacdo aos aspectos financeiros do empreenimena vez que, se a obra for realizada
com baixa qualidade de material ou projeto, hageeraprometimento do empreendimento e
da parceria.

O entrevistado 7, por sua vez, enfatiza que o ip@hcé ter um contrato bem
estabelecido de longo prazo entre os parceirog&sdd de maior conflito € na implantacédo do
empreendimento; ap0s essa etapa, 0 empreendimeetouherado e a taxa de retorno €
definida. Portanto, conclui que a relacdo duradéufiaito de um contrato claro, discutido e

homologado entre as partes.

8 - Quais os fatores criticos de sucesso na parceti
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Segundo a maioria dos entrevistados, o primeirdatoses € estabelecer um contrato
com regras claras e responsabilidades bem defin@iatso fator critico € a necessidade de
uma discussdo mais ampla sobre o EPC, principaémeiat etapa que antecede o
estabelecimento da parceria visando a mitigar tosflfuturos. Além disso, ha que se
considerar a qualidade da obra, em razéo de sga kuracdo, com a utilizacdo de materiais
de qualidade reconhecida, e, por fim, a confiangdlexibilidade, principalmente quando se
altera a estrutura de capital do empreendiment®B3@¥é de capital proprio e 70% de
financiamento, para outra proporcéo, podendo irapkcdiminuicdo da taxa de rentabilidade
do empreendimento.

Outro aspecto relevante foi mencionado pelo ergtago 6, ao considerar, como um
dos fatores criticos, a escolha do parceiro, que ger um epecista ou um agente financeiro,
como banco, fundo de investimento ou fundo de mend@prescindivel € avaliar
cuidadosamente 0s provaveis parceiros e ter ost§ue direcionem, com grande margem de
seguranca e acerto, a definicdo do parceiro. Congriou ainda que tao importante quanto a
escolha do parceiro é estabelecer um contrato ¢ansudas claras para propiciar uma boa

gestdo da SPE.

9 - Quais as principais vantagens em se adotarRyoject Finance como modalidade de

parceria e de financiamento?

Conforme o entrevistado 5, Project Financeé interessante embora néo retrate a
cultura da Eletronorte. Citou como exemplo a foreaga Sociedade de Propdésito Especifico
com a participacdo da Eletronorte através da daitgio da empresa Amazénia Eletronorte
Transmissora de Energia (AETE), em um empreendoneont Mato Grosso, a linha de

transmissao Coxipd/Cuiaba/Rondondpolis, de 230davihho semelhante deroject Finance
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na qual fornecedores de cabos e de equipamentosgeaEam como integrantes da sociedade.
O financiamento foi obtido em razéo do proprio etoj caracterizando, assim, a similaridade
com o Project Finance que nada mais é do que, quando todos detém algamde
vinculagcdo com o negdcio e participam na formairkntiar o empreendimento, um financia
a obra, o outro os equipamentos, o banco finantia parte, os acionistas outra, ou seja,
todos estédo envolvidos no projeto.

O entrevistado 5 salientou ainda que a vantagesad=spécie de parceria € que todos
estdo compromissados com a obra. O interesseaglog, as partes ndo desejam que algo saia
fora do programado, colocando em risco 0 empreesion ou comprometendo a
rentabilidade do negdécio. Entretanto, no Brasisaeé uma modalidade de parceria ainda
incipiente, devendo ser utilizada para megaprojetnesmo porque a montagem dessa
operacao tem um custo elevado.

Segundo o entrevistado 3, seria interessante iaagélo doProject Financepara o
sucesso ha parceria e na rentabilidade do negdmimecando o empreendimento de forma
estruturada, buscando um agente financiador paracipar na definicAo do projeto.
Entretanto, no caso especifico da AETE, ndo aceutex Project Financedevido a
dificuldades que se apresentaram no curso da féionadg parceria e no desenvolvimento do
empreendimento. Entende o entrevistado que, ses8v&do implementadoRyoject Finance
nessa parceria, teria sido um projeto mais sélidopm certeza, com menor risco.

Ja o entrevistado 2 salientou que para eRraject Financeé a melhor forma de
estabelecer parcerias para empreendimentos detssazaaem que se esta construindo uma
empresa que nao tem recursos ou receitas pardizaalm projeto, pois, utilizando-se essa
modalidade, o projeto serd pago quando entrar eemagfo, o empreendimento tera como
garantia seus recebiveis, que se consubstanci®teaaita Anual Permitida (RAP), paga pela

ANEEL.
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Trata-se de um empreendimento que se auto-sussemido importante que seja feito
anteriormente todo o calculo financeiro da obraificando o investimento e a melhor taxa de
retorno para o empreendimento. Além disso, resqakanessa espécie de parceria para leildo
de linhas de transmisséo, a modalidadBrmbgect Financeé adequada porque a qualidade dos
recebiveis é muito boa e, portanto, com inadimpégease nula.

O entrevistado 1 consideraPooject Financeuma modalidade preferencial na parceria
e que deveria ser adotado, pois trata-se de unetprbpm estruturado, tendo muito bem
definidas as receitas, despesas, custos, indefindnceiro, avaliagdes da economia, ou seja,
tem um mapa bem definido de um projeto e de segsgiassociados. O problema seria
relativo ao prazo estabelecido pela ANEEL, na fq@oada parceria para o empreendimento,
que, muitas vezes, € exiguo para a complexa esteai ddProject Finance.

Considerou o entrevistado 7 qué&mject Financeadotado no Brasil € o misto, pois,
ao solicitar-se o financiamento ao BNDES, esse @mége garantias reais tanto para a
empresa privada, quanto para a empresa estatantdal ainda que @roject Financeé a
melhor forma de compor e administrar um projetds gocriada uma empresa independente e
sdo avaliados os riscos inerentes ao projeto, camemuneracdo e a taxa de retorno do

investimento.

10 - Existem exigéncias dos parceiros quanto a eusividade de participacédo em leildes?

Salientaram o0s entrevistados que a exigéncia exastacaba prejudicando a
Eletronorte, na medida em que, se nao obtiver éatdeildo, a empresa estatal ndo pode,
posteriormente, prestar servicos para 0 grupo demceestando atrelada a clausula de

exclusividade com seu parceiro.
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O entrevistado 2 citou como exemplo um empreendionen Mato Grosso, no qual a
Eletronorte aceitou uma clausula de confidencidikdea exclusividade, que, pelo periodo de
cinco anos, ndo poderia prestar servicos a outrpogrem relacdo aguele empreendimento.
N&o tendo vencido o leildo, a Eletronorte esta sémghedida de prestar servicos de Operacao
e Manutencao (O&M), para a empresa espanhola queeve leildo. Concluiu-se que, com a

assinatura da clausula de exclusividade, a Eletr®fa a Unica prejudicada.

11 - Quais as principais dificuldades da Eletronos, em relacdo ao setor de transmisséao,

em se adequar ao novo modelo do Setor Elétrico?

O entrevistado 3 relatou que a primeira dificuld@&eom relacdo a extensdo da
Eletronorte, que abrange nove estados com disgquibométricas. A segunda diz respeito a
estruturacdo do segmento transmissdo da empregaesddo hierarquica, ja que hoje a
empresa conta com autonomia em cada unidade régiopassui um 6érgdo centralizador
fragil, o que dificulta a adequacdo ao novo modkcsetor, apesar de a empresa continuar
cumprindo seus contratos e todas as questfesorgaels ao modelo. Entende, ainda, que um
outro fator dificultador refere-se a fiscalizacasera se confunde, pois a Eletronorte € uma
empresa verticalizada, que contém setores de g@eraitdnsmissdo, distribuicdo e
comercializacdo, e, apesar dos segmentos espscidiadsta como um todo, com seus lucros
e prejuizos, ndo estando individualizados os atvaparte contabil de cada setor.

Conclui que, se houvesse uma forma de contabiicd a questdo do investimento,
quadro de pessoal, participacao de regional ecpm¢do da sede, a administracao, a gestao e
a avaliacado do desempenho de cada empreendimeiaio $acilitadas.

O entrevistado 2 salientou que, devido ao novo Iode Unica forma de fazer

empreendimentos na rede basica de transmisséodl&@mou autorizagbes. As autorizacdes
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podem ocorrer por meio da ANEEL e MME, ou por nagansercdo no Plano de Ampliacéo
e Reforcos (PAR), para implantacdo de transfornemjaeatores, compensadores estaticos,
Ou seja, equipamentos necessarios no caso de reggdade subestacbes em operacdo, ou
para controle de tensdo, visando atender as ndadssi do sistema e evitando-se,
consequientemente, o corte de cargas ou as solagesngequipamentos.

Cita ainda que a grande dificuldade da Eletronafiere-se ao cumprimento das novas
normas do setor, em especial a aplicacdo de padabdpelo ndo-cumprimento de prazos
estabelecidos pela ANEEL ou por desligamentos dmgde aos novos empreendimentos no
sistema de transmissédo quando advindos de leilbes.

O entrevistado 2 complementou que, de acordo coregalamentacdo do setor
elétrico, a realizacdo de uma obra depende deizagéo da ANEEL que, por vezes, é
demorada e, quando publicada, os prazos estalmdecsdio exiguos, dificultando
sobremaneira a implantacdo da obra. Outro aspeetwionado é com relacdo a propria
estrutura da Eletronorte que ndo se adaptou adaagsde para realizar empreendimentos
nos prazos autorizados pela ANEEL. Esses prazogezes, foram solicitados pela prépria
Eletronorte, mas, em razdo da necessidade de obidia Lei n. 8.666/93, pode haver
atrasos, por falta de proponentes, cancelamenlicidgao, recursos judiciais, além do que,
apos ultrapassada essa etapa da licitagdo, owattos podem influenciar no prazo, como
aditivos contratuais que, por vezes, devem sevados pelo Conselho da empresa, ou outros
impedimentos a que a iniciativa privada nao eggitau

O entrevistado 7 comentou que a principal dificdelaa Eletronorte em se adequar
ao novo modelo é romper com o padrdao de obraseadstido ao longo dos anos. Enfatizou
gue a Eletronorte ndo se preocupou, até entdopsarustos dos empreendimentos. Salientou
gue a qualidade das obras implantadas é inquegélhrmbrém os custos associados nao séo

competitivos. Portanto, para se tornar uma empresgetitiva no mercado, deve rever seu
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padrdo de obras, e estar associada a modicidathigae ter por premissa a reducao de

custos.

12 - Quais os fatores que motivaram a Eletronorte participar em leildes de novos

empreendimentos?

Os entrevistados foram unanimes em afirmar queaadgr motivacdo da Eletronorte
em participar de leildes em novos empreendimertcsstema interligado nacional € agregar
ativos para aumentar sua rentabilidade e, fundaimeante, eliminar o quadro de prejuizos
que teve nos ultimos anos.

Salientou o entrevistado 1 que a Eletronorte déeesid participar de leildes de novos
empreendimentos, mas obter sucesso para a pe@d@miza@ sobrevivéncia da empresa.
Entende, ainda, que a Eletronorte tem uma grangagean e uma cultura na Regiao Norte,
que levam a motivacdo, por ajudar no desenvolvimdatpais e ter uma rentabilidade maior
para a salde da empresa.

Nesse contexto, o entrevistado 7 enfatizou que iocipal fator motivador na
participacdo de novos leildes no setor de trangmiésa propria sobrevivéncia da Eletronorte.
Complementa dizendo que, caso a Empresa ndo parien novos empreendimentos, ao
longo do tempo reduzird drasticamente sua receip@arécipacdo no mercado, podendo
inviabilizar-se como Empresa.

Por outro lado, o entrevistado 3 salientou que das os fatores que motivaram a
empresa, 0 primeiro diz respeito ao aumento ddtae@ o segundo, ao desafio técnico que
proporciona a busca de conhecimento por meio d®snempreendimentos. Ressaltou,
entretanto, que esse aumento de receita, no segimnensmissao, ndo € muito transparente,

porque a transmissdo pressupbe a formacdo de uws empresa, em parceria com a
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iniciativa privada, em que a Eletronorte tem umiig@pacao acionaria, mas a receita advinda
dessa parceria entra na empresa como um todo, ees@decificamente no setor de
transmissao, por se tratar de uma empresa veztidali Sintetizou que, atualmente, a receita
da Eletronorte referente a transmissao néo estaraanmdo com a participacao nos leildes. A
receita da Eletronorte referente ao sistema derresséo € definida por meio de resolucéo da
ANEEL, baseada nos ativos existentes da Eletronoueativos agregados atraveés de
autorizacao.

Segundo o entrevistado 4, a intencdo da Eletrorforde se expandir, trocando as
dificuldades estruturais cronicas, que sao os @&y por empreendimentos rentaveis. Cita
que os prejuizos que hoje imperam na empresa ttiveragem quando foi feita a transicao
para o modelo implementado do Governo FernandoidlenrtCardoso, quando a empresa
teve de disponibilizar seus ativos, ficando a RacAnhual Permitida (RAP), em patamares
minimos, com taxa de retorno negativa. Assim, aalforma de sair desse quadro € atraves

da participacdo em novos leildes, agregando nawissae aumentando a receita da empresa.

13 - Qual a estratégia adotada pela Eletronorte par participagdo de novos
empreendimentos de expansdo do sistema de transndig® A Empresa participa

somente em sua area de atuagao?

A empresa pode participar de leildes em qualques, dravendo, entretanto, orientacédo
governamental no sentido de que sejam respeitasladreas das empresas do Grupo
Eletrobras, para que ndo haja uma depredacédo gaggyupo. A estratégia da empresa néo
é focada somente em sua area de atuagcdo, mapahimente nela, jA que a Eletronorte tem o
dominio técnico da regido, estrutura montada deagfe e manutencdo. Além disso, ha um

fator importante a ser considerado: quanto a &esuh¢cado da Eletronorte, que é uma area de
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futuro, as grandes expansfes do setor sdo volgatasa Regido Norte, o que diferencia a
empresa de outras como Furnas e Chesf, por exeropjas areas de atuacdo estdo
praticamente esgotadas.

Salientaram os entrevistados 4 e 5 que a estratéfizada pela Eletronorte é
permanecer em sua area de atuacdo, enquanto lemnpezendimentos rentaveis, o que deve
ser observado sempre que for participar de umoleilBsgotadas as possibilidades de
empreendimentos em sua area de atuacdo, a Elégomentro de uma estratégia bem
definida, podera participar de empreendimentos etra® regides do pais. A quantidade de
projetos em sua area de atuacdo é grande, e, sdivekse ganho 50% desses
empreendimentos, ja seria suficiente.

O entrevistado 8 ratifica os comentarios anterjamlatando que a Empresa participa
necessariamente de empreendimentos em sua aredualgioa podendo participar em
conjunto com empresas co-irmas, grupo Eletrobrassmpreendimentos fora de sua area. A
estratégia adotada pela Eletronorte é a otimizagéprocesso de composi¢cdo dos custos,
envolvendo todos 0s seus processos internos, cometq avaliagdo financeira,
telecomunicacdo, O&M, etc. Complementou ainda queedital de leildo proibe a

concorréncia entre empresas estatais do grupmhités.

14 - Quais estratégias sao utilizadas, pela Eletrorte, para a escolha de parceiros?

O entrevistado 1 enfatizou que, em primeiro lugieye-se fazer uma avaliacio
econdmico-financeira do parceiro, para que se tamha visdo da empresa, analisando
condi¢cbes de garantia, de aporte de capital, enfim analise econémico-financeira que

demonstre a solidez da empresa e se ela realneentgatide financeira para a composi¢ao da
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parceria. Destacou que “ndo se pode escolher uim s0m risco de comprometimento do
negocio”.

Em segundo lugar, o processo de escolha do pamew® ser criterioso a ponto de
assegurar uma relacdo duradoura com a EletronBrtealutar que se dé preferéncia as
empresas tradicionais e que se evitem parceirospgesam comprometer o negécio e a
imagem da empresa, como, por exemplo, parceirdaddude especulador, que sO tem
interesse em obter lucro. Por fim, o entrevistadezla seguinte abordagem sobre a escolha

de parceiros:

Bancos e Instituicdes financeiras seriam bons pasiejd que em todas as

hip6teses ha que se observarem aspectos como sabgimtade social, com que ele

atua, preocupacdes quanto ao meio-ambiente, respeitocal, as pessoas e aos
cidadaos. Estes sao fatores que, apesar de n&ivdecsao importantes e podem
levar a uma relacao duradoura, considerando quet@iorte tem arraigada a sua
cultura a sina de ser uma empresa cidada e comnssiplidade social.

Aborda o entrevistado 5 que uma das estratégiataga pela Eletronorte é a
contratacdo de urRinance Advisarou seja, um conselheiro financeiro para ter aédade
na analise do negdcio que vai ser objeto da li@dac

Salientou o entrevistado 8 que, na verdade, a eapréo tem uma estratégia bem
definida para escolha dos parceiros; limita-segais®s tramites legais para a escolha, que
tem inicio com o chamamento publico através deakdit em seguida, entrevistas com o0s
possiveis parceiros e uma analise econdémico-fimana®s empresas. A partir dai, sao
selecionados os trés melhores candidatos e adliglacaminhada a Eletrobras, que tem a
competéncia para a escolha final, por meio de elelgiio do Conselho de Presidentes de
Empresas do Grupo Eletrobras (CONCISE).

Na visédo do entrevistado 4, a forma de escolhaatloepo deveria mudar, devendo a

Eletronorte estabelecer critérios e normas de gy@ajdo para serem aceitas ou nao pelo
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parceiro, e ndo agir com o parceiro como se fosseancorrente. Esse ponto, na sua visao,

seria 0 mais critico do sistema.

15 - A Eletronorte adota estratégias para a nego@ao prévia com 0S parceiros para

definir a proposta a ser apresentada na licitacdoalnovos empreendimentos?

Segundo o entrevistado 1, a Eletronorte adotaratégta de criar grupos de trabalho
por meio da Assessoria de Novos Negocios, contegpmiesentantes de toda a empresa. Sao
discutidos os temas e estabelecida uma negociaééia principalmente para definir o EPC,

0 que, na maioria das vezes, acontece com conssutiu construtores, como Camargo
Correia, Alusa, Chain, Queiroz Galvdo e outros.ieBtdu, ainda, que algumas vezes a
negociacdo é dificil, principalmente quando a esgracredita que poderia conseguir um
epecista melhor do que aquele com o qual estaridohanegdcio, o que gera desgaste e uma
certa desconfianca. Sugeriu o entrevistado que s&lhor alternar entre os construtores e as
instituicdes financeiras, embora, nessa ultimatbg®) poderia haver a questado de se ter um
bom parceiro mas que ndo se interessa por aqudcégie interesse da empresa, podendo,
inclusive, haver perda de competitividade. Finalinitando que, para os proximos leildes,
deverd haver a negociacgdo prévia para escolha @ofEBmovendo-se uma tomada de preco,
com a participacdo dos interessados, inclusiverdprip parceiro. A escolha do EPC seria
conjunta, de preferéncia, daquele que apresendgsseelhores condigbes para a construcao
do empreendimento, com 0 menor custo.

Na visdo do entrevistado 5, normalmente sendo@eparprivado um epecista, ele vai
entrar para ganhar tanto no negécio quanto no donamto de bens e servigos; assim, o
investimento € o maior valor a ser consideradomédise do negdcio. Complementa ainda

ressaltando que:
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O Finance Advisonalisa o valor do investimento e de todas astasce despesas

durante o negdcio, monta o fluxo de caixa descanpada se ter a rentabilidade do
projeto. A partir desse ponto, dois pardmetros sfialisados, o valor do

investimento e a receita permitida, considerandabetecida a rentabilidade da
taxa interna de retorno. Caso a reducdo da repeitaitida ndo atinja um valor

competitivo para ganhar o leildo, a negociacdo ogparceiro é retomada, visando
reduzir o valor do investimento.

Para o entrevistado 4, a estratégia é levantamergado, o custo de cada material
empregado e dos servigos para a composicao do tatatalo empreendimento. Importante
também é verificar os juros e ter um valor de éfeia, com inclusdo da margem de risco,
para que o representante, no momento da particpagéeildo, saiba qual é o limite minimo

que pode ser atingido, garantindo a rentabilidadeedjocio.

16 - Uma vez confirmada a parceria, qual a estratém adotada pela Eletronorte para

garantir a confidencialidade de informacdes?

O entrevistado 1 salientou que a dificuldade ddidencialidade esta no fato de estar
relacionada as pessoas, e a Eletronorte, por sempresa que normalmente age com maior
abertura, isso acaba tornando-se uma dificuldadsp)g os parceiros sabem, de anteméao, seus
custos de O&M, sua taxa de retorno e sua expeatdé\capital de terceiros. Por outro lado, o
conhecimento faz com que o parceiro saiba dos pdottes da empresa, 0 que ajuda em
alguns aspectos. Resumiu que a empresa € prewsipertanto, ndo ha confidencialidade,
tornando a empresa vulneravel nesse aspecto. foltete ndo tem por habito negociar no
mercado, como é comum no meio empresarial, in@usivm empresas espanholas que
acabam levando vantagens diante desta vulneratglida

Salientou o entrevistado 5 que ha um plano de comigso de confidencialidade: se o
parceiro estd com a Eletronorte, ndo pode participautro negocio com outros proponentes

interessados, além da necessidade de uma relag@mfil@Enca entre os parceiros atraves de
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documentacédo. Salientou, também, que ndo é desstedo parceiro a divulgacado de dados
do negdcio, uma vez que isso poderia ocasionarda g leilfo. E necessario que se analise
o parceiro verificando com que grupo esta ligadogsa participando de outras propostas, e,
COMO SA0 poucos 0s parceiros, a Eletronorte acab@phecé-los naturalmente.

Segundo o entrevistado 4, a empresa restringetiaipatdo no grupo, enquanto esta
em analise o estudo técnico; ndo ha discussdo salwees, mas somente sobre solugcdes
técnicas. Depois de definidas as solucdes técnicas,pessoa capta os valores de mercado e
monta a planilha financeira que ficara restritacaordenador do leildo, e sO ele sabera o
preco final.

Para o entrevistado 7, um grupo restrito de pegsset#sn as informacdes da proposta
final para a participacéo no leildo. Salientou quoeno as regras sao dinamicas, mudando por
meio de ajustes e revisbes na legislacdo, as pwdambém sofrem alteracbes de acordo
com o empreendimento. Cada novo empreendiment@respa modelagem de composicao
de custos diferenciada e os incentivos tambémmac@nforme a regido. Portanto, enfatizou
gue é pouco provavel que o concorrente, mesmo taddgarceiro da Eletronorte em leildes
anteriores, detenha informacgfes suficientes paesuprir qual serd o lance final a ser

apresentado no leildo.

17 - Como vocé descreveria o parceiro ideal para gacipar de novas licitagdes com a

Eletronorte?

O entrevistado 5 sintetizou a definicdo de parcaéil@al por meio da seguinte

descrigao:
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Parceiro ideal seria aquele que viesse para ficaegocio, tivesse capital suficiente
para dar as garantias exigidas para o financiaméanito na fase do empréstimo-
ponte quanto para o financiamento junto ao BNDESe drabalhasse com
transparéncia, que tivesse um acordo de acionigdasse na pratica um contrato
de gestdo, na gestdo do negdécio propriamentealigoe ndo fosse um “epecista’”,
pois, nesta situacdo, ficaria claro que ele veim pa negdcio, e a Eletronorte
juntamente com este parceiro buscariam no mergamaneio de cotacdo, um que
atendesse a expectativa de ambas as partes”

No entanto, os entrevistados 2, 6 e 8 manifestaramter ainda opinidao formada
sobre essa questdao. Em determinados momentos emieque o parceiro ideal poderia ser
um banco, ou instituicdo financeira, que provesspagceria de recursos financeiros e
depositasse total confianca na Eletronorte no tecanparte técnica. Salientou ainda o

entrevistado 6 que:

Um banco ou fundo de penséo poderiam ser bonsipecdesde que entrassem
COM 0S recursos necessarios para o empreendimerjoeeconfiassem na
Eletronorte para desenvolver e implementar o empliigeento, com qualidade e
seguranca, pois a Empresa é portadora de largaiéxga em implantagdo de
projetos de transmissao.

Segundo o entrevistado 7, ndo existe um tipo dkfiie parceiro ideal. A parceria
ideal é a aquela que apresenta objetivos clargsagebem definidas, contratos e clausulas
bem estabelecidos, baixo oportunismo e sem lac@waplementou dizendo que o parceiro
pode ser um epecista, desde que sua voracidadeejg@elevada para auferir ganhos no curto
prazo. Por outro lado, pode ser uma instituicaanoeira, desde que controlada sua ambigao
em obter taxas elevadas de remuneracao do investinténalizou afirmando que o parceiro

ideal é o parceiro moderado, sendo cada caso wrd@Bto a ser analisado.

18) A Eletronorte participou, até a presente datagle trés licitagbes de empreendimentos
de transmissao, sendo uma em 2003, na qual ela f@ncedora, e duas em 2004, ndo
obtendo éxito. Quais foram o0s principais aspectoselevantes, para 0 Sucesso e 0

insucesso, na participacdo dessas licitacoes?
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Quanto aos insucessos, o entrevistado 1 salien®ws mesmos ocorreram em razao,
principalmente dos parceiros epecistas. Por sua\EEetronorte poderia oferecer um menor
preco, segundo os levantamentos de custos e retddbi chegando a ponto, no ultimo leildo
em 2004, de poder chegar a um desagio de 50% eacedor ofereceu um deséagio de 47%.
N&o se conseguiu 0 negocio por causa do parceisosgmente concordava com a reducéo
dos custos de O&M, mantendo sua alta lucratividade, abrindo méo de sua rentabilidade
em prol de ganhar o leildo. Além dessa causa, guiedez parte do insucesso da empresa foi
a relacdo da estrutura de capital, financiamerdapéal de terceiro. O fato de ter o BNDES
como parceiro coloca a Eletronorte em desvantagemeiacdo as empresas espanholas que
tém melhores condi¢des de financiamento.

Quanto ao sucesso, declarou o referido entrevistapg®y no primeiro leildo, a
combinacéo da acdo entre os parceiros, apesarala Ba maioria construtores, e o interesse
comum culminaram no sucesso do leildo. Disse quecigaque a vontade de permanecer no
negocio ndo era somente uma visdo de epecistasimasintencdo de ter uma rentabilidade
estabelecida futura. Outro fato relevante é qum grarceiros pequenos, da propria regiao,
motivo de critica no inicio, mas verificou-se trala fator de sucesso, mesmo porque foi feita
uma avaliagdo técnica pelo grupo de especialistakletronorte. Finalizou dizendo que a
Eletronorte tem tido um aprendizado continuo ewgixa, e, com esses trés leildes, apesar do
insucesso nos dois ultimos, foram agregados valwegprocessos, 0 que possibilitara uma
melhor condicdo para participagdo nos proximoédsil

O entrevistado 5 salientou que, no primeiro leitimmrreu uma das mais altas taxas de
desagio, o que ndo aconteceu nos demais. Essaéexqgeerserviu de licdo: os vencedores
foram os espanhois que tinham melhores condi¢coe®lagéo ao financiamento, o que fez a
diferenca no negoécio. E necessario, todavia, earifa qualidade desse negécio em relacdo ao

padrdo que as empresas estatais costumam exigir.
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O entrevistado 7 descreveu a participacdo da Blet® no leildo de 2003,
enfatizando que a razdo do sucesso foi a formaedpatteria composta por empresas de
pequeno porte, em que a Eletronorte teve o contimlerocesso, e 0s objetivos do consorcio
formado eram comuns. No entanto, nos dois leil@esrislos em 2004, os consorcios foram
formados por empresas epecistas de grande porj@itaréas na parceria e que limitaram a
participacdo da Eletronorte no processo. Os olggtndo foram comuns, ficando claro que os
parceiros epecistas tinham por meta a lucrativigedmenor prazo, o que impediu a reducéo

dos custos para o lance final dos leildes.

19 - Em linhas gerais vocé poderia resumir a partipacéo da Eletronorte nos trés leildes

de empreendimentos do sistema de transmissao?

Segundo o entrevistado 5, o destaque € que, nolonadterior, a Eletronorte era
autorizada a fazer empreendimentos e estes tinligtoscelevados, e, portanto, nhdo eram
competitivos. Hoje a Empresa domina o processongidantacdo de empreendimentos e esta
tendo a oportunidade de discutir taxas de retduwatividade e o préprio negécio com o
parceiro privado, estando provado que os precosrpaoger reduzidos. De forma geral, o
entrevistado acrescentou que as empresas eséaggie criar a cultura de custos e pregos, o
gue esta sendo proporcionado por essa circunstancia

Para o entrevistado 5, a participacéo em leildmassido um grande aprendizado para a
Eletronorte. Enfatizou que a gestdo do negodcio réldmental, principalmente quando a
empresa participar e vencer outros leildes, coorradcao de novas SPE. Destaca, ainda, que
0 parceiro também tem a aprender com a culturaletsoBorte, oKnow Howda regido, a

qualidade dos empreendimentos, a interlocugcdo cogowverno federal, ao passo que a
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Eletronorte vai aprender a parte do negocio emtesgustos e lucro. Encerrou dizendo que tal
procedimento é muito melhor do que a privatizag#a p simples do setor.

De forma geral os entrevistados consideraram ariéxqoéa da Eletronorte na
participacdo dos leildes como um grande aprendizAddiferenca cultural entre empresas
estatais e privadas € consideravel e o sucessarderia depende da convergéncia de visdes,
conhecimentos, interesses e o principal: a rendali¢ do negdcio. Consideraram ainda que a

Eletronorte esta preparada para participacao cam as proximos leildes

20 - A Lei n.11.079 sobre Parceria Publico PrivadéPPP) foi sancionada pelo Presidente
em 30 de dezembro de 2004. O que muda na forma darficipacdo da Eletronorte para

as proximas licitacdes?

Na visdo dos entrevistados, a Lei n. 11.079, qua¢atda PPP, ndo afetara
significativamente o setor de transmissao de eaaigitrica. Por meio da legislagédo vigente,
0 setor vem realizando as licitagbes necessérias g@pgpansdo de linhas de transmissédo e
subestacdes, em um ambiente de competitividadesne alcangando bons resultados nos
leildes realizados. A lei em gquestdo estd maisadalta outros setores de infra-estrutura
brasileira e a grandes empreendimentos de gerac@oedgia elétrica.

Segundo o entrevistado 1, a legislacdo ndo tenfendacia relevante uma vez que a
Parceria Publico Privada ja vinha sendo praticagla pmpresa antes mesmo da propria
legislacdo. Ressalta que o que poderia ser coraelmmplela legislagdo e nado foi € a questédo
da garantia, que nédo sofreu avanco e é um do®$atpre impedem o desenvolvimento ideal
das empresas estatais. Outro fator que deverisidertratado era quanto a limitacdo aos

49,9% de investimento. A flexibilidade dessa limita impediria que a empresa perdesse um
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negocio tdo-somente por nao poder ultrapassar delime 49,9%, o que seria um
aprimoramento da parceria; entretanto tais aspeéim$oram contemplados pela legislacéo.

O entrevistado 5 enfatizou que a lei vigente norsg¢ transmissao € muito parecida
com a Lei das PPP, e o fato de uma lei regulamentiar cobertura enriquece bastante o
sistema, melhorando os resultados para as parcespscialmente se forem abordadas as

questbes de garantias para os financiamentos daxipa,.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

A principal questdo que norteou a elaboracdo ddsisertacdo estda associada a
identificacdo e a andlise dos principais fatorese qmfluenciam a formacdo de Parceria
Pdblico-Privada, para investimentos no setor desiréssdo de energia elétrica, sob a
perspectiva de gerentes da Eletronorte.

N&o ha davida de que as mudancas ocorridas nososltanos no setor de energia
elétrica impactaram significativamente as emprekasetor, especificamente o segmento
transmissdo, em que as empresas estatais tinhamecita associada a venda de energia
elétrica. Atualmente, a receita € proveniente gaatiibilizacdo dos ativos da transmisséo e
da comercializacdo de energia. Segundo o modegieexe, percebe-se, no entanto, que as
empresas estatais permanecem verticalizadas abtibmngegmentos de geracao, transmisséao
e comercializacdo, e seu desempenho econdémicoli@dvaelo todo, pois se trata de uma
anica empresa.

Verifica-se que, para o setor de transmissao, atanuas implementadas pelo novo
modelo do setor elétrico brasileiro no governo Lné@ foram significativas, uma vez que o
setor de transmissdo permanece como monopoélioahatua expansdo do setor é feita por
meio de licitacdo publica, com participacdo de @w@s estatais e privadas. Importante
destacar que, neste trabalho, registraram-se @sipais fases da trajetoria do setor elétrico,
com énfase no sistema de transmissédo de energigael€ulminando no novo modelo do
setor, em vigor.

A Eletronorte vem participando de licitagcbes deamgéio da transmissdo, em parceria
com a iniciativa privada, desde 2003. Nesse periied?2003 a 2004, participou de dois leildes

de linhas de transmisséo, e, no segundo leilad2@, participou com parceiros diferentes
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em dois lotes. Como explicitado neste trabalho, 2003 a parceria formada com a
participacdo da Eletronorte obteve éxito, saindoHsgiosa no leildo. Em 2004, as parcerias
formadas néo lograram éxito em nenhum dos dois lmitados.

Os objetivos especificos estabelecidos para a sesfpuam:

» Identificar os fatores que facilitam e/ou dificutta formacéo de parcerias publico-

privadas no setor de transmisséo de energia @gtric

» |dentificar os critérios para escolha de parcepasa novos empreendimentos de

expansado do setor de transmissao de energia alétric

Na visdo dos gerentes entrevistados, os princifatisres identificados para a

formacdao de parcerias publico-privadas seréo atquios a seguir, divididos em duas partes:

a) Fatores que dificultam a formacé&o de parceriagarticipacdo de empresas estatais como
sécias minoritarias na formacdo da SPE; imposddik da Eletronorte em ser o EPC

(Engineering, Procurement & Constructjiodo empreendimento; sujeicdo da Eletronorte, na
qualidade de empresa estatal, as normas legdis@bzacao relacionadas ao setor publico;

normas que impossibilitam a Eletronorte de ofergagantias na obtencdo de empréstimos
junto ao BNDES; objetivos diferenciados entre ers@seestatais e privadas, quanto a
lucratividade de curto e longo prazos; estabeletionde contrato com regras claras e bem

definidas; conflitos quanto ao poder de decis@ustilas de exclusividade com o parceiro.

b) Fatores que facilitam a formacéo de parceriagarticipacdo acionaria da Eletronorte no

negocio transmissdo com acréscimo de recdftapw how em projetos, operacdo e
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manutencdo e implantacdo de linhas de transmiss&ubestacdes, conhecimento e
experiéncia em projetos na Regido Norte; estabiéidia Eletronorte e delding Eletrobras
favorecendo o estabelecimento de parcerias; adig@mject Financepara mitigar riscos do
empreendimento; receita assegurada durante pateodoncesséao, de 30 anos; contratos com

regras claras e bem definidas.

Quanto aos critérios para a escolha de parceiomsy évidenciado, nesta dissertacéo,
que a Eletronorte possui implantada sistematica pata avaliagdo. No entanto, conforme
Lewis (1992), medidas deverdo ser implementadaa peduzir as incertezas externas e
internas no estabelecimento da parceria, e a cmafimitua deve ser preservada como regra
para uma parceria duradoura.

Na perspectiva dos gerentes entrevistados, vigdastas foram identificadas quanto
a escolha dos parceiros: enquanto alguns mandestgoreferéncia por instituicoes
financeiras, com a Eletronorte responsavel peltegacnica do empreendimento, outros se
posicionaram favoraveis a escolha de empresasdasviaadicionais, com experiéncia em
implantagdo de empreendimentos de transmissaotap edétrico. Independente da escolha
do parceiro, as regras claras e 0 estabelecimemtonu pré-contrato ou um termo de
compromisso bem definido é consenso entre 0s estados.

Pelas regras atuais, as empresas publicas podeitipaarde licitacdes de novos
empreendimentos de expansao do setor de transmestabelecendo somente parcerias com
empresas privadas, na condi¢cdo de sécias minagtdrom até 49% da SPE, o que faz com
que a empresa publica, no caso a Eletronorte, eenlth 0 poder de decisdo, por vezes
imprescindivel para o éxito do empreendimento imipldo.

Na visdao da maioria dos entrevistados, a limitagaoparticipacdo das empresas

publicas nas SPE’s deve ser revista, por ser essatar de entrave na parceria, pelo fato de
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a empresa publica estar sujeita ao poder de dedms&mpresa privada. Por outro lado, o
percentual de participacdo de cada empresa dewaraestabelecido levando-se em
consideracdo a estratégia adotada pela empresa, visdw de mercado, em cada
empreendimento licitado, devido as especificidalas interesse de cada empreendimento e
cada empresa.

Observou-se que os Ultimos leildes, licitados peMNEEL para novos
empreendimentos no setor de transmissado, foranctedrados por elevados desagios em
relacdo a receita permitida e ofertada; isso tudaorazdo da competitividade, que, embora
necessaria, gera riscos no tocante a nado concldsde@mpreendimento nos prazos
estabelecidos e a perda da qualidade da obra itaglnAlém disso, o que também se
verifica € a desigualdade no acesso a financiameoto baixos custos, por empresas
estrangeiras que ganharam os ultimos principdéei

Verifica-se que, para 0s novos empreendimentodadics pela ANEEL, a
disponibilidade ¢é fator preponderante, pois, emacatksligamento que acarretar a
indisponibilidade do empreendimento, a empresamalzada com a reducdo da Receita
Anual Permitida (RAP), através da Parcela Varia{eV). Portanto, a qualidade do
empreendimento é fator critico de sucesso e, peaagar a maximizagéo da disponibilidade
da instalacdo, as empresas devem adotar critéeigeajeto e construcdo que garantam a
confiabilidade esperada.

Quanto ao estabelecimento de parcerias, havia etpes de que a parceria com
grandes e solidas empresas fosse a solucdo panagouio duradouro e rentavel. Todavia a
experiéncia até a presente data demonstrou quendes parceiros, na sua maioria, tém por
interesse ser o EPC e obter lucro na etapa dentagio do empreendimento, com viséo de
retorno a curto prazo e com tendéncia a perdeteresse em permanecer como parceiro

durante todo o periodo de concessao.
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Observou-se que, dentre as modalidades de fornugcfarcerias, €roject Finance
por meio da criagcdo de entidade juridica especifismominada Sociedade de Propdsito
Especifico — SPE, demonstra ser a melhor opcao mamas empreendimentos no setor de
transmissao de energia elétrica.

A Eletronorte, ao participar de leildes de trans@sde energia elétrica, em parceria
com a iniciativa privada, vem adquirindo conhecitosre experiéncias importantes para o
relacionamento com possiveis parceiros e o estabmgnto de futuras parcerias em novos
empreendimentos. E importante, no entanto, quenasesas estatais estabelecam um sistema
de gerenciamento de riscos empresariais para avadiaiscos e as oportunidades dos
negocios de transmissdo, com 0 objetivo de evitas@s nos cronogramas de entrada em
operacdo de empreendimentos autorizados pela ANREla garantir uma rentabilidade
aceitavel e proporcionar credibilidade ao mercadosefuturos parceiros e clientes.

Destaca-se sobretudo que o setor elétrico possuacteaisticas proprias,
especificamente o segmento de transmissdo de anelgfrica, em que a concessdo a
iniciativa privada é a opcado mais consolidada. ot a regulamentacdo da Lei n. 11.079,
sobre Parceria Publico-Privada - PPP, a princfifio, traz contribui¢cdes significativas para o
setor de transmissédo de energia elétrica, vind@estara homologar a pratica ja adotada.

Apesar da edi¢do da Lei n. 11.079/04 e do Decref0385/05, a PPP néo esta ainda
suficientemente regulamentada de forma a atingbgetivos propostos. Existe a necessidade
de estabelecer normas e regras especificas paetoo de energia elétrica, inclusive
possibilitando a participagcdo plena de empresastagstem novos empreendimentos que
demonstrem equilibrio econémico-financeiro e lucidade.

Ainda, tendo por base os resultados desta pesquisan o intuito de aprimorar o
processo de formacédo de parceria publico-privaa@scolha de parceiros, recomenda-se que

a Eletronorte:
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a) busque o equilibrio entre os ganhos do EPCtaxadade retorno do empreendimento;

b) coordene o empreendimento durante a fase diragéo;

¢) indigue umFinance Advisoem conjunto com o parceiro privado;

d) elabore termo de compromisso previamente acordaue estabeleca os principios e as
condicOes basicas que deverdo pautar a participdgsieempresas no leildo bem como na

constituicdo da Sociedade de Propdsito Especifica,

e) priorize a escolha de parceiro com capacida@pdee de capital e endividamento baixo.

Também € importante mencionar as limitagcdes daumsgualitativa com estudo de
caso adotada neste trabalho. Embora este trabadina informaces abrangentes sobre o
setor de energia elétrica, com destaque para oesggntiransmissdo, a analise efetuada
restringe-se a perspectiva de gerentes de uma émpeesa e, portanto, as conclusées deste
estudo nédo poderéo ser generalizadas.

Outro fator limitante diz respeito a coleta de dadpois as entrevistas foram
realizadas em um universo de oito gerentes, cargide apenas 0s que realmente participam
do processo de formacdo de parcerias e escolhardeins. Apesar do numero restrito, a
amostra foi considerada representativa, pois d¢a tta um assunto estratégico com um
namero reduzido de pessoas envolvidas no processo.

Finalmente, como sugestdo para futuros estudosuvistas a aprofundar o tema de

formacao de parcerias no setor de transmisséo etgiarelétrica, sugere-se a realizacao de

pesquisas qualitativas e quantitativas em outrggesas estatais do setor elétrico brasileiro,
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demais agentes de transmissdo, associacfes de, ctgncia reguladora e ONS, que
participam do processo de licitacdo de novos emgigentos no setor de transmissédo, com
analise das parcerias estabelecidas, na visamtes@ivados e estatais. Sugere-se também o
estudo da cultura das organizacdes estatais elpsyanalisando-se a influéncia de poder, os
conflitos e as competéncias essenciais, visandss@telecimento de parcerias estratégicas.
Recomenda-se ainda que sejam efetuados estudoanadisar riscos e incertezas associadas

as parcerias e ao estabelecimento de contratesdasnitigar riscos e oportunismos.



142

REFERENCIAS

ASSOCIAQAO BRASILEIRA DAS GRANDES EMPRESAS TRANSME®RAS DE
ENERGIA ELETRICA. Contribuicdo das Empresas de Transmissido de EnergHlétrica
para Reformulacdo do Modelo Setorial S&do Paulo, abr. 2003. Disponivel em
<http://www.abrate.org.br >. Acesso em 10 out. 2004

ALBUQUERQUE, R. H. et al. A regulacdo da transmisdé& energia e o processo de leildo
dos novos empreendimentos da rede basica. In: XEMISARIO NACIONAL E
PRODUQAO E TRANSMISSAO DE ENERGIA ELETRICA, out. @D, GAE/019.
Campinas/SP.

ALMEIDA, P. E. F. A logica da desverticalizacdo no setor de energidétiica. Gazeta
Mercantil, set. 2002.

AGENCIA NACIONAL DE ENERGIA ELETRICA. Legislacdo Disponivel em
<http://www.ANEEL.gov.br/> Acesso em 12 abr.2004.

AGENCIA NACIONAL DE ENERGIA ELETRICA Licitagbes Disponivel em
<http://www.ANEEL.gov.br/> Acesso em 10 out. 2004.

BERNARDES, Patricidncertezas na decisdo estratégica de investimenta geracéo de
energia elétrica 2003.Tese (Doutorado). Universidade Federal de Minasi§efFaculdade
de Ciéncias Econdmicas, Belo Horizonte.

BERNARDES, Patricia; ALVES, M. lUma Reflexdo Teérica sobre a Nova Economia
Institucional e 0 Desempenho Organizaciona(Texto inédito, 2005).

BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO E SOCIA Relatério
anual. Rio de Janeiro, 2000.

BONOMI, A. C.; MALVESSI, O. Project Finance no BilagFundamentos e Estudo de
Casos. 2.ed. Sdo Paulo, Atlas, 2004.

BORGES, Luiz. F. X..; FARIA, Viviana, C. Sroject Finance Consideracfes sobre a
Aplicagao em Infra-Estrutura no Bradflevista do BNDES Rio de Janeiro, v.9, dez. 2002.

BRASIL. Agéncia Nacional de Energia Elétrica. Ragéb n. 66/1999, de 16 de abril de
1999. Estabelece a composi¢cdo da Rede Béasicatdmaiglétrico interligado brasileiro, suas
conexdes e as respectivas empresas usuarias dakgdss.Diario Oficial da Uniéo.
Brasilia, 22 abr. 1999.

BRASIL. Agéncia Nacional de Energia Elétrica. Ragéb n. 166/00, de31 de maio de 2000.
Atualiza a composicdo da Rede Basica do sistemdcelénterligado, suas conexdes e as
respectivas empresas usuarias das instalad@@es Oficial. Brasilia, 01 jun. 2000.

BRASIL. Agéncia Nacional de Energia Elétrica. Ragéb n. 142/1999 de 07 de abril de
1999. Estabelece os valores das receitas anuaistip@s as empresas concessionarias de
transmissdo de energia elétrica, o valor da taldauso da rede basica e 0s encargos de
conexaoDiario Oficial da Unido. Brasilia, 09 jun. 1999.



143

BRASIL. Agéncia Nacional de Energia Elétrica. Ragéb n. 247/1999, de 13 de agosto de
1999. Altera as condi¢gOes gerais de prestacao rd&ae de transmissao e contratacédo de
acesso, compreendendo os Contratos de Prestac&erdigo de Transmissdo — CPST,
Contratos de Uso do Sistema de Transmissao — CU8dse Contratos de Conexao ao
Sistema de Transmissdo — CCT, vinculados a cel@brdgs Contratos Iniciais de Compra e
Venda de Energia ElétricBiario Oficial da Unido. Brasilia, 17 ago. 1999.

BRASIL. Agéncia Nacional de Energia Elétrica. Ragéb n. 166/2000, de 31 de maio de
2000. Atualiza a composicdo da Rede Basica donsistdétrico interligado, suas conexdes e
as respectivas empresas usuarias das instaldgi@e® Oficial da Unido. Brasilia, 01 jun.
2000.

BRASIL. Agéncia Nacional de Energia Elétrica. Ragéb n. 67/2004, de 08 de junho de
2004. Estabelece critérios para composicdo da Résiea do sistema Interligado Nacional, e
da outras providénciaBiario Oficial da Unido. Brasilia, 11 jun. 2004.

BRASIL. Decreto n. 1009/93, de 22 de setembro 1888julamenta a criacdo do Sistema
Nacional de Transmissao e da outras providénbiasio Oficial da Unido. Brasilia, 23 dez.
1993.

BRASIL. Decreto n. 2003/96, de 10 de setembro 188&julamenta as regras de operacao
para 0s autoprodutores e produtores independergesngérgia elétrica e da outras
providénciasDiario Oficial da Uni&o. Brasilia, 11 set.1996.

BRASIL. Decreto n. 2.655/98, 02 de julho de 1998g&amenta o Mercado Atacadista de
Energia Elétrica, define as regras de organizagd®mkerador Nacional do Sistema Elétrico,
de que trata a lei 9.648, de 27 de maio de 1986, eutras providénciadiario Oficial da
Unido. Brasilia, 03 jul. 1998.

BRASIL. Decreto n. 5.081/04, de 14 de maio de 2@x=gulamenta os arts. 13 e 14 da Lei
9.648 de 27.05.1998, e o0 art. 23 da Lei 10.848 16312004, que tratam do Operador
Nacional do Sistema Elétrico - ONS, e revoga o 2Bt.do Decreto 2.655 de 02.07.1998.
Diario Oficial da Unido. Brasilia, 17 de maio de2004.

BRASIL. Decreto n. 5.163/04, de 30 de julho de 20Rdgulamenta a comercializacdo de
energia elétrica, o processo de outorga de coneggsde autorizacdes de geragdo de energia
elétrica, e da outras providénci@sario Oficial da Unido. Brasilia, 04 out. 2004.

BRASIL. Decreto n. 5.175/04 de 9 de agosto de 2Q@hstitui o Comité de Monitoramento
do Setor Elétrico - CMSE de que trata o artigo @4led 10.848, de 15 de marco de 2004.
Diério Oficial da Unido. Brasilia, 10 out. 2004.

BRASIL. Decreto n. 5.177/04, de 12 agosto de 2BRegulamenta os artigos 4 e 5 da lei
10.848, de 15 de marco de 2004, e dispde sobreganiaacdo, as atribuicdes e o
funcionamento da Camara de Comercializacdo de EnEidtrica - CCEE.Diario Oficial

da Unido. Brasilia, 16 ago. 2004.

BRASIL. Decreto n. 5.184/04, de 16 de agosto ded42@ria a Empresa de Pesquisa
Energética - EPE, aprova seu estatuto social eutt@soprovidénciasDiario Oficial da
Unido. Brasilia, 17 ago. 2004.



144

BRASIL. Decreto n. 5.294/04 de 01 de dezembro d#204 nova redacdo ao Decreto n°
5.163/2004 que regulamenta a comercializacdo dejianelétrica, o processo de outorga de
concessdes e de autorizacbes de geracdo de eeédtgiaa. Diario Oficial da Uniédo.
Brasilia, 02 dez. 2004.

BRASIL. Decreto n. 5.385/05, 04 de marco de 20@Stitui o Comité Gestor de Parceria
Publico-PrivadaFederal — CGP e da outras provid8nbiario Oficial da Unido. Brasilia,
07 mar. 2005.

BRASIL. Lei n. 5.824/72, de 10 de novembro de 19T#spGe sobre empréstimo
compulsério, em favor da Centrais Elétricas BrasigeS.A. -ELETROBRASDiario Oficial
da Unido. Brasilia, 17 nov. 1972.

BRASIL. Lei n. 5.899/73, de 05 de julho de 1973siidie sobre a aquisicdo dos servi¢os de
eletricidade da ITAIPU e da outras providénci&sario Oficial da Unido. Brasilia, 09 jul.
1973.

BRASIL. Lei n. 8.031/90,de 12 de abril de 1990. Cria o Rao@ Nacional de

Desestatizacdo, e da outras providénbiasio Oficial da Unido. Brasilia, 13 abr. 1990;
retificada em 18 abr. 1999.

BRASIL. Lei n. 8.631/93, de 04 de marco de 1993. DispOeesalfixacdo dos niveis das

tarifas para o servigo publico de energia elétesdingue o regime de remuneracao garantida
e da outras providénciafiario Oficial da Unido. Brasilia, 05 mar. 1993.

BRASIL. Lei n. 8.666/93, de 21 de junho de 1993. Regulamenart. 37, inciso XXI, da

Constituicdo Federal, institui normas para licieg@ contratos da Administracdo Publica e
d& outras providénciaddiario Oficial da Unido. Brasilia, 22 jun. 1993; republicada em 06
jul. 1994.

BRASIL. Lei n. 8.987/95, de 13 de fevereiro de 19BEpde sobre o regime de concesséo e
permissao da prestacdo de servicos publicos poeuist Artigo 175, da Constituicdo Federal
e da outras providéncidliario Oficial da Unido. Brasilia, 14 fev. 1995.

BRASIL. Lei n. 9.074/95, de 07 de julho de 1995taBslece as normas para outorga a
prorrogacdo das concessdes e permissdes de sepvlglicos previstos no Artigo 175, da
Constituicdo Federal e da outras providéndiadrio Oficial da Unido. Brasilia, 8 jul. 1995.

BRASIL. Lei n. 9.427/96, de 26 de dezembro de 199&itui a Agéncia Nacional de Energia
Elétrica — ANEEL. Disciplina o regime de concesséeservicos publicos de energia elétrica
e da outras providénciadiario Oficial da Unido. Brasilia, 26 dez. 1996

BRASIL. Lei n. 9.648/98 de 27 de maio de 1998. Altdispositivos das LEIS anteriores e
autoriza o poder executivo a promover a reestrgirada ELETROBRAS e de suas
subsidiariasDiario Oficial da Unido. Brasilia, 28 maio 1998.

BRASIL. Lei n. 9.991/00, de 24 de julho de 2000spdie sobre realizacdo de investimento
em pesquisa e desenvolvimento e em eficiéncia éteag por parte das empresas
concessionarias, permissionarias e autorizadasetlty sle energia elétrica, e da outras
providénciasDiario Oficial da Uni&o. Brasilia, 25 jul. 2000.



145

BRASIL. Lei n. 10.438/2002, de 26 de abril de 20@@spde sobre a atuacdo da
PETROBRAS e da ELETROBRAS no Setor de Energia iE#® da outras providéncias.
Diario Oficial da Unido. Brasilia, 29 abr. 2002.

BRASIL. Lei n. 10.847/2004, de 15 de margo de 2004rco regulatério do Setor Elétrico
Brasileiro; dispde sobre comercializacdo de eneslfitrica; exclui as Empresas do Sistema
Eletrobras do PND — Programa Nacional de Deseat#iy, autoriza a Eletrosul a prestar
servicos publicos de geracdo e de transmisséo elgiarelétrica e da outras providéncias
Diério Oficial da Unido. Brasilia, 16 mar. 2004.

BRASIL. Lei n. 10.848/2004, de 15 de marco de 208dtoriza a criacdo da Empresa de
Pesquisa Energética- EPE, vinculada ao MMtrio Oficial da Unido. Brasilia, 16 mar.
2004.

BRASIL. Lei n. 11.079/2004, de 30 de dezembro d@42dnstitui normas gerais para
licitacAdo e contratacdo de parceria publico-privaaambito da administracdo publica
Diério Oficial da Unido. Brasilia, 31 dez. 2004.

BRASIL. Ministério Publico Federal. Procuradoria Bapublica no Estado do Tocantins.
PPP: licdes da experiéncia britanica. José Maudeibigueiredo Bustani. 2004

BRITO, N. H. M.N.O atual modelo do setor elétrico brasileiro: uma aalise critica com
foco na transmissdoBrasilia, 2003.(MBA em Energia Elétrica, CEFERJ)

BUSTANI, José Mauricio de Figueiredo. PPP: licdasgperiéncia britanicd&olha de Séo
Paulo. S&o Paulo, 21 de nov. de 2004. Tendéncias det&eba

CASTRO, Nivalde JAs condi¢cdes macroecondmicas do pais e a ampliagdo Setor
Elétrico. Rio de Janeiro, IFE n. 1.101 Instituto de EcoraomUFRJ, 05 de maio de 2003.

CENTRO DA MEMORIA DA ELETRICIDADE NO BRASIL.A ELETROBRAS e a
histéria do setor de energia elétrica no Brasilciclo de palestras. Rio de Janeiro: Memdria
da Eletricidade, 1995.

CENTRO DA MEMORIA DA ELETRICIDADE NO BRASIL Panorama do setor de
energia elétrica no Brasil.Rio de Janeiro, Eletrobras, 1988.

CENTRO DA MEMORIA DA ELETRICIDADE NO BRASIL.A histéria da operacgéo do
sistema interligado nacionalRio de Janeiro, Eletrobras, 2003.

CENTRO DA MEMORIA DA ELETRICIDADE NO BRASIL.Eletronorte 30 anos de
pura energia brasileira. Rio de Janeiro, Eletrobras, 2004.

COIMBRA, José Antonio CorréaA utilizacdo do planejamento estratégico na
Eletronorte: uma visdo processual. 2002. Dissertacdo (Mestraaio Engenharia de
Producao) - Universidade Federal de Santa CataCieatro Tecnologico, Floriandpolis.

ENERGIA elétrica no Brasil (da primeira lampadalati®bras) Biblioteca do Exército. Rio
de Janeiro, 1977. Colecdo General Benicio, v.154.74.

ESPINO, José Ayaldnstituciones Y economialUna introduccién al neoinstitucionalismo
econdmico. México: Fondo de Cultura Econémica, 1999



146

FERREIRA, Carlos Kawal LealPrivatizacdo do setor elétrico no Brasil Rio de
Janeiro,BNDES, fev. 2000.

FINGERMANN, H.; BERNAREGGI, G. M.; E LODOVICI, E..$arceira publico privada.
Cooperacéo financeira e organizacional entre o setprivado e administragdes publicas
locais.V. 1: teoria e pratica. S&o Paulo: Summus Editat202.

FINGERMANN, H.; BERNAREGGI, G. M.; E LODOVICI, E. .SParceria publico-
privada. Cooperacéo financeira e organizacional eré o setor privado e administracdes
publicas locais.V. 2: experiéncias em confronto. Sdo Paulo, Sumadit®rial, 1992.

FINNERTY, John CProject Finance: engenharia financeira baseada entigos. Rio de
Janeiro,1998.

GULATI R.; NOHRIA N.; ZAHEER A. Strategic NetworksStrategic Management
Journal. 21: P. 203-215. USA, 2000.

LESSA, C.15 Anos de Politica EcondmicaSao Paulo: Brasiliense,1982.

LEWIS, Jordan DAliancas Estratégicas: Estruturando e administrandgparcerias para o
aumento da lucratividade S&o Paulo: Pioneira, 1992.

LIMA, J. L. Estado e energia elétrica no Brasildas origens a criacdo da ELETROBRAS
(1890-1962).Séao Paulo: Instituto de Pesquisa Ecar@@bhSP, 1995

LIMA, J. L Politicas de governo e desenvolvimento do setor @mergia elétrica do
Caodigo de Aguas a crise dos anos 80 (1934 - 198d)de Janeiro: Memoria da Eletricidade,
1995.

LODOVICI E. S A cooperacao eficaz com as empresas. Um adenddarceria publico-
privado: cooperacao financeira e organizacional en¢ o setor privado e administracoes
publicas locais Qgs., E.S Lodovici e G.R. Bernareggi. Org. da edhsiteira, Henrique
Fingermann. Trad., Nilson Moulin Louzada.. Sdo BaBummus, 1992

LOSEKANN, Luciano DiasReestruturacdo do Setor Elétrico Brasileiro: Coordeacao e
Concorréncia. 2003, Tese (Doutorado). Universidade Federal @odeiJaneiro, Instituto de
Economia. Rio de Janeiro.

LYNCH, Robert PorterAliancas de Negdécios, a arma secreta competitivaomo planejar,
negociar e gerenciar aliancas estratégicas compeétas. Sao Paulo,1994.

MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA.Modelo institucional do setor elétrico Disponivel
em <http://www.mme.gov.br >. Acesso em: 17 de R005.

MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA. Proposta de modelo institucional do setor
elétrico. Disponivel em <http://www.mme.gov.br >. Acesso dmnde jun. 2005..

MINTZBERG, H.; AHLSTRAND, B.; LAMPEL, J. Safari de estratégia: um roteiro pela
selva do planejamento estratégicd?orto Alegre: Bookman, 2000.

NORTH, Douglass CCustos de transacao, instituicdes e desempenho e@omnco. Rio de
Janeiro,1998.



147

OLIVEIRA, A. (Coord.).Perspectiva da reestruturacao financeira e instituonal do setor
elétrico brasileiro. Relatério de pesquisa patrocinado pelo Pnud/lpea#p, maio 1997.

OLIVEIRA, M. B. Avaliacdo de desempenho organizacional em ambientde
transformacdes — um método aplicavel a agéncias rdgdoras. 2002. Dissertacao
(Mestrado em Gestdo Empresarial na Era do Conhatinécuola di Administrazioni
Azziendale — SAA. Universita degli Studi Torino.

OPERADOR NACIONAL DE SISTEMAS. Disponivel em <httwww.ons.org.br/> Acesso
em 10 jul.2004.

OPERADOR NACIONAL DE SISTEMAS. Disponivel em <httwww.ons.org.br/> Acesso
em 10 dez.2005.

PINTO; OLIVEIRA. Estratégias Competitivas no Sekdétrico Brasileiro: uma analise dos
interesses e expectativas dos atores da Ché2AM Ed Especial 2004, p. 131-135.

PIRES, J. C. L. O processo de reformas do settmoglédrasileiro.Revista do BNDES v.6,
dez.1999.

PIRES, J. C. L.; GIAMBIASI, Fabio; SALES, A. FrancAs perspectivas do setor elétrico
apos o racionamentdrevista do BNDES Rio de Janeiro, v.9, dez. 2002.

PORTER, Michael. EEstratégia Competitiva: Técnicas para a andlise dedustrias e da
concorréncia.Rio de Janeiro: Campos, 1980.

PORTER, MichaelCompeticdo = On competition: estratégias competitas essenciais
Rio de Janeiro: Campos,1999.

RODRIGUES, Suzana Braga; GUIMARAES, Rogérimint Venturesinternacionais no
contexto global. S&o Paulo. lAnais do XVIII simposio de gestdo da inovacao tecnolagic
out. 1994.

RODRIGUES, Suzana Braga; OLIVEIRA, V. I.; DRUMMONDA. Joint Venture:
Aprendizagem Tecnoldgica e Gerenciat S.Sbragia; J.Marcovitch; E.Vasconcelos. (Org.)
XIX Simpoésio de Gestao da Inovagdo Tecnologic2 ed. Sdo Paulo, 1996, v. 2, p. 1256-
1275.

SANTOS, Ricardo Henrique doslodelo 2004: fundamentos formulacéo e incertezas do
setor elétrico. 2004, Tese (Doutorado) - Escola Politécnica davémsidade de Sao Paulo,
Departamento de engenharia de energia e automitécas, Sao Paulo.

SOARES, R. P.; CAMPOS, C. A. onsideracdes sobre o Projeto de Lei de Parceria
Publico-Privada (PPP) em face da experiéncia recentdo Brasil.Brasilia: Ipea, mar.2004.
(Texto para Discusséo, n. 1010).

SOUSA, Paulo Roberto Cavalcanfivaliacdo do Planejamento Estratégico: o caso da
Eletrosul, 1995.145 f. Dissertacdo (Mestrado em Engenhari®rdducdo) — Universidade
Federal de Santa Catarina, Centro Tecnologicojdfiopolis, 2002.

TERRY, Afranio L. Monopdlio natural na geragdo e transmissao no sist& elétrico
brasileiro. Nuca — UFRJ. Rio de Janeiro, out. 2003.



148

TUMA, Rogério W.Sobre o monopdlio natural e o modelo competitivo neetor elétrico
brasileiro. Nuca — IFE 1585, IE- UFRJ. Rio de Janeiro, jl002

YIN, Robert K. Estudo de Caso: planejamento e método&.ed. Porto Alegre: Bookman,
2001.



149

ANEXOS



150

ANEXO A - Relagao dos entrevistados

Relacdo dos entrevistados por ordem alfabéticage aeupado na Eletronorte no periodo da

pesquisa:

Astrogildo Fraguglia Quental Diretor Econdmico-Fioairo

Armando Casado de Araujo Assistente do Diretorriiao

Joédo Neves Teixeira Filho Superintendente de Riameto e Expansao da
Transmisséo

José Henrique Machado Assistente do Diretor de iray&a

Josias Matos de Araujo Superintendente de EngentiarOperacao e
Manuteng&o da Transmissao

Kyioshi Nakamai Superintendente de Financgas

Sebastido Caetano Belém Assistente do Diretor dertfraria

Wilson Fernandes de Paula Assessor do PresideMmbiéizacao de Negocios
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11.

12.

13.

14.

15.
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ANEXO B — Roteiro de entrevistas
Bloco 1 — Perguntas de cunho geral
Com relagcéo ao novo modelo do Setor Elétrico, impletado no Governo Lula, quais

sao as principais mudancgas aprovadas para 0 get@am$missao?

Existem regras definidas pelo MME, ou 6rgdo regmaduanto a modalidade de
participacdo de empresas estatais em leildes imlentiasdo? Quais?

Quais sao os principais entraves legais para jpati@& em novos empreendimentos
de expanséo do Sistema de Transmissao?

Como deve ser composto ha SPE (Sociedade de Rmpdgiecifico) de participacdo
de empresas estatais em leildes de transmissao?

Nas licitacbes de empreendimentos da transmissgoragmostas apresentadas séo
caracterizadas por desagios em relacdo ao valesampado pela ANEEL. Existem
riscos associados aos desagios? Quais?

Quais sao os principais aspectos que dificultastabelecimento de parceria?

Como manter uma relacdo duradoura e estavel conowass parceiros ao longo do
periodo de concessao?

Quais os fatores criticos de sucesso na parceria?

Quais as principais vantagens em se adotarogect Financecomo modalidade de
parceria e de financiamento?

Existem exigéncias dos parceiros quanto a excliesild de participacdo em leildes?
Bloco 2 — Perguntas especificas

Quais as principais dificuldades da Eletronorte,refacdo ao setor de transmisséao,
em se adequar ao novo modelo do Setor Elétrico?

Quais os fatores que motivaram a Eletronorte aicgzat em leildes de novos
empreendimentos?

Qual a estratégia adotada pela Eletronorte paraticipagdo de novos
empreendimentos de expansdo do sistema de traAsmigs Empresa participa
somente em sua area de atuagao?

Quais estratégias sédo utilizadas, pela Eletrongréea a escolha de parceiros?

A Eletronorte adota estratégias para a negociagddapcom 0s parceiros para definir
proposta a ser apresentada na licitacdo de noveeentdimentos?
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16. Uma vez confirmada a parceria, qual a estratéd@ada pela Eletronorte para
garantir a confidencialidade de informacdes?

17.Como vocé descreveria o0 parceiro ideal para ppaticde novas licitacbes com a
Eletronorte?

18. A Eletronorte participou, até a presente datdré&elicitacbes de empreendimentos de
transmissdo, sendo uma em 2003, na qual ela faedena, e duas em 2004, nao
obtendo éxito. Quais foram o0s principais aspecébsvantes, para 0 SUCESSO € 0
insucesso, na participacao dessas licitacoes?

19.Em linhas gerais vocé poderia resumir a participalziEletronorte nos trés leildes de
empreendimentos do sistema de transmissao?

20.A lei 11.079 sobre Parceria Publica-Privada (P®BP¥dncionada pelo Presidente em
30 de dezembro de 2004. O que muda na forma deipactio da Eletronorte para as
proximas licitagbes?
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Baixar livros de Literatura de Cordel
Baixar livros de Literatura Infantil
Baixar livros de Matematica

Baixar livros de Medicina

Baixar livros de Medicina Veterinaria
Baixar livros de Meio Ambiente
Baixar livros de Meteorologia
Baixar Monografias e TCC

Baixar livros Multidisciplinar

Baixar livros de Musica

Baixar livros de Psicologia

Baixar livros de Quimica

Baixar livros de Saude Coletiva
Baixar livros de Servico Social
Baixar livros de Sociologia

Baixar livros de Teologia

Baixar livros de Trabalho

Baixar livros de Turismo
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