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RESUMO

O servico publico de distribuicdo de energia etéaté prestado mediante
regime de concessdo, na modalidade de remuneracéerdco pelo preco, oprice
cap Nesse regime, as tarifas maximas aplicaveis iceesdo definidas nos contratos
de concesséo e o equilibrio econémico e finanaaraoncessdo € preservado pelas
regras de reajuste e revisdo das tarifas. Pelonkbesegulatério adotado ao setor
elétrico brasileiro, compete a Agéncia Nacional Heergia Elétrica - ANEEL
homologar os novos valores das tarifas de fornetdionde energia elétrica, observando
as condicOes estabelecidas nos contratos de céncessa legislagéo do setor. Diante
de um problema identificado na formula do reajuatdario anual, que ndo capturava
parcela dos ganhos ou perdas das concessionarifamefio da variacdo da demanda, a
ANEEL preservou as regras vigentes e prop0s aagherdos contratos de concessao
mediante termo aditivo bilateral, que foi celebragmr todas as concessionarias de
distribuicdo de energia elétrica em 2010. A tomaelalecisdo da ANEEL esta sendo
contestada por instituicbes nacionais que defendeitegalidade dos contratos de
concessao e a necessidade do ressarcimento desndoes pelos reajustes tarifarios
processados com base nas regras contratuais arifigasa forma, o objetivo deste
trabalho € analisar o processo de alteracdo daufarmie reajuste das tarifas de
fornecimento de energia, por meio do arcabouco aoéigico da Teoria Politica
Positiva da Regulacdo, que agrega fatores poljtitisgdricos e sociais a analise da
regulacdo econdmica, enfatizando o papel da dotagstducional do pais e da
credibilidade na solucéo de problemas regulatéBasca-se com isso demonstrar que a

solucéo adotada pela ANEEL foi a melhor para o. pais
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ABSTRACT

The public distribution of electricity is providdry incumbents in the price
cap modality. In this regimen, the maximum tarifiés these services are defined in
contracts where the economic and financial equilibrare preserved through tariff
adjusting and revising rules. According to the taetpry design adopted by the
Brazilian electric sector, the National Electricdegy Agency - ANEEL approves new
values for electricity supply rates, taking intocagnt energy contracts and specific
legislation. In identifying a problem with the fouta for the annual tariff readjustment,
which lacked capturing a share of the incumbenghg and losses due to demand
variations, ANEEL maintained current rules e praabsnodifications to incumbent
contracts through bilateral accordance celebrateong all electric energy distribution
incumbents in 2010. ANEEL's decision has been iateby national institutions that
state the illegality of incumbent contracts and rtleed of consumer reimbursement for
former tariff adjustments processed with the presicontract rules. Thus, this study
aims to analyze the modification process of théftadjustment formula for energy
supply through the methodological framework of BwsiPolitical Regulation Theory,
that combines political, historical and social tast to the analysis of economic
regulation emphasizing the role of the countrystiimtional endowment and credibility
in the solution of regulatory problems. We therefeeek demonstrate that the solution

adopted by ANEEL was the best for the country.



Vi

INDICE DE FIGURAS

Figura 2.1: Comportamento do MONOPOLIStA ....cceeeerereiiiviiiiiiiiiiee e eeeeeeeeeeeiieeee 13
Figura 2.2: Analise do Bem-Estar SocCial ....coueeeeeeiiiiiiiiiieiiiiiiceeeei s 14
FIQUIA 2.3PTICE Cap.....ccoiiiiieiiiiiieiiiee ettt ettt e e e e e e e e e eeees 23
Figura 2.4: O Papel das Instituicdes na Perform&to@momicCa...........ccvvvveveeeeeeeeeeennn. 30
Figura 2.5: Arvore de Decis&o para 0 Desenho REGUA................c.cceeeeeieennnnen. 2.3
Figura 3.1: INStIUICOES 0O SEION........uticemmmmreeeeeeeeeeeee et eeree e s e e e e e e e 56
Figura 3.2: AQeNteS 0O SELOT .....ccco i 57
Figura 3.3: Modelo de Comercializacao de Energia.........cccceeveeeeeeeeieiiiiieeeiiiinnes 58
Figura 4.1: Cadeia Produtiva da Energia EIEtrica ............ccceeeeeviiiiiiciiiiiiiiiiieeenn, 62
Figura 4.2: Composicao da Receita de uma Distrdyaid.................cceeevvevvvvvernnnnns 65.
o 10 = B G SOl = (o ] 74
Figura 4.4: Efeito da formula do reajuste acumulagd@iclo tarifario..............ccc......... 88
Figura 4.5: Efeito cumulativo da formula do reagusa Parcela B.....................ooens 89
Figura 6.1: A escolha do regulador ... 146
Figura 6.2: O desenho das AQENCIAS ........cceeeeemreeeeeiiriiiiiiiiiie e e e eeeeeeeeeseeeeeeeee 148
Figura 6.3: A preferéncia do regulador ... eeeeeeeeeiiii e eeeeeeeeeeeeeeeeeee. 157
Figura 6.4: A SOlUGABECONd-DESL ... 158
Figura 6.5: O custo politico da soluggerond-best............ccoccvviiiiiiiiiiiiiiiiieee e 160

Figura 6.6:

O custo de credibilidade e a solugdtbest.............cccciiiiiiiii, 163



vii

INDICE DE TABELAS

Tabela 4.1: Metodologias de Revisdo Tarifaria dsgribuidoras .............cccoevvvevvvvnnnne
Tabela 4.2: Simulagéo de Reajuste com Crescimentdeticado...............ceevvvvvnnnnnnnnn.

Tabela 4.3: Simulacédo de Reajuste com DecréscinMetieado.............cccevvveeevereennnn.



viii

INDICE DE ABREVIATURAS E SIGLAS

ABRACE: Associacao Brasileira de Grandes Consuresldndustriais de Energia e de
Consumidores Livres

ABRADEE: Associagdo Brasileira de Distribuidoraskiteergia Elétrica
ACL: Ambiente de Contratacao Livre

ACR: Ambiente de Contratacdo Regulada

ANEEL: Agéncia Nacional de Energia Elétrica

AP: Audiéncia Publica

BRR: Base de Remuneracdo Regulatéria

CAPM: Capital Assets Pricing Model

CCC: Conta de Consumo de Combustiveis

CCEAR: Contratos de Comercializacao de Energiambiénte Regulado
CCEE: Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica

CDE: Conta de Desenvolvimento Energético

CF: Constituicdo Federal

CFURH: Compensacéo Financeira pela Utilizacdo driRes Hidricos
CMSE: Comité de Monitoramento do Setor Elétrico

CNPE: Conselho Nacional de Politica Energética

COFINS: Contribuicéo para o Financiamento da Sedgde Social
COLS: Corrected Ordinary Least Square

CONJUR: Consultoria Juridica do MME

CPI: Comisséao Parlamentar de Inquérito

CUSD: Contrato de Uso do Sistema de Distribuigao

CUST: Contrato de Uso do Sistema de Transmissao

CVA: Conta de Compensacao da Variacao de Valordtede da Parcela A
DEA: Data Envelopment Analysis

DNAEE: Departamento Nacional de Aguas e Energi&riEsé

DPDC: Departamento de Protecdo e Defesa do Consumid



DRA: Data de Referéncia Anterior

DRP: Data do Reajuste em Processamento

EPE: Empresa de Pesquisa Energética

ESS: Encargo de Servicos do Sistema

ICMS: Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias stBgéo de Servico
IGP-M: indice Geral de Precos do Mercado

IDEC: Instituto Brasileiro de Defesa do Consumidor
IPCA: indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
IRT: indice de Reajuste Tarifario

IVI: nimero indice obtido pela divisdo dos indidesiGPM
MAE: Mercado Atacadista de Energia

MME: Ministério de Minas e Energia

MF: Ministério da Fazenda

MP: Medida Provisoria

MPF: Ministério Publico Federal

MQO: Minimos Quadrados Ordinarios

O&M: Operacgao e Manutencéo

OLS: Ordinary Least Square

ONS: Operador Nacional do Sistema Elétrico

P&D: Pesquisa e Desenvolvimento

PGE: Procuradoria Geral da ANEEL

PGFN: Procuradoria Geral da Fazenda Nacional

PIS: Programa de Integracao Social

PMSO: Pessoal, Material, Servigo de Terceiros eddut
PND: Programa Nacional de Desestatizag&o

PROCON: Procuradoria de Defesa do Consumidor
PROINFA: Programa de Incentivo as Fontes Alteraatide Energia Elétrica
PRO TESTE: Associacao Brasileira de Defesa do Goiukr



RAO: Receita Anual na DRA

RAL: Receita anual na DRP

RE-SEB: Reestruturacédo do Setor Elétrico Brasileiro
RP: Reposicionamento Tarifario

RTE: Recomposicéo Tarifaria Extraordinaria

RGR: Reserva Global de Reversao

RPI: Retail Price Index

SEFID: Secretaria de Fiscalizacdo de Desestatizacao
SFA: Stochastic Frontier Analysis

SIN: Sistema Interligado Nacional

SRE: Superintendéncia de Regulagcéo Econbmica
SELIC: Sistema Especial de Liquidacao e de Custddia
TCU: Tribunal de Contas da Uniéo

TFSEE: Taxa de Fiscalizagcdo dos Servigcos de EnElétaca
TUSD: Tarifas de Uso do Sistema de Distribuicdo

TUST: Tarifa de Uso do Sistema de Transmiss&o
VPAO: Valor da Parcela A na DRA

VPAL: Valor da Parcela A na DRP

VPBO: Valor da Parcela B na DRA

VPBL1: Valor da Parcela B na DRP

WACC: Weighted Average Cost of Capital



Xi

INDICE

1 INTRODUGAO. ... eeeeeees e eeeeseeee s s eeeses e es e see e s s ses e ses s s s esseesenee 1
2 A TEORIA DA REGULACAO ECONOMICA ..o nen 7
2.1 INTRODUGAO. ....coeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e eseeeee e seee s ee s s s see e ee s ses e ses e eeeseseneee 7
2.2 O ESTADO REGULADOR.....coitteeeet ettt ettt st st 7
2.3 OS MONOPOLIOS NATURAIS.......oeeveeeeeeieeeeeeeeeeeeeseetesessssesestesessesesses s sssessesennens 10
24 A TEORIA NORMATIVA DA REGULAGAO........oooieeveeeeeeeeeeee e 16
2.4.1 Remuneragao Garantida ou CUStO dO SEIVICO........ccceeevieeeererereniereeeieseereeeenes 17
2.4.2 RegulaGao POr INCENTIVAS......cccoiriririeieieeee ettt 20
2.4.2.1 Price Capou PreGo MAXIMQ.......ccccuviririerieieieesestesiesieeesessessesseeesssessessessessssessesses 22
2.4.3 Regulagao POr COMPATAGEAD..........ceertertereieeiirtertesteeeeeirestessessee et sbesressesseeeseesesnes 26
2.5 TEORIA POLITICA POSITIVA DA REGULACAQ.........ccovereeeeeeeeeeeeers e 27
2.6 AS AGENCIAS REGULADORAS........oovieeeeeeteeeeseeesseee e teses s sssssss s sessenes 33
2.7 CONCLUSAQ L ..ottt teee et see s s s ses s s as s sas s ssassssssassnsesssansaneans 36
3 A REGULACAO DOS SERVICOS DE ENERGIA ELETRICA NO BFSAL ........... 38
A N =10 0107\ N 38
3.2 AS PRIVATIZACOES ...ttt sas s sssss s s anes 38
3.3 O REGIME REGULATORIO.......ooovieeeeeeieeeeeeeeseesse e svssssesessesssses s sesssennens 42
34 A CONFIGURAGAO DO SETOR......ooieieeeeeteeeese e eees s sess s sssssssssssssssesaenes 49
3.5 CONCLUSAQ L ..ottt eeee e ss s s sesssses s s s s s s ssasssassassnsssssansanans 59
4 AS TARIFAS DE FORNECIMENTO DE ENERGIA ELETRICA.......ocovvvvrverenne. 60
A1 INTRODUGAO. ... ieoeeeeeeeeseeeeeeeeeeeeeee e see e e eeseeeee s ses e ses e ses s eee e es e eeseesesee 60
4.2 OS COMPONENTES DAS TARIFAS. ...ttt 60
4.3 O CONTRATO DE CONCESSAQ........ooieieiieeeeeseeseeeesessessssessesssessssssessssessesessens 62
4.3 1 A PAICEIA A ... et e 65
4.3.2 A PAICEIA B....o.ooeeee e s 72

G G T O N = (0 ] ), 73



4.4

4.5

451

4.6

4.7

51

52

5.3

54

55

5.6

5.7

5.8

5.9

5.10

5.11

6.1

6.2

6.3

6.3.1

6.3.2

6.3.3

6.4

Xii

A REVISAO TARIFARIA ..o st sssas s sanes 75
O REAJUSTE TARIFARIQ.......cooieiiieeieeeeeeeeeeresee e eres st eses s sas e 77
O Efeito da FOrmula de REQJUSLE...... e sevrrrrrieiiaeeeeeesiiiiiiiieeeeeeeseenneeeeeeeeenanns 81
A GV A ettt ettt ettt ettt h e bt e she e s ht e et e st eaees 89
CONCLUSAQ L ..ottt teeee s ees s s s sess s s e s s ssasssssssassnsssssansanans 94
OS ATORES E SUAS PREFERENCIAS.......cocovieieveteeeeeeeeeevestese s, 96
INTRODUGAO. ...t eeeeeeeseseeeee e seseeee e eeseeses e ses e eee e ses e ses e ees e eesesseseeees 96
A IDENTIFICACAO DO PROBLEMA..........ootiieeeteeeeeeeee e 99
A ESTRATEGIA INICIAL, SOLUCAO SECOND-BEST........ccevoeverreererrreerrennnes 103
A ATUACAO DO ORGAO DE FISCALIZACAO E CONTROLE.......cccoocooununeann. 107
A PUBLICIZACAO DO PROBLEMA, A PRESSAO POLITICAE STIAL .......... 112
A TRANSFERENCIA DE CULPAL......oooeeeeeeeeeeeeeseee e asses s essas s aeneenes 116
A MUDANCA DE ESTRATEGIA, SOLUCAO FIRST-BEST......cccovvvevreererrennn. 119
A JUDICIALIZACAO DO PROBLEMA.........oooooviieeeeeeeeeeeeeee s enesss s 126
ILEGALIDADE OU OPCAO METODOLOGICA.......ooveeeeeeeeeeeeseeseesesienennns 129
OS ULTIMOS ACONTECIMENTOS.....oovevieeeeeeeeeeeeeteseseees e sesasssessessssassesessenes 137
CONCLUSAQ L ..ottt ss s s s ass s sssss s assse s sananes 141
A BUSCA DA CREDIBILIDADE .......cooiiteiieeeeeeeeete ettt 143
INTRODUGAO. ... .ot eeeeeeeeeeeeeeeeseeeseeeeeseesee e s seaeesseeses e eee s eseees e eeee 143
O MODELD. ...ttt ettt st st st st sttt be b 144
O CASO DO REAJUSTE DAS TARIFAS.......o ottt 150
SOIUGAOD SECONU-BEST ... ..o e 154
o] [0 [0 To T =Y B = T SRR 161
ANAliISe dOS RESUITAUOS. ... ..ueiiiieeeeeeii et 166
(070N o U171 U 172
CONCLUSAD.....coctiiititisit ettt 174

REFERENCIA BIBLIOGRAFICAS .......c.coeuiiiieteeeiceeeeeeeee e 182



1 INTRODUCAO

A energia elétrica € um insumo essencial para ocendedvimento
econdbmico e para o bem-estar da sociedade, poroisarvico de fornecimento de
energia elétrica é considerado estratégico pasy pendo de competéncia do Estado.
No Brasil, seguindo uma tendéncia mundial de realdgéintervencao direta do Estado
na economia, com a passagem do Estado Provedowopastado Regulador, muitos
servigos publicos passaram a ser exercidos mediardgime de concessdo, como € 0
caso dos servicos publicos de energia elétrica, ppssui trés segmentos: geracgao,
transmissdo e distribuicdo. Nesse regime, o Esthlega a prestacdo do servico
publico a um terceiro, mediante processo licitat@ompetitivo, que seja capaz de
desempenha-lo por sua conta e risco e por prazrndeado. As condi¢cdes da
prestacdo do servico publico, o carater especmkdotratos de concesséo, os direitos e
os deveres dos usuarios e prestadores do servypaljt@a tarifaria e a obrigacéo de

manter o servi¢co adequado estdo definidos em égislespecifica.

A politica tarifaria adotada aos servicos publiéas do servico pelo preco,
no qual as tarifas maximas séo fixadas no conttatconcessao resultante do processo
de licitacdo da concessdo e o equilibrio econéraidmanceiro é mantido mediante
regras de reajuste e revisdo das tarifas previstagsespectivos contratos. Esse regime
pressupde a apropriacdo de ganhos de eficiéna@acerdpetitividade, em beneficio de
usuarios e prestadores do servico. Também foi ddota modelo de Agéncias
Reguladoras, instituicdes do Estado dotadas da eetbnomia financeira e decisoéria
com relacdo aos governos, responsaveis por fiacatizonitorar e regular os servigos

publicos concedidos pelo Poder Publico.

No setor de energia elétrica, compete a AgénciaioNat de Energia
Elétrica — ANEEL homologar os novos valores dasaside fornecimento, resultantes
de reajuste ou de revisao, observando as condiglesdas nos contratos de concesséo
e na legislacdo do setor. A politica tarifaria madelo regulatério do setor de energia
elétrica estdo definidos nas Leis n. 8.987, deelfedereiro de 2005, e n. 9.427, de 26
de dezembro de 1996.

O setor elétrico brasileiro opera de forma dess@iiada, com a separacgao
da atividade de distribuicdo das atividades deggera transmissao de energia elétrica.



As distribuidoras atuam como monopolistas em suamssade concessdo e sao
responsaveis pelo atendimento aos consumidoras fleaenergia elétrica. Atualmente,
existem sessenta e trés concessionarias de diggbde energia elétrica localizadas
em todo o territdrio nacional, a maioria delas dpital privado, cuja assinatura dos

contratos de concessao se deu na segunda metdéeadta de noventa.

Os contratos de concessdo do servico publico ddabdigdo de energia
elétrica definem trés mecanismos de alteracdoatdast a revisdo tarifaria periddica,
que ocorre em meédia a cada quatro anos, com ooobgtredefinir o equilibrio
econdmico-financeiro das concessdes, revisitandiostos custos das concessionarias;
0S reajustes tarifarios anuais, que ocorrem nos anogue ndo ha revisdes tarifarias,
com o objetivo de manter o poder de compra daasare as revisdes tarifarias
extraordinarias, que podem acontecer a qualquepaegnando algo extraordinario e
nao imputavel as concessionarias comprovadamerdgequadiédibrar os contratos de

concessao.

Para fins de reajuste e revisdo das tarifas, dtaedas concessionarias €
dividida em duas parcelas: a Parcela A composiaspristos ndo gerenciaveis pelas
concessionarias, que sao a compra e o transporemealgia para o atendimento do
mercado, mais 0s encargos setoriais de respomsatali dos consumidores, que
refletem as politicas publicas definidas para orset a Parcela B, que corresponde a
parcela remanescente da receita apos a deducaradaPA, utilizada para a cobertura
dos custos gerenciaveis pelas concessionarias, @sndespesas de operacdo e
manutencdo das redes de distribuicdo de enerdiica)éd atendimento comercial aos

clientes, os investimentos realizados na concessa@muneracgdo do capital investido.

Os contratos de concesséao trazem uma foérmula pareanéspecifica para
o reajuste anual das tarifas, mas nao estabelecastaaologia de revisdo das tarifas,
apenas as diretrizes a serem seguidas pela ANEEetlammracdo destes, que sé&o
basicamente os estimulos a eficiéncia e a modieitidifaria. Além disso, estabelece
que a Agéncia devera definir os valores do FatguX serdo deduzidos do indice de
preco que atualiza as tarifas nos reajustes tasta&zomo forma de compartilhar com os
consumidores 0s ganhos de produtividade das coooésas. Esse modelo de
regulacdo é denominado gdce cap ou precos maximos, e € considerado como um

esquema de alto incentivo a eficiéncia, pois cosidaafas ndo sdo reavaliadas nos



periodos entre as revisdes tarifarias, as empiEEasncentivadas a reduzirem seus
custos, se apropriando dos ganhos de eficiéncerido$ acima das metas definidas

pelo regulador.

Além dos reajustes e revisdes tarifarias previstos contratos de
concessao, O legislador brasileiro entendeu por bd#finir um mecanismo
extracontratual para compensar financeiramenteoasessionarias pela variagdo dos
valores dos custos ndo gerenciaveis que ocorrem aptdatas de alteracdo das tarifas.
Essa medida foi adotada em 2002, apos fatos edinéoios que acabaram imputando
custos excessivos as distribuidoras, como a de®egdo cambial de 1999 e o
racionamento de energia em 2001, com o objetiveedevitar consecutivas revisoes
tarifarias extraordinarias para reequilibrar ost@ins de concessao. Dessa forma, a
Portaria Interministerial MME/MF n. 25, de 24 deng&ro de 2002, estabeleceu a
metodologia de calculo da Conta de Compensaca¥aoses dos Itens de Custos da
Parcela A — CVA.

Em 2007, apés estudos detalhados realizados peEEAM respeito dos
procedimentos de calculo das tarifas de fornecimdatenergia elétrica, definidos nos
contratos de concesséo e na legislacédo vigentetifideu-se um efeito tarifario que
fazia com que as tarifas aumentassem ou reduzigeaaimente a taxas superiores as
variacbes dos precos da economia, em funcédo de;®es do mercado de energia.
Esse resultado seria provocado pela ndo considenagicalculos tarifarios dos ganhos
ou perdas das concessionarias com a arrecadac@igtds ndo gerenciaveis nas tarifas,
particularmente aqueles que séo pagos por ela®&@® ftxas anuais, Como 0S encargos
setoriais. Considerando um cenario de crescimemmirtio do mercado, esse efeito
atuava aumentando as tarifas, em beneficio dasssiobnarias e em detrimento dos
consumidores. O referido efeito tarifario foi demoado pela ANEEL de “néo

neutralidade da Parcela A”.

Diante da identificagdo desse efeito tarifario, &AlEAL defendeu a
legalidade dos contratos de concessédo e a neadssida cumprimento das regras
vigentes, e prop6s duas medidas para solucionaslidema e assegurar a neutralidade
da Parcela A: um aditivo bilateral aos contratosatecessao para alterar da férmula do
reajuste tarifario anual, que fazia com que as gserdu ganhos de receita das

concessionarias com a arrecadacao de custos nétcgereis fossem incorporados na



Parcela B de suas receitas; e a alteracdo da iBohtéerministerial MME/MF n.
25/2002, que define a metodologia de calculo da QM ndo considerar o efeito das
variacbes do mercado no calculo das compensacbascéiras pela variacdo dos

valores dos itens de custo da Parcela A.

Em 2009, em meio a um processo de investigacaemdasSao Parlamentar
de Inquérito da Camara dos Deputados, o problemndalaeutralidade da Parcela A foi
amplamente divulgado pela imprensa, e, com issmezsnismos de calculo das tarifas
de fornecimento de energia elétrica passaram aamsalisados profundamente por
diferentes grupos de interesse da sociedade, qwavam entender o problema, apontar

0S responsaveis e as possiveis solucdes para ele.

Em 2010, todas as concessionarias de distribuigiococdaram em assinar
o termo aditivo aos contratos de concessdo propmsito ANEEL, e, com isso, 0s
reajustes tarifarios processados a partir dess@@&mmnais causariam ganhos ou perdas
as concessionarias com relacdo a arrecadacao dggesncsetoriais nas tarifas. Mas a
tomada de decisdo da ANEEL nesse processo, deyaeas regras vigentes e buscar a
correcdo do efeito mediante proposta de aditivatdmidl aos contratos de concesséo,
estd sendo contestada na Justica pelo Ministériblid®u Federal e também é
questionada por outras instituicdes, como repraste’ da area técnica do Tribunal de
Contas da Unido - TCU, parlamentares do CongresaoioNal e associacdes
representativas dos consumidores de energia eléttentre outros. Em geral, essas
instituicbes defendem o descumprimento das regigentes, por meio da alteracéo
unilateral dos contratos de concessdo pelo Pod®licB com o conseqlente
ressarcimento dos consumidores pelos valores €aisira maior pelas concessionarias

nos reajustes tarifarios processados de 2002 a 2009

Em geral, problemas regulatérios como este sdadsadak apenas sob o
ponto de vista da teoria normativa da regulacae, @w@aquela que busca encontrar o
melhor regime regulatério para restringir o comamento dos agentes econdémicos na
presenca de alguma falha de mercado, como os miw®ptturais, estrutura de
mercado que impde certa perda de bem-estar a adeiedsso porque a teoria
econbmica neoclassica reconhece que 0s mercadopetitvos sdo aqueles que
maximizam o bem-estar da sociedade, por isso,aiebjda regulagdo econdmica seria

criar mecanismos que emulem os incentivos geradosi ambiente competitivo,



induzindo o comportamento desejado por parte destag econdmicos para se alcancar
resultados eficientes. Varios foram os modelogioggpara regular os servigos publicos
caracterizados como monopodlios naturais, cada ules deom diferentes graus de

incentivo a eficiéncia. Dentre os principais modeade regulacéo por incentivo, destaca-

se oprice cap aplicado ao setor de distribuicdo de energiaiedého Brasil.

Entretanto, dificilmente os modelos regulatorios sflicaveis na forma
exata como desenhados e os resultados observddosndidaqueles esperados pela
teoria normativa. Dependendo do pais e do setaladg, sdo feitas simplificacdes e
adaptacOes aos modelos originais para que eslésmefelhor a realidade econémica
e politica na qual a regulacdo esté inserida. pnad@plicacdo dprice capao servico
de distribuicdo de energia elétrica requereu alguatdaptacdes ao modelo original,
como a inclusdo de custos ndo gerenciaveis ndastapor isso, € natural que os
resultados observados sejam diferentes daquelesadsg pelo modelo original. Os
diferentes formatos e performances da regulacandetica sao justamente os objetos
de estudo da teoria politica positiva da regulacao.

Enquanto a teoria normativa se ocupa em encontramethor regime
regulatorio para maximizar o bem-estar da sociedadpresenca de alguma falha de
mercado, a teoria politica positiva procura entengerque a regulacdo assume
diferentes formatos e porque os resultados obsesvdderem daqueles imaginados

pela teoria normativa.

Para a teoria politica positiva, o fator determieano desempenho da
regulacdo é a dotacéo institucional do pais, cotapg®r suas organizagdes politicas,
sociais e econdmicas e pelas “regras do jogo” dgfieem a capacidade dos diferentes
grupos de interesse de interferirem no processdatgio. De acordo com essa teoria,
ndo ha um melhor regime regulatério para uma détexa dotacdo institucional,
varios resultados satisfatérios podem ser obtidus sma variedade de arranjos
institucionais, desde que existam mecanismos congriares que garantam
governanca, credibilidade e efetividade ao procesgalatorio

No evento regulatorio que discutiu a alteracaoptosedimentos de calculo
das tarifas de fornecimento de energia elétricdpdua corrigir a ndo neutralidade da
Parcela A, é nitido o conflito de interesses eonBeprincipais atores envolvidos no

processo, consumidores, concessionarias, reguladdormuladores de politicas



publicas, bem como o papel da dotacado institucidogdais nos resultados alcangados.
Dessa forma, o objetivo deste trabalho é anal@sdost os elementos que cercam esse
problema regulatério, que podem influenciar no mditeento da questéo, e avaliar os

resultados obtidos a partir do arcabouco da tealitica positiva da regulagéo.

A dissertacdo esta estruturada da seguinte fornsggondo capitulo trata
dos fundamentos legais, econdmicos e politicosedalacdo de servicos publicos,
enfatizando as diferencas entre as abordagens tiaainegpolitica positiva da teoria da
regulacdo econdmica; o terceiro capitulo descrevprincipais marcos regulatérios do
setor elétrico brasileiro e a sua configuracdo latoaquarto capitulo explica os
procedimentos de célculo das tarifas de fornecimel® energia elétrica, conforme
contratos de concesséao e legislagdo aplicaveiggmento de distribuicdo de energia
elétrica; o quinto capitulo identifica os atores@widos no evento regulatério, as suas
preferéncias e a sequéncia dos acontecimentossto capitulo analisa a tomada de
decisdo da ANEEL nesse processo e os resultadmscaltos por meio da aplicacdo de
um modelo inserido no arcabouco da teoria poliiesitiva da regulacdo; e o ultimo

capitulo traz a concluséo do trabalho.



2 A TEORIA DA REGULACAO ECONOMICA

2.1 INTRODUCAO

Quando se pensa em regulagcdo econdmica, pelo nisF®Perguntas
basicas precisam ser respondidas: “Por que reful®08r que delegar a regulacédo a
uma instituicdo independente do governo?”; e “Raa oponitorar o regulador?”. Essas
e outras perguntas serdo respondidas ao longo agstalo, que apresenta 0s aspectos
legais, econdmicos e politicos relacionados aogzsaxregulatorio.

Primeiramente serd analisado o contexto legal nal @u regulacéo
econdmica esta inserida, descrevendo-se os psdiaiizadores do Estado Regulador,
que motivou as privatizacdes dos servicos publieoa instituicdo do regime de
concessdes. A segunda secdo apresenta as catigakerto monopdlio natural,
estrutura de mercado comum nos setores de ininatast da economia, que é a
principal justificativa para a adoc¢ao da regulag&ndomica, destacando-se 0s impactos
na formacdo dos precos e no bem-estar social. Eguidse serdo descritos o0s
fundamentos da teoria normativa da regulagdo, coaprasentacdo dos principais
modelos aplicados aos servi¢os publicos concedilgsiarta secao discute o papel das
instituicdes politicas, sociais e econdmicas newles regulatério e na performance da
economia. Finalmente, a quinta e Ultima secdo aptaso modelo de agéncias
reguladoras e os principais fatores que influen@agovernanca dessas instituicoes.

Esse panorama € necessario para a compreensd@aksgu regulatério
como um todo e também para a analise do eventtatéga que resultou na alteracéo
da formula de reajuste das tarifas de fornecimetdgoenergia elétrica no Brasil,
auxiliando na identificagdo do problema, no delneato dos limites de atuacdo das
instituicbes nacionais no processo, bem como rendithento das suas escolhas frente

a um problema regulatorio identificado.

2.2 OESTADO REGULADOR

Nas décadas de oitenta e noventa o Estado brasg@issou por um
processo de transformacao institucional que vismscamente reduzir o tamanho do
Estado em prol da sociedade civil e do mercade Essimento também foi observado

em outros paises e se deu em resposta a uma mutampgaadigma com relacdo ao



papel do Estado na economia, tanto no ambito daial &condmica, como no da
Ciéncia Politica, do Direito e da Administracdo,rcaado a passagem do Estado de

Bem-Estar \Vefare-Statg ou Estado Provedor, para o Estado Regulador.

Nesse novo contexto, o Estado deixa de atuar disgtee na economia
como provedor de bens e servigos, e passa a agsr camo agente articulador e
incentivador do crescimento e desenvolvimento ds. f2or outro lado, é dada énfase a
sua capacidade de gestdo publica e sdo fortaleaglasias fungbes de fiscalizacdo e
regulacdo. Dentre as principais medidas adotadatacien-se as privatizacdes, a
abertura de mercados, a reducédo de gastos publiaosonstrucdo de uma burocracia

mais agil e flexivel.

Dessa forma, seguindo a idéia do Estado minimotosyiaises optaram
pela privatizacdo de empresas prestadoras de egeipiplicos e, nos casos em que a

competicéo era viavel, pela abertura dos mercadusiativa privada.

No Brasil, como sera analisado no préximo capituds, principais
diagnosticos nos quais se baseou 0 processo ddipaipdo das empresas prestadoras
de servicos publicos nos setores de infra-estratar@conomia foram o esgotamento da
capacidade de investimento do Estado e o fraconges#ho das empresas publicas,

assim como as imposi¢oes colocadas pela necessldagjeste fiscal.

Do ponto de vista do Direito, a regulacdo surge ngégessidade de
disciplinar a atividade econdmica privada, restridg as decisbes dos agentes
econdmicos de forma a garantir o interesse pullissas restricbes podem ser impostas
aos precos, quantidades e condicdes de atendintentaercado. As atividades
reguladas compreendem aquelas nas quais o setad@ija ocupava, por se tratar de
matéria sujeita a livre iniciativa, mas principahte aquelas em que o setor privado
substituiu 0 Estado. Dessa forma, quanto maior rcjp@acao do setor privado em
funcdes originalmente estatais, maior a necessidadenonitoramento e orientagao
estatal, ou seja, de regulacdo. Quando uma empgametida a regulacdo econdémica,
0 seu desempenho depende da conjuncdo de forgagrdado e atos administrativos,

pois o0 Estado ndo consegue regular todas as deeséromicas.

! Parecer n. 799/2010-PGE/ANEEL.



Agora sob a Otica da teoria econ6mica, quando $a pgr privatizar
empresas caracterizadas como monopdlios natucaisio é o caso das distribuidoras
de energia elétrica, faz-se necessaria a criacamndamarco regulatorio que seja capaz
de reproduzir os incentivos gerados em um ambieoepetitivo, que é aquele que
reconhecidamente maximiza o bem-estar social. Umcanaegulatério pode ser

formado por leis, contratos, regulamentos e ingbes especializadas.

Duas possiveis medidas nesse sentido sao: (i)irramsa de contratos de
concessao, com a definicdo dos direitos e deveossuduarios e prestadores de
servicos, as condi¢cdes do equilibrio econdmiconite&ro do contrato e os padrbes de
qualidade; e (ii) a criagdo de Agéncias Reguladorasgituicoes da administracéo
publica indireta, dotadas de certo grau de automofimanceira, administrativa e
decisoria, em relacdo aos governos, com a func@vithr os lucros extraordinarios de
monopolio, viabilizando a modicidade tarifaria eéagaindo a qualidade e continuidade

dos servigos publicos concedidos.

Esse foi 0 modelo adotado na economia brasileioax@Cconsequéncia do
processo de reformas do Estado, em meados da dédeadaventa, muitas empresas
prestadores de servicos publicos comecaram a $eatippdas e, paralelamente,
criaram-se as agéncias reguladoras, tanto em feidetal quanto estadual, nos setores
de energia elétrica, telecomunicagfes, petrolaajesauplementar, vigilancia sanitaria,
recursos hidricos, saneamento basico e transpfdemnpresas privatizadas assinaram
contratos de concessdo, permissdo ou autorizacdorasn submetidas as regras
definidas nos proprios contratos, nas Leis vigeategpervenientes, e nos regulamentos
emitidos pelo 6rgao regulador do setor.

O papel do regulador é, dentre outros, estabetadéas justas, que sejam
atrativas aos investidores e, ao mesmo tempo, @®dios consumidores. Dessa forma,
o regime de remuneracao adotado deve ser capadugrio aumento da eficiéncia das
empresas, em beneficio de usuérios e prestadosEndeos, sem prejudicar o nivel de

qualidade dos servicos prestados.

2 Um monopolio é dito natural quando a existén&autha Unica firma no mercado minimiza o custo
social da producdo de um determinado bem ou serfdigoprincipais caracteristicas dos monopdlios
naturais séo: investimentos fixos elevados e iper@veis, economias de escala e de escopo. (VARIAN,
1999)
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A seguir serdo apresentadas as principais castatas dos monopoélios
naturais, e, em seguida, as vantagens e desvastdgsnprincipais mecanismos de

regulacdo econdmica.

2.3 OS MONOPOLIOS

Quando se opta pelo modelo de privatizacdo comlae@o, a primeira
pergunta que deve ser respondida é: Por que r@gllaresposta a essa pergunta
encontra-se na analise das caracteristicas dosdosrque sdo submetidos a regulacéo

econdmica.

A literatura econbmica neoclassica reconhece quepresenca das
condicbes de concorréncia perfeita (informacéo d¢etapracionalidade dos agentes,
auséncia de custos de transacéo etc), os mercadyseiitivos determinam a forma
mais eficiente de alocacdo de recursos na economaigmizando o bem-estar social.
No entanto, quando existem falhas de mercado (etidades, mercados nao
competitivos, bens publicos, assimetria de infodoagncerteza, custos de transagéo
etc) € preciso introduzir algum mecanismo que f@téeze o0 impacto dessas
imperfeicbes na tomada de decisbes dos agentess,coano: intervencdo estatal,

distribuicao de direitos de propriedade, impostegulacdo econbémica, dentre outros.

Os setores de infra-estrutura da economia, comodestransporte,
saneamento basico, energia elétrica e telecomudi@saforam os principais alvos das
privatizacdes ocorridas no contexto do Estado Relgul Em geral, esses setores
possuem caracteristicas comuns que determinam stnuduea de mercado denominada
de monopdlio natural, com importantes reflexos mamacdo dos precos e,

consequentemente, no bem-estar social.

Os monopolios sé@o caracterizados pela existénceperas um vendedor e
muitos compradores para um determinado bem ougseseim substitutos proximos. As
duas principais razfes para a existéncia dos méinegao as barreiras a entrada no
mercado e as vantagens competitivas nos custobarsiras a entrada podem existir
por diversas razdes: restricdes legais, como dostrde concessdo, permissao e
autorizacdes, licencas e patentes; controle des@eEwu iNSUMOS escassos Necessarios
a producdo do bem ou servico; custos irrecuperaeisustos afundadosunk costs

guando os investimentos iniciais necessarios paeat@da no mercado sao muito
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elevados e especificos, ndo podendo ser reaprdesit&m outras atividades
econdmicas; ou até mesmo de forma deliberada péfaip empresa dominante, por
meio, por exemplo, de gastos exorbitantes com gidhtie e acdes judiciais contra os
seus rivais. Com relacdo as vantagens competitiegs custos, os dois fatores
determinantes sdo a superioridade técnica, em dunigd expertise e dominio da
tecnologia, e, principalmente, as economias dela&sgae fazem com que 0 custo

médio de um bem ou servico diminua com o aumenfraducdo. (RESENDE, 2009)

As economias de escala podem ser internas ou asgteérs firmas. No
primeiro caso, o custo médio da producdo de um benservico decresce com o
aumento do tamanho de uma firma individual, e, egusdo caso, com o0 aumento do
numero de firmas em uma determinada industria. Quas economias de escala sao
internas as firmas, estas originam mercados nagetitivos, como os oligopdlios, ou,
mais especificamente, quando ndo ha qualquer ddxgéo de produto, os monopoélios
naturais. Ja as economias de escala externasnas fioriginam mercados perfeitamente
competitivos. As economias de escala internas &wadi também podem ser
subdivididas em duas categorias, a primeira, chandadtradicional, esta relacionada
aos custos fixos altos e a indivisibilidade da pgé@eh, e a segunda refere-se ao grau de
especializacdo da producdo. (HELPMAN e KRUGMAN, 399

Para o estudo da regulacdo do setor de distribudgdenergia elétrica,
interessa-nos as economias de escala internagnaasfique estdo relacionadas a

indivisibilidade da producé&o e aos custos fixossat afundados.

Mas para analisar os efeitos dos monopdlios em garfxacdo de precos e
no bem-estar social, é preciso primeiro entendesroportamento de maximizagédo do
lucro do monopolista. Duas variaveis afetam o ludoo monopolista, a quantidade
vendida e o preco de venda. Diferentemente dosat@scconcorrenciais, onde as
firmas tomam os pre¢os como dados pelo mercad@nopolista sabe que tém o poder
de fixar o preco, sendo o Unico limitador desteemahda pelo seu produto. Mas o
monopolista conhece a curva de demanda pelo sdutpre, a partir desta, escolhem o

preco que maximiza o lucro.

Com uma curva de demanda negativamente inclinaa@ yender uma
unidade a mais do produto, é preciso reduzir ogpdectodas as unidades vendidas, ndo

apenas da unidade adicional. Dessa forma, a reuaitginal, que € a receita derivada
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de uma unidade extra, sera sempre menor que o geegenda. A resposta da demanda
as variacoes de preco depende de dois fatoreglimaigho da curva de demanda e a
quantidade vendida

Supondo a tecnologia de producdo com rendimenese@ntes de escala, 0
custo médio do bem decresce com 0 aumento da elkcptaducéo, isso significa que a
firma produz numa faixa de producdo onde a curvaui#o médio é negativamente
inclinada e o custo marginal, que é o custo adiida producdo de uma unidade extra,

é menor que o custo médio

O monopolista maximiza o seu lucro quando a reastarenda de uma
unidade extra do bem é igual ao custo marginalrddugdo dessa venda. A Figura

abaixo ilustra 0 comportamento do monopolista.

% Supondo uma curva de demanda linear q = a — leyrva de demanda inversa é dada por p(q) = (a/b) —
(1/b) g, onde: g = demanda agregada, ou quantidedéida; p = preco de venda; a = parametro que
designa o intercepto da demanda; e b = parAmeé&ralegigna a inclinacdo da demanda. A Receita Total
do monopolista é dada por RT = p x ¢, substituinddemanda na receita, chega-se a RT = (a/b)q —
(1/b)cf. Para encontrar a Receita Marginal, basta deavRT em relacdo & quantidade vendida: RMg =
(a/b) — (2/b)g. Portanto, RMg < p e p — RMg = glb,seja, a RMg é menor que o preco e a diferenca
entre os dois depende do volume de venda e daagéldo da curva de demanda. Isso significa que guant
maior a quantidade vendida no mercado, maior dewva gueda no preco para que uma unidade extra do
produto seja vendida. (VARIAN, 1999)

“ Supondo uma funcédo de custo também linear, te@os:F + ¢ g, onde: F= custo fixo; e ¢ = custo
marginal, ou seja, o custo adicional da produgéarda unidade extra, que aqui supomos constante. A
presenca de custo fixo na funcdo de custo lineantma existéncia de economias de escala. Paambt
Custo Médio (CMe), basta dividir a funcdo custeapplantidade produzida: CMe = F/q +c;seq=0, 0
custo médio tende ao infinito, e se g0 custo médio tende ao custo marginal, que éollerivando-

se a curva de custo total em fungdo da quantidesBupida. Com custo marginal variavel, é preciso
acrescentar valores inferiores a média para queisies médios decrescam com o aumento da producéo,
dessa forma, na faixa de producédo que a firma atoarva de custo marginal deve estar abaixo dacur
de custo médio. (VARIAN, 1999)
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CMe

Figura 2.1: Comportamento do Monopolista

O ponto A da Figuré2.1 mostra o resultado de equilibrio do merc
monopolista, onde, a quantidade escolhida pelafianreceita marginal (RMg) € igt
ao custo marginal (CMg). Nesse ponto, o preco é ngier o custo médio, portanto
firma obtém lucro econémico positivo, que corregjma aredestacada 1 figura, e é
dado pela multiplicacdo da quantidade total venghela diferenca entre o preco ¢
cugo médio. O lucro do monopolista sera tanto majoanto menos elastica for a cu

de demanda do mercado

No mercado competitivo, o problema de maximizag®fdmas é igual a
do monopolista, ou seja, fazer RMg = CMg, entretaobmo o preco de ver € dado
pelo mercado, a RMg = P e, portanto, no equil, P = CMg. O ponto B da Figura :
representa o equilibrio no mercado perfeitamentempetitivo. Nesse ponto,
quantidade produzida é maior que no mercado moist@el o preco de venda é me

® A condicdo de primeira ordem do problema daximizacdo do monopolista pode ser escrite
seguinte forma: p(g*) [L/k (g*)]] = ¢ (g*), onded (q*)| = elasticidad-demanda do bem, dada (-
(dp(g*)/dq) (p/g). Como o preco e o custo margs&b ndo negativos, o0 monopolista produz semp
parteelastica da demanda. Rearranjando a expressadogntemos: [p(q*)— CMg(q®)] / p(g*) = 1/
[e(g*)|. Portanto, quanto menosastica a demanda, maior sera a diferenca percesiia@ o preco d
mercado e o custo margindRESENDE, 200¢
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Comparandase o resultado de equilibrio do monopdlio com acomé&ncia
perfeita, a Figura 2.@emonstra as implicacdes para o -estar social.

P(q)

v

0 qn Q

Figura 2.2: Analise do Bem-Estar Social

O excedente do produtor corresponcarea acima da curva de oferta C
(q) e abaixo do preco de venda, e 0 eente do consumidor corresponc area abaixo
da curva de demanda P (q) e acima do preco de veéndben-estar social é
maximizado quando o mercado é perfeitamente cotiyoetbu sja, quando o0 preco «
venda do bem corresponde ao custo marginal da giodilo equilibrio de monopdli
a firma perde a area C e ganha a éarea A, que & maé C. Por outro lado, «
consumidores perdem as areas A e B. Dessa formamhgerda de be-estar social
associada ao monopolio, que correspondente as &easC. Essa perda néo
apropriada por nenhum agente da sociedade, paréssbamada de “perda de p

morto”.

No mercado perfeitamente competitivo, o lucro ecoicd das firmas
igual a zerp o que significa que o preco dado pelo mercadufiéiente para cobri
todos os custos de producdo, inclusive a remunerdgédcapital. No monopdlio, i
firmas obtém lucro econémico positivo, que corresigoa diferenca entre o preco
venda e o custo @dio da producdo. Por isso, na existéncia de mdiosp@ precis(
introduzir algum mecanismo de intervencéo que camz de reproduzir os incentiy
gerados em um ambiente competitivo, de forma adimps lucros extraordinarios d
empresas e minimiza perda de be-estar da sociedade.
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Onde é possivel introduzir a competicdo, essa vieedo € feita
diretamente por meio da eliminagédo de barreirastrada de rivais no mercado, como,
por exemplo: a quebra de patentes; a garantiavd® dicesso aos inSUMos escassos; a
concessao de incentivos fiscais; a expansao datangara investimentos no setor; a
abertura do mercado para concorrentes estrangewoos,a reducdo do imposto de
importacdo; dentre outros. Mas em mercados carzentiels como monopoélios naturais,
a competicdo é inviavel, pois o custo de producAorgmo quando existe apenas uma
empresa no mercado. Nesses casos, a melhor formateseencdo € a regulacao
econdmica pelo Estado, por meio da imposicdo deg@éss a tomada de decisdo das
firmas, como a fixacdo de precos e/ou quantidagl@esestabelecimento de padrdes de
gualidade e eficiéncia.

Entretanto, ndo € possivel impor ao monopolistapueto de venda nas
condicbes de equilibrio do mercado perfeitameatepetitivo, uma vez que, na faixa
de produgcdo em que atua, com economias de esaalatmmarginal é inferior ao custo
médio, portanto, haveria prejuizo para a firma. Wolacdo alternativa é fixar o preco
de venda no nivel correspondente ao custo médipprido ao monopolista lucro

econdmico igual a zero.

Se o regulador tivesse acesso completo as infoesad® monopolista, ndo
seria uma tarefa muito dificil fixar o preco do bem servico no custo médio de
producdo. Entretanto, sabe-se que na relacdo enegulador e o regulado reside o
problema do Principal-Agente, onde predomina anstsia de informacéo, que pode
fazer com que os resultados observados com a gégufegio sejam condizentes com o
interesse publico, que é garantir uma remunerag@guada para as firmas, com precos

maodicos para os consumidores, e eficiéncia e caagidlo produto ou servico prestado.

SO a firma possui informagcdo completa sobre os sas®s, processos e
atividades, e o poder de controle do reguladoresolmomportamento do monopolista é
bastante limitado, pois os custos de monitoramerfiscalizagédo séo elevados. Dessa
forma, h& grande possibilidade de haver jogo ouipnéatdo de dados por parte das
empresas reguladas para nao revelar o seu realdeiediciéncia, apresentando custos
operacionais maiores e rentabilidade inferior aivefmente realizada. (COUTINHO,
2009)
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Os dois principais problemas relacionados a assangd informacéo séo:
selecdo adversa e perigo moral. A selecdo advetdarelacionada ao fato de que,
devido a assimetria de informacédo, o regulador pégde distinguir claramente as
empresas mais eficientes daquelas ineficientegpexigo moral horal hazard refere-
se ao risco de o regulador utilizar informagfesoiretas que podem favorecer a

empresa regulada, em desfavor do interesse publico.

Como sO a empresa possui informacdo completa ssbseus processos e
atividades, o regulador deve estabelecer algumricripara definir os custos que devem
ser repassados as tarifas. Dessa forma, o desafieglilador é criar mecanismos
tarifarios que utilizem cada vez menos informaces empresas (técnicas néo

“invasivas”) e que induzam o comportamento desejado

A seguir serdo apresentados o0s principais métodes rafulacéo
reconhecidos pela literatura econémica e utilizagelas agéncias reguladoras de
diversos paises para regular os servicos publieoacierizados como monopoélios

naturais.

2.4 A TEORIA NORMATIVA DA REGULACAO

Por todo o exposto na secdo anterior, sob a otc@edria Normativa, a
regulacdo econdmica busca maximizar o bem-estaalsoa presenca de falhas de
mercado, como 0s monopolios naturais. Varios maedilam desenvolvidos para se
definir as tarifas dos servicos publicos caracéelis como monopolios naturais, dentre
0S principais destacam-se: a remuneracao gargietidéo do servigco) e o servico pelo
preco price cap. O poder de um modelo regulatorio pode ser megelo grau de
incentivo dado ao aumento da eficiéncia e pela cdpde de fazer com que as

empresas revelem suas verdadeiras caracteristicas.

Com relacdo a eficiéncia, a principal definicdo fiesenvolvida por
FARRELL (1957). Segundo esse autor, a eficiénamgytiva de uma empresa depende
da habilidade de produzir o maximo nivel de prodamomenor custo possivel, esta
definicdo engloba dois componentes: a eficiénaait@, que é a habilidade de obter o
maximo nivel de produto com um dado nivel de insuena eficiéncia alocativa, que
corresponde a capacidade de utilizar a combinaijd@ @e insumos dado seus precos

relativos. Dessa forma, para que uma empresa gegderada eficiente, esta deve ser
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eficiente tecnicamente e também utilizar os insumossiderando o menor custo

possivel

A Teoria Normativa da Regulacdo € baseada em fueidkas e principios
da teoria econdmica neoclassica e seus diversossrg@rganizacao Industrial,
Modelos de Informagdo Assimétrica, Teoria dos Jajos que buscam incluir outras

variaveis aos modelos econdmicos, tornando-os ad@iguados a realidade.

A seguir seréo descritos os principais modelosdalacdo econémica, com
suas vantagens e desvantagens em relacdo aodesesi@erado. Entretanto, € preciso
destacar que nenhum deles consegue eliminar canmate os problemas
relacionados a assimetria de informagcdo que existeclacdo entre o regulador e o

regulado.
2.4.1 Custo do Servico ou Remuneracao Garantida

O regime de regulacdo mais tradicional € chamadoud® do servico, ou
remuneracao garantida, ou ainda taxa de retorrs@ fedelo consiste em fixar a tarifa
do servico publico concedido no nivel que garanteobertura integral dos custos
operacionais da firma e uma remuneracdo adequasta)(jpara o capital investido na
concessao. A formulacdo basica do regime de remacéie garantida é dada pela

seguinte equacao:
Receita — Despesas — DepreciaGéo — Impostos = r X Base de Ativos
Onde:

Receita =[-, Preco(i) X Quantidade (i), sendan 0 numero de produtos

ou servicos da firma;

Despesas = custos de operacdo e manutencado (O&#ingui gastos com

pessoal, material, servigo de terceiros e outrttdS@®);

Base de Ativos = valor dos investimentos realizadobre os quais a
empresa pode auferir uma determinada remuneragéibgei chamada de

base de remuneracéo, ou em ing#e base

Depreciagdo = amortizacdo do capital, com basédaalNil média dos

ativos;
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r = remuneracdo do capital, representa o custpdeimidadédo capital

proprio e de terceiros;

Impostos = tributos que incidem na receita ou naureeracao da empresa.

Com relacdo a remuneracdo do capital, aplica-setarsade retorno fixa
(taxa de remuneracao garantida) sobre o valorrd@stimentos realizados na atividade
econdmica regulada. Para se definir o valor dessa fpode ser utilizado o método
consagrado do Custo Médio Ponderado de Capital AC@V(Weighted Average Cost
of Capital, que consiste em calcular a média ponderadaukiescdo capital préprio e

de terceiros das empresas reguladas

O custo do capital esta associado a rentabilidatiema esperada pelo
investidor na aplicagdo de recursos e um determirmabocio. Os trés principais
métodos utilizados para se estimar o custo deatapiiprio sdo CAPMQapital Assets
Pricing Mode), APT (Arbitrage Pricing Theorye DGM Qividend Growth Modg¥.

O método mais utilizado é o CAPM, que consiste dini@nar a taxa livre
de risco do mercado os prémios de risco assocaunoegdcid As premissas basicas
desse modelo s&o: i) os ativos competem entrelss pecursos dos investidores: ii)
parte do risco de qualquer ativo pode ser eliminadm a diversificagdo dos
investimentos (risco sistémico); iii) o retornouta ativo € diretamente proporcional ao
risco que representa; e iv) existe um ativo livee risco disponivel a todos os

investidores.

® O custo de oportunidade é um conceito econdngiarionado a escassez dos recursos. O custo de
oportunidade é o valor atribuido a melhor altexaatilisponivel no mercado que deixa de ser obtido
guando se opta por alocar recursos em uma owidaate econdémica.

" Tace =Tp X % + 1y X % x (1 —T), onde: = custo do capital proprio;y= custo do capital de
terceiros; P = valor do capital proprio; D = vatlar capital de terceiros; e T = tributos incidersisre a
remuneracdo do capital, no Brasil correspondeigsaths do Imposto de Renda de Pessoa Juridica e a

Contribuicdo Social sobre Lucro Liquido.

® para uma anélise mais detalhada sobre o custapitalae distribuidoras de energia elétrica noslra
ver Nota Técnica n. 262/2010-SRE/ANEEL, de 23 destgde 2010.

o =1 +p (rm - rf) + 1;,, onde: r= taxa livre de riscd} = medida de risco do negocig; £
retorno esperado do mercadps=routros prémios de risco, como risco pais, resrabial etc.
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E comum na aplicacido da metodologia CAPM, partitadta livre de risco
americana e adicionar os prémios de risco exigidog se investir em uma determinada
atividade econdmica, exercida em um pais espec#iceubmetida a um regime
regulatorio pré-estabelecido. O custo de capitdedmiros é calculado considerando as
oportunidades de financiamento disponiveis paranagresas no mercado de crédito

nacional e internacional.

Outro passo importante para a definicdo da remgéerdas empresas € o
calculo da estrutura de capital, ou seja, da pRaéo do capital proprio e do capital de
terceiros no investimento total realizado pela es@r O pressuposto basico é que as
empresas buscam o nivel 6timo de alavancagem awigardento (participacdo da
divida sobre o capital préprio), que minimiza otouge financiamento do ativo, com
base em dois principais fatores: o custo de cagédkrceiros € menor que o custo de
capital proprio; e elevados graus de alavancagememaiam o risco delefault
(faléncia). O calculo da estrutura de capital pesar em consideracdo o proprio perfil
de endividamento da empresa, ou estimar uma estratima de capital, calculada a
partir de uma analise denchmarkinganalise comparativa) com empresas nacionais e

estrangeiras, do mesmo ramo de atividade e sutaset@mesmo regime regulatorio.

O risco associado ao regime de remuneracdo gaaaétidastante baixo,
uma vez que a remuneracdo das firmas é pré-estazele os custos séo
automaticamente ajustados quando ocorrem mudaasaondi¢cdes da economia. Esse
modelo garante certa estabilidade regulatoria [{gistade das regras) e,
consequentemente, conforto as empresas reguladag, pode fazer com que o custo

de capital seja inferior ao de outros regimes equbs.

Entretanto, existem muitas desvantagens associatasregime de
remuneracdo garantida. Como a remuneracao das saspesulta da multiplicacdo de
uma taxa de retorno fixa sobre o total do capitakstido, ha um forte estimulo ao
sobre investimento, o que se convencionou chamafei® Averch-Johnsdf Esse
efeito € um tipico problema de perigo moral, ja @seempresas acabam investindo
mais em tecnologias capital-intensivas, o que p@aeser desejavel do ponto de vista

do desenvolvimento social.

1 AVERCH e JOHNSON (1962)
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Outro problema do regime de remuneragcdo garagtidadependéncia de
informacgBes contabeis das empresas, o que faz uer gnétodo seja denominado de
“invasivo”. Além disso, as empresas ndo sao incadds a serem eficientes, uma vez
que todos 0s custos operacionais sao repassaddarifas, por isso, também é
classificado como de “baixo incentivo”. A ausénd& mecanismos que incentivem a
eficiéncia, aliada a dependéncia de informacfes emagresas, da origem a outro
problema tipico de assimetria de informacgédo, ac8ele@dversa, presente na definicdo

dos valores dos custos operacionais e da BaserdariReacdo Regulatoéria.

Com relacéo a utilizacdo de dados contabeis patefinicdo dos custos
operacionais, ha a possibilidade das empresasacamltinformacdes relativas a fatores
causadoras de ineficiéncias, como: excesso deglesatarios superiores ao padrédo de
mercado e ma administracéo. E na definicdo da @8asemuneracdo Regulatoria, duas
questbes devem ser consideradas: quais investimesgi@o remunerados e como
valora-los. O regulador deve considerar apenasvesiimentos que sdo essenciais para
a prestagdo do servigo publico, descartando aquellesionados as outras atividades

exercidas pelas empresas.

Com relacéo a valoracéo dos ativos, sabe-se qusto laistérico (contabil),
por ndo ser corrigido monetariamente, pode impligar valores muito defasados,
portanto, uma alternativa € utilizar o custo deosggiio ou substituicdo dos ativos, que

leva em considerac&o o valor de mercado de um ativaso, liquido da deprecia¢éio

Outra importante questéao € a definicdo das taxakepeeciacdo dos ativos.
Geralmente, as taxas de depreciacdo sdo calcutagastir da vida Gtil média dos
ativos, mas isso pode fazer com que um ativo aermdacondicbes de uso nao seja

remunerado porque ja foi totalmente depreciado.
2.4.2 Regulacao por Incentivos

A regulacéo por incentivos visa 0 aumento da efm#& do produto ou do
servico regulado, em beneficio das empresas e dosumidores, objetivos estes
negligenciados pelo regime de remuneracdo garaotid&usto do servico. Varios

mecanismos de regulacdo por incentivos foram debadws, em geral, com pelo

' para uma anélise detalhada das metodologias degab da Base de Remuneracéo, ver Nota Técnica
n. 353/2007-SRE/ANEEL, de 12 de dezembro de 2007.
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menos uma das seguintes caracteristicas: reducdepgadéncia de informacdes reais
das empresas; emulagao dos incentivos gerados lmerdaemcompetitivo; capacidade de
fazer com que as empresas revelem o real nivdiadéneia; e capacidade de induzir o
comportamento desejado pelo regulador. Dentre g stis modelos de regulacéo por

incentivos, destacam-$e

() Taxa de Retorno com Bandas: permite que a remudei@dgs firmas
varie dentro de uma faixa pré-estabelecida pelaula€gr, gerando
incentivos a reducao dos custos;

(i)  Compartilhamento de Receitas ou Lucros: parte dd@auferido
pela empresa acima da meta fixada pelo reguladomdartilhada com os
consumidores;

(i) Menu de Contratos: consiste em oferecer opcdes eeamsmos
regulatorios ou metas de eficiéncia e qualidadengwsesas reguladas, de tal
forma que elas sejam incentivas a revelar a infoéimaorreta sobre o seu
tipo, ao escolherem pela opgédo mais compativel@seu nivel tecnoldgico
e com sua capacidade de reducao de ciistos

(iv) Regulacdo por Comparacdo: emula o ambiente colnpetina
medida em que o desempenho de uma firma indivieleamparado com o
de outras empresas similares, nacionais e/ou gsfras, que atuam no
mesmo setorbenchmarkinyy ou com uma empresa ficticia construida pelo
regulador como padrao de eficiéncia a ser segualo ggente regulado
(yardsticR;

(v) Price Cape Revenue Capque consiste em fixar um pre¢o ou uma
receita maxima por um determinado periodo de tempogual o agente
regulado podera se apropriar dos ganhos de pradadier auferidos acima
das metas estabelecidas pelo regulador;

(vi) Regulacdo por ameaga: onde ndo ha uma intervendirdiga do
regulador no comportamento da firma, mas sim a @mel® que essa
intervencdo podera ocorrer a qualquer tempo, cigoma distorcdo ou

perda de bem-estar social seja identificada pegjolaeor; e

12 COUTINHO (2009).
13 0 estado da arte dessa literatura esta represepedo trabalho de LAFFONT e TIROLE (1983).
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(vii) Leildes: determinagcdo de variaveis como preco, iteeceu
remuneracao, por meio da realizacao de leildes ebttiwps, que dissipam

os lucros de monopalio.

Dos modelos de regulacdo por incentivos apresestacimna, o regime de
preco-teto ou receita maxima, a regulacao por ceagga e os leildes competitivos tém
sido bastante utilizados pelas Agéncias Reguladigadiversos paises, inclusive pelo
Brasil, pois ha um forte incentivo ao aumento dai&ficia. Na pratica, é possivel

encontrar mecanismos de regulacdo que combinamigos de diferentes modelos.

No Brasil, a energia elétrica é comercializadarpero de leildes publicos
do tipo menor preco, que podem ser realizados emarabiente regulado ou livre. As
linhas de transmissédo também séo licitadas por aeikeildes publicos, mas do tipo
menor receita, e ao longo do periodo de vigénciacaltrato, aplica-se o regime
revenue caponde as receitas maximas resultantes dos IsBE®stualizadas por meio
de regras de reajuste e revisdo previstas nosatositde concessdo. No setor de
distribuicdo de energia elétrica vigora o regiprce cap podendo a receita da
concessionaria variar conforme comportamento daader, mas, assim como no setor
de transmissdo, as metodologias de revisdo definpddo regulador a cada ciclo

tarifario levam em consideracao técnicas de regolapr comparagao.

A seguir serdo descritas de forma mais detalhadarasteristicas dprice
cape da regulacédo por comparacao, que interessanaaralise da regulacdo do setor

de distribuicdo de energia elétrica no Brasil.
2.4.2.1Price Capou Preco Maximo

O price capé um modelo de regulacdo por incentivo desenvolydr
Michael Beesley, Colin Robinson e Stephen LittldcHb Institute of Economic Affairs
da Inglaterra. Esse modelo vem sendo amplamenlieadt por diversos paises,
inclusive pelo Brasil. O modelo idealizado pelodoaes consiste em trés etapas:
privatizacdo sem regulacdo; regulacdo sem conaa@ére concorréncia sem
regulacéd’. Na fase intermediaria, de regulacdo sem conatieéna qual se encontra

o setor de distribuicdo de energia elétrica no iBras tarifas maximas sdo atualizadas

1 BEESLEY e LITTLECHILD (1989).
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com base em regras de reajustes anuais e reviedédipas definidas no contrato

concessao.

Nesse regime, ha uma defasagem regulatéria, quesponde ao perioc
entre as revisdes tarifarias, onde as tarifas maspermanecem fixas, ndo ser
revisitadas pelo regulador. Nesse periodo, ocoo®neajustes tarifarios anuais, ond:
tarifas sdo atualizadas por um indice de inflaRPI —Retail Price Inde), que visa
manter o poder de compra das tarifas, menos uior X, que tem como obijetiv
compartilhar com os consumidores parte dos gankogprddutividade passiveis
serem auferidos pelas empresas nesse periodo.ugleante, € adicionado um teri
Y, que representa choques especificos ndo condaere indicede inflagdo. Assim
esse mecanismo é conhecido como: — X + Y. Nas revisoes tarifarias, que ocorr
em média a cada 4 anos, as tarifas sdo reposieenazhsiderando a reducao

custos obtida pela concessionaria no periodo taridéterior

O Fator X representa a meta de produtividade a ser atingieia
concessionaria no periodo entre as revisées fadgfaxlesses periodos, todo ganhc
produtividade acima da meta fixada pelo reguladap®®priado pela empresa. De
forma, ha um forte incenti' a eficiéncia, o que faz com que o modelo seja ifileado

como de “alto incentivo”. A figura abaixo representfuncionamento dprice cap

Tarifa

1* Revisdo 2 Revisdo

» Periodo
tarifario

D T

Figura 2.3: Price Cap
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Na figura acima, a tarifa inicial oTgarante o equilibrio econémico e
financeiro da empresa no momento da assinaturawloato de concesséo, ou seja, 0
lucro econdémico é igual a zero, as revisdes tasgperiddicas sao realizadas a cada
quatro anos, e o Fator X do primeiro periodo tedfé nulo. Para simplificar, supde-se
ndo haver variacdo de pre¢os no periodo de vigéhc@ontrato. No primeiro periodo
tarifario, como o Fator X é nulo, todo ganho dedptividade podera ser apropriado
pela concessionaria, o que significa que se a exagog eficiente e conseguir reduzir
custos, podera aumentar sua remuneracdo ao longge deeriodo. O ganho de
produtividade da concessionaria esta representathb grea azul do grafico. Na
primeira revisao tarifaria, as tarifas sao reposiadas no nivel ;Tcompartilhando com
0os consumidores os ganhos de produtividade afepdtss concessionaria no periodo
anterior. Na revisao tarifaria também séo estimaxoganhos de produtividade para o
proximo periodo tarifario. Esses ganhos sao conlpagatbs com os consumidores nos
reajustes tarifarios subseqientes até a proximsaetarifaria, mediante a aplicacéo de
um redutor ao indice de pregcos que atualizadardastao Fator X. Os ganhos de
produtividade estimados correspondem a area lamga novas tarifas maximas do
proximo periodo tarifario corresponderdo a curvatiftada. Dessa forma, no segundo
periodo tarifario, a concessiondaria é incentivadseiamais eficiente que no periodo
anterior, pois obterd ganho se a reducao de credbzada for maior do que a estimada

pelo regulador.

Os ganhos de produtividade representam a evolugdaeldcdo entre
receitas e despesas das empresas, que, por sudepende de uma série de fatores,
como: tecnologia, escala da producdo, gestdo ddciegrelacdo de precos entre
insumos e produtos, variaveis ambiertaidentre outros. Dessa forma, o objetivo do
Fator X é estimar os potenciais ganhos de prodiatilé das empresas num determinado
periodo, considerando a influéncia de todos essesef, 0 que ndo parece ser uma

tarefa muito trivial.

No price capnao ha garantia de receita minima, o risco dasgaas do

mercado corre por conta e risco das empresasx&tas tarifas maximas e a receita

15 Caracteristicas préprias do mercado onde a empteaacomo condicbes sdcio-econdmicas,
geografia, clima etc.
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varia conforme comportamento do mercado. Os Uriatoses de controle do regulador
sdo as tarifas maximas e os padrdes de qualidégidaxdos agentes regulados.

No segmento de distribuicdo de energia elétriceiddeaos elevados custos
fixos e a tecnologia da producéo, o crescimentmeicado possui um papel importante
nos ganhos de produtividade, pois enquanto a aeegibmpanha o crescimento do
mercado, 0S custos tendem a crescer menos quer@om@dmente o aumento do
mercadd®.

Entretanto, para que o modelo gere os incentivo®tos, € preciso que as
tarifas sejam definidas por metodologias que tamim&entivem a eficiéncia, pois nao
pode haver uma relacdo biunivoca entre receita&spedas das empresas, como hi no
custo do servigo. Se o célculo das tarifas € f@iicamente com base nos custos reais
das empresas, estas tém fortes incentivos a aum@ntseus gastos no ano
imediatamente anterior ao da revisao tarifariatdPto, além da defasagem entre as
revis@es tarifarias e da aplicagcdo do Fator X megustes, o regulador também deve
utilizar mecanismos de incentivo na fase de deimidas tarifas maximas. Por outro

lado, persistem os problemas da assimetria dam@igéo.

Dessa forma, foram desenvolvidos varios mecanisd®saplicacdo da
regulagcéo por incentivos, que podem olhar parawdulooking forward, estimando
0s ganhos de produtividade para o proximo periadfatio, ou para o passadodking
backward, por meio da verificagcdo dos ganhos de produtkédauferidos no periodo
anterior. Para LAFFONT e TIROLE (1983) o esqueneairttentivos o6timo deve
envolver os dois conceitos, pois o estabelecimdasotarifas considerando apenas 0s
custos passados pode penalizar as empresas qustiramme no aumento da

produtividade.

Um dos principais mecanismos utilizadospniwe cappara a definicdo das
tarifas maximas e dos ganhos de produtividadeeg@acao por comparagdo, que sera
descrita a seguir.

18 E 0 que define uma tecnologia com rendimentosergss de escala, ou custos decrescentes de escala,
que significa que o custo marginal decresce conmeeato da escala da producéo. Caracteristica comum
de muitos monopélios naturais.
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2.4.3 Regulacdo por Comparacéo

Os principais mecanismos de aplicacdo da regulpgé@omparacao sao:
yardstick competitione benchmarking O yardstick competitioné um esquema de
regulacdo por incentivos desenvolvido por SHLEIF@RS85), também chamado de
“regulagdo por comparacdo” ou “competicdo por pasitd O modelo induz a
competicdo virtual entre monopdlios naturais quamtem um mesmo setor, reduzindo
os problemas relacionados a assimetria de inforonagécentivando a eficiéncia. Por
meio desse esquema, o regulador estabelece patktmsliacdo do desempenho de
firmas similares com base na média dos custos ridosr de tal forma que a
remuneracdo de uma firma dependa do seu desemmenh@lacdo as outras. As
hipoteses basicas do modelo sdo: auséncia de cotmée as firmas e estruturas de

custos semelhantes.

O método mais utilizado de regulacdo por comparaga@oestimacdo de
fungBes de custos por meio de métodos econométdeo®, por exemplo, os Minimos
Quadrados Ordinarios — MQO. Dessa forma, o nivafaééncia de uma firma é dado
pela comparacdo entre 0s seus custos reais e tos e@stimados. Assim, as empresas
tém fortes incentivos a reduzirem seus custos aldaxmeédia, e se todas as empresas

agirem dessa maneira, o custo médio do setor acabado reduzido.

O mecanismo conhecido como Empresa de Referénni@éta € um
esquema de regulacéo por padrdo de comparacaaesesse caso, 0os padrbes sao
construidos por parametros externos e as firmapemm com uma empresa ficticia.
Esse esquema € apropriado quando as empresasugume ab setor ndo possuem
estruturas de custos que possam ser compafadas

As técnicas déoenchmarkingvisam identificar ou estimar a fronteira de
eficiéncia de uma industria ou conjunto de empregasim como noyardstick
competition o objetivo é simular a competicdo entre as emagregor meio de um
esquema de incentivos de punicdo e premiagéo.ohsefras de eficiéncia podem ser
calculadas por meio de métodos paramétri€mrected Ordinary Least Square —

COLS e Stochastic Frontier Analysis — SFA ndo paramétricoRata Envelopment

" No modelo da Empresa de Referéncia utilizado pANEEL no segundo ciclo de revisdes tarifarias
periddicas das distribuidoras de energia elétpeate dos custos operacionais sao definidos ar jokerti
valores médios do setor (Nota Técnica n.° 343/Z0RB/ANEEL, de 11 de novembro de 2008).
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Analysis — DEA Os dois primeiros sdo baseados em procedimestasisticos e o

terceiro utiliza programacgédo matematica.

As fronteiras de eficiéncia, calculadas pelos metodescritos acima,
supdem uma funcdo envelope que representa a mgxodacdo ou 0 minimo custo
possivel. As empresas que se encontram sobre teifeoedo consideradas eficientes e
as gue se encontram abaixo sao ditas ineficieAtpsartir da construgcéo descoresde
eficiéncia, sdo desenvolvidos mecanismos de re@olgge internalizam o resultado da
avaliacdo da eficiéncia relativa no célculo da#gasr de tal forma que as unidades

eficientes s@o premiadas e as ineficientes saaasini

O método de avaliagdo de desempenho por meio dragéb de custos
médios (OLS — Ordinary Least Square) € mais utibizguando os custos das firmas séo
relativamente similares. Ja os outros métodos kelloade fronteiras (DEA, COLS e
SFA) séo indicados em estagios iniciais de regolagéando o objetivo é reduzir as
grandes diferencas de desempenho entre as emQrassSB e POLLIT, 2000).

2.5 TEORIA POLITICA POSITIVA DA REGULACAO

Se do ponto de vista da Teoria Normativa, a re@olagconbmica €
necessaria para maximizar o bem-estar social reempga de falhas de mercado, sob a
Otica da Teoria Politica Positiva, a efetividaderelgulacdo depende da capacidade dos
diferentes grupos de interesse de interferir nacgeso regulatério. Dessa forma, é
preciso considerar as razdes que levam a adocéstid@os desenhos regulatérios e a

diferentes performances.

Segundo essa Ultima teoria, o desenho regulat@iard pais depende
diretamente da sua dotacao institucional, comp@stias organizacdes politicas, sociais
e econdmicas e pelas “regras do jogo”, tais coemras para a indicacdo dos politicos e
dirigentes nos poderes legislativo, executivo dcjado; separacdo e independéncia
entre os poderes; regras para a implementacéoliiegsopublicas e estabelecimento
de leis e regulamentos; outras restricoes inforemgjue tacitamente restrinjam o
comportamento dos individuos, como interesses ispdgeologia, costumes etc; e a

propria capacidade administrativa do pais de imeigar as politicas publicas.
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A Teoria Politica Positiva € um ramo da Teoria daguRacdo mais geral,
que aplica principios e instrumentos da ciénciaitipal a regulacdo econbmica.
MUELLER (2001) explica as diferencas basicas erdssa teoria e as demais
abordagens. O autor compara primeiramente a tposiéiva com as literaturas politica,
antropolégica, psicologica e socioldgica, destacaadauséncia de uma abordagem
tedrica unificada dessas, que utilizam métodos pdoestaveis e generalizaveis. Mas a
diferenca fundamental entre essas abordagens ex@is @ a teoria politica positiva é
gue naguelas ndo residem os pressupostos basitesr@aecondmica neoclassica, de
gue 0s agentes sdo racionais e maximizadores liadéd, o que levaria a economia
sempre ao equilibrio. Agora com relacdo a teorianativa da regulacdo, também h&
uma tentativa de tornar os modelos econdmicos megbstas, introduzindo novas
variaveis a teoria neoclassica, como falhas de aderdexternalidades, incerteza,
assimetria de informacdo e monopdlios naturaigmable outras, como risco de
comportamentos oportunistas, custos de transacddiceldade de se estabelecer
compromissos criveis. Mas a diferenca crucial é@fase dada pela teoria positiva ao

papel das instituicbes no desempenho da regulacao.

Dessa forma, as duas abordagens, normativa evagsiéio sdo excludentes,
mas possuem objetos de analise diferentes. Enqaaetiria normativa procura definir
os melhores mecanismos de regulacao que levam imiragdo do bem-estar social na
presenca de falhas de mercado, a teoria positetermqme explicar porque a regulacao
econdmica assume determinados formatos e porqueswisados observados na pratica
diferem daqueles idealizados pela teoria normagvigz isso analisando o papel das
instituicbes no processo decisoério dos agenteshadws na regulacdo, que geralmente
sdo os poderes legislativo, executivo e judiciadops prestadores e usuarios dos

servicos.

Os modelos desenhados pela teoria normativa dikeite sdo aplicaveis na
pratica, vez que requerem simplificacfes e adaptagdealidade de cada pais, setor ou
empresa regulada. Dessa forma, os resultados alssrvdivergem daqueles
idealizados pelo modelo tedrico. Para DIXIT (1998&)teoria normativa enxerga o
processo regulatério como um problema eminentem&ueico, pois se preocupa
apenas em definir o melhor modelo regulatério pana determinada falha de mercado,

sem considerar que na solucéo dos problemas régofgtos agentes buscam atender
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seus proprios interesses. O autor defende queia tewmativa, ao introduzir falhas de
mercado e problemas de assimetria de informagdo modelos econdmicos

neoclassicos, conseguiu relaxar as hipoteses gmténcia e onisciéncia do suposto
ditador que maximizaria a funcdo de bem-estar kogias continua pressupondo a
benevoléncia desse ditador, na medida em que paglag o papel dos aspectos
politicos envolvidos na implementacdo dos modedgsiatorios.

O arcabouco tetrico da teoria politica positivardgulagdo é a Nova
Economia Institucional. Um marco nessa area é loalina de LEVY e SPILLER
(1994). Esses autores, analisando o processo t@goldo setor de telecomunicacdes
em Varios paises, mostraram que o0 sucesso de umergggulatério, ou seja, sua
capacidade de atrair investimentos e incentivafi@éecia no setor, ndo depende
apenas do melhor modelo adotado (custo do senpcoge cap yardistick ou
benchmarkinyy mas da combinacdo destes com as instituicodscps| econdmicas e
sociais do pais. Os autores também defendem queexidte um melhor regime
regulatério para uma determinada dotagdo institatjosarios resultados satisfatorios
podem ser atingidos sob uma variedade de arrad@gssle que existam mecanismos
complementares que garantam governanca, credilida efetividade ao modelo
regulatorio.

Dessa forma, dois componentes seriam determinpataso desempenho da
regulacdo: os mecanismos de incentivos regulat@iasgovernanca regulatoria. Os
incentivos regulatérios estdo associados as reigr&srmacao de precos e a governanca
regulatéria estd relacionada aos mecanismos diggenipara a restricdo da
discricionariedade do regulador e a solucdo delitmnf Geralmente, € dada muita
atencdo aos mecanismos de incentivo e pouco argmga regulatdria. Os autores
procuram mostrar € que a énfase nos mecanismosel@ivo é inadequada, dado que a
efetividade destes depende dos mecanismos de gogernregulatoria. Tanto a
estrutura de incentivos quanto os mecanismos derganca sao variaveis de escolha
dos governantes, que, por sua vez, dependem dgidatestitucional do pais.

MATTOS e MUELLER (2006) utilizam esse mesmo arcajmoiedrico para
analisar a proposta de reformulagcdo da regulacdsetmr de telecomunicagbes do
Brasil. O trabalho analisa a compatibilidade emtsepropostas e as preferéncias do
governo. Os autores utilizam a figura abaixo pascrever o papel das instituicoes na

performance da economia.
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FATORES DETERMINANTES DAS INSTITUICOES
Historia, geografia, religido, dotacdo de recurstsirai:

DOTAGAO INSTITUCIONAL

Forma de governo (ditatorial x democratico), retecéxecutiv-legislativo,
independéncia do judiciario, capacidade da burdreegras eleitorais, e

MECANISMOS DE GOVERNANCA

Desenho da Agéncia: estrutura, autonomia finaneettecisoria, regras de esco
dos reguladores e seus mandatos

INTRUMENTOS REGULATORIOS

Price€ap , custo do servico, yardistick, benchmarkiegrass de universalizacéc
subsidios, verticalizagcdo x desverticalizagcao,agge comercializag

PERFORMANCE ECONOMICA

Fonte: MATTOS E MUELLER (2006), pag. 3

Figura 2.4: O Papel das Instituicdes na Performance Econdmi

No modelo deLEVY e SPILLER (1994) os fatores determinantes
instituicbes e a dotacdo institucional do pais s@osiderados exogenos, e
mecanismos de governanca e 0s instrumentos regos sao variaveis de escolha ¢
formuladores de politicas pukas, sendo o fator primdial nesse processo, o ris
regulatorio, o custo de credibilidade e a dificdelale se estabelecer compromis

criveis credible commitme).

Conforme visto anteriormente, os setores de -estrutura da economi
como a distribuicdo de energia €ica, requerem investimentos iniciais elevac
especificos (enterrados/afundados) e de longa ag@toy cujo retorno acontece ape
no longo prazo. Essas caracteristicas dificultaenteada e a saida de investidore:
curto prazo, aumentando as inczas. Por outro lado, os servicos publicos poss
forte apelo politicopois a: tarifas compdem os inchdores de inflagdo da econo e
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sdo pagas por consumidores que também formam dagépude eleitores do pais. Para
LEVY e SPILLER (1994), a conjunc¢do de fatores té@gicos e politicos faz com os
servicos publicos sejam particularmente vulneraveis expropriacdes pela
administracédo publica, que pode se dar, por exerpplomeio da quebra de contratos,
de mudancas repentinas de regras, ou do uso do giedecionario para fixar as tarifas
em niveis inferiores aos custos médios de longpoprésso por motivagdes puramente
politicas, oportunistas e imediatistas, como a sgdade de conter a inflacdo e de se
obter aprovacdo em processos eleitorais. Os aulestacam que setores com pequeno
apelo politico e/ou baixos investimentos irrecupeisa dificiimente serdo alvo de
expropriacdes politicas, uma vez que os investdposlerdo retirar rapidamente seus
recursos da atividade regulada para a alocacaorematividade ndo regulada.

Com isso, na medida em que se opta pela privatzagdervicos publicos
com essas caracteristicas, € de se esperar quaisnegs institucionais protejam o
capital privado das intervencdes arbitrarias e top@stas do governo, de forma a dar
credibilidade ao processo e conquistar a confiatgz investidores, uma vez que a
atracdo de investimentos para o setor é o fatangodial para o sucesso das
privatizacdes. Além disso, deve-se buscar o egulientre o compromisso de um
determinado regime regulatério e a flexibilidadeapedequa-lo aos choques externos.

Esses mecanismos podem estabelecer restricbesidogfoa informais ao
poder arbitrario da administracdo publica e a af@v de regimes regulatorios. As
instituicbes séo importantes porque séo elas giaedscem tais restricbes, definindo
as “regras do jogo”. Dentre os fatores que congrnbupara o estabelecimento de
compromissos criveis, destacam-se: judiciario irddpnte; governos unificados;
regras definidas em Leis ou contratos; e burocrafiiéente, que seja capacitada para
implementar os instrumentos regulatérios. Depenaleladdotacédo institucional do pais,
as regras regulatdrias serdo mais ou menos efisienPor exemplo, em paises cuja
burocracia é fraca, dificilmente serdo implemensati@delos regulatérios complexos e
flexiveis, que requerem substancial discricionaikedda administracdo, e em paises
onde ha alternancia de poder e 0 executivo contréggislativo, as regras regulatorias
precisam estar definidas em contratos, ao invdside e em qualquer um dos casos, é
preciso haver um judiciario independente para gararcumprimento das regras.

A figura abaixo mostra o modelo de arvore de deci@senvolvido por

LEVY e SPILLER (1994) para analisar a influénciadidacéo institucional de um pais
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7

na escolha do desenho regulatc O aspecto principal analisagmelos autores é
capacidade dos mecanismos instituicbee estabelecer compromissos cri,

restringindo o poder arbitrario da administre. O modelo identifica trés categori
complementares de restricbes que deverdo ser ig@anpelos mecanism
institucionais: restricdes ao poder discricion@oregulaor; restricdes a mudanca

regimes regulatorios; e restricbes a mudancga densisregulatoric O estudo suget
gue a primeiracondicdo a ser avaliada a existéncia ou naale um judiciaric
independente cujas decisbesejam pautadas pela imparcialidadeEm seguida, é
preciso avaliar se o0 pais é capazgarantir credibilidade mediantas instituicoes
politicas, com o estabelecimento de regras em beise é preciso concedlicencas,
com a celebracéo dmntratoscom as empresas privadas. O tercaspecto analisado
a necessidade de estalgeleegras simples ou complexas. Por ultimo, a quastandao

€ entre paises com elevada capacidade adminiatrativutros com uma burocra

ineficiente.
nao Inef' c1enc1as
Contratos Regras
respeitados? / Complexas
Burocracia
sim forte ?
Decisdes Regras
partidarias Simpl
complexas? e
Governo
unificado? Contratos
sim respeitados?

Ineficiéncias
REEN
definidas em ) Complexas
Ineficiéncias Leise

contratos?

Judiciario

independente? |

nao

Burocracia )
forte?

o
Simples

Figura 2.5: Arvore de Decisdo para o Desenho Regulatol

Fonte:LEVY E SPILLER (1994), pag.8
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2.6 AS AGENCIAS REGULADORAS

Com os instrumentos da teoria politica positivag jpossivel responder as
outras duas perguntas associadas a regulacdo dcan6tfRor que delegar a

regulacdo?” e “Por que monitorar o regulador?”

A delegacédo da regulagdo a um Orgéo independenpeliteca € uma das
possiveis formas de dar credibilidade ao processgulatorio, protegendo o0s
investidores das expropriacdes administrativassegasando a estabilidade das regras.
A vantagem da criacdo de agéncias em relacdo @entgo direta do Estado sobre o
mercado regulado reside ndo apenas na indepencdist@ com relacdo as questdes
politicas, mas também na sua especializacao téeragdidade gerencial. O modelo de
agéncias reguladoras autbnomas permite trabalhar oma burocracia menos
engessada e mais capacitada, cujas decisfes dewean pela especializacao técnica,
independentemente de preferéncias politicas.

Basicamente, a funcdo das agéncias reguladoraplénientar as politicas
publicas definidas pelo legislativo e/ou executigppara isso, lhe sdo delegadas uma
série de competéncias e atribui¢cdes, cujo pressupasico € a atuacao sempre visando
0 interesse publico. Entretanto, é preciso conaidejue na relacdo entre os
formuladores de politicas publicas (executivo/liedigo) e o regulador também reside o
problema do principal-agente, cuja assimetria dernmacdo pode fazer com que 0s
resultados observados ndo coincidam com os ressltesperadosmoral hazard. Os
reguladores possuem interesses proprios, ndo aeeessnte coincidentes com o0s
objetivos do legislativo/executivo, e os resultadbservados com a regulacdo ndo séo
diretamente relacionados com o esfor¢co depreengédo regulador e os custos de
monitoramento desse esfor¢co sdo bastante elevAttpsis autores defendem que o
legislativo/executivo age por motivacdes politicas os reguladores visam a
maximizagcdo de influéncia e a empregabilidade norseegulado. Dessa forma,
também é racional supor que o legislativo/execuésoolhe um modelo de agéncias
gue ndo permita que as decisdes tomadas por essfasstem muito dos seus objetivos.

O desenho das agéncias reguladoras envolve deciséesa das seguintes
questdes: escolha dos dirigentes e condigfes dgsnsandatos; orgcamento; prestacao
de contas; funcionamento interno, como niveis Hjeiidos e procedimentos para a

tomada de decisao; participacdo de agentes extaosoprocedimentos das agéncias e
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possibilidade de revisdo das suas decisdes; eteshalha desse desenho 6timo é
preciso levar em consideragao que existerahe-offentre controle e credibilidade, de
tal forma que quanto maior o controle sobre ass@esi das agéncias menor a agilidade
gerencial destas e menor a credibilidade da re@ojagma vez que estara sujeita a
ingeréncias politicas, o que pode gerar instaliéd#as regras. Por outro lado, conceder
flexibilidade e elevado poder discricionario ao ulegor pode levar a resultados
indesejados, como a captura do regulador pelostegyegagulados ou pelo proprio

governo.

A Teoria da Captura esta fundamentada basicamergetrabalhos de
STIGLER (1971) e PELTZMAN (1976). Para esses astotoda politica gera
redistribuicdo de renda na sociedade, inclusiveegulacdo, imputando custos a
determinados grupos e beneficios a outros, e comaagentes sdo racionais e
maximizadores de utilidade, buscardo influencigracesso regulatorio em beneficio
proprio. Dessa forma, os grupos que forem maisddst pela regulagcédo e tiverem as
melhores condicbes de se organizarem para defesder interesses provavelmente

serdo beneficiados por ela.

Desse ponto de vista, uma das razdes para a cdaca@géncias reguladoras
também é a transferéncia de culpa dos formuladdeepoliticas publicas para o
regulador, uma vez que a regulacdo implicara nadessente descontento de algum
grupo de interesse da sociedade. Nos servicoscp8bkpods estabelecido o desenho da
regulacdo, ou seja, a governanca e 0s instrumeagosatorios, € comum observar os
governos se esquivando da responsabilidade petnerdos tarifarios, atribuindo toda
responsabilidade ao regulador.

Voltando a captura, esta pode ser proveniente destes regulados, do
governo ou dos préprios consumidores. Mas existeganmsmos que permitem mitigar
o risco de captura, dando maior transparéncia emxegsos decisorios das agéncias e
permitindo ampla participacdo da sociedade nessae$50S, COMO € 0 caso das

Consultas, Audiéncias e Reunides Publicas.

Para LEVY e SPILLER (1994), o ideal € que existaracamismos de
checks and balancegjue garantam o insulamento dos reguladores eatéaelas
pressdes politicas do governo e ao poder econdtais@mpresas reguladas, mas sem
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eliminar a flexibilidade do regulador, tdo necessgrara o0 estabelecimento de

instrumentos regulatérios eficientes.

Considerando os principios da teoria politica pasida teoria da captura e
da literatura sobre a relacéo principal-agente, MUER (2001) apresenta o problema
da regulacdo sob ponto de vista da demanda e d@.oRelo lado da demanda, as
firmas demandariam regulacéo para defender seere@ses proprios, que é o lucro de
monopdlio, e os legisladores demandariam regulpa@® conseguir aprovacao politica.
Com isso, o desenho das agéncias reguladoras dagj@edd capacidade dos diferentes
grupos de interesse de influenciar o legisladog, é@uem cria as agéncias, exercendo
pressao politica e econdmica sobre essas inseti¢d sob o ponto de vista da oferta,
haveria necessidade de delegar a regulacdo a uo drgependente de Estado, de
forma a dar credibilidade ao processo, mas poodatto também haveria necessidade
de controlar o regulador, na medida em que a assnue informacéo pode levar a

resultados indesejados.

CORREA, MELO, MUELLER e PEREIRA (2006) construiramm indice
de governanca regulatéria para a regulacdo noseseale infra-estrutura do Brasil, que

leva em consideragcao os seguintes aspectos:

(i) Autonomia: as decisbes do regulador devem ser imuas
interferéncias politicas de curto prazo e a press@mdmica dos agentes
regulados. Para isso, € preciso que: (a) os diegesejam indicados por
requisitos técnicos e os mandatos sejam fixos ecoé@widentes com o
poder executivo; (b) as decisbes do regulador sepamadas por meio de
instrumentos legais e transparentes, e em Ultinsdarinia na esfera
administrativa; (c) os recursos as decisdes ddadgusejam direcionados
ao judiciario, sem interferéncia do executivo ou ldgislativo; e (d)
autonomia financeira, ou seja, o orcamento do aelgul ndo pode estar
sujeito a contingenciamentos pelo executivo otslativo.

(i)  Acesso as informacgdes: a informacdo € um recursenesl para o
processo regulatorio. O problema da assimetrianfdennacéo pode induzir
a comportamentos indesejados tanto por parte dogegyregulados, quanto
pelo regulador, por isso, é preciso garantir: (acesso as informacdes de

qualidade; (b) mecanismos legais de acesso asnaddres; (c) orcamento
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para coletar e processar as informacoes; (d) pegaalificado para tratar
as informacdes; e (e) ferramentas regulatériasuatdias para traduzir essas
informacdes em tarifas justas.

(i) Processo Decisorio: procedimentos administrativotermos que
garantam a transparéncia das decisdes e 0 cumpointas regras,
assegurando a legalidade e estabilidade das decisdeduzindo o risco
regulatoério, protegendo os investidores do abuspadier discricionario do
regulador.

(iv) Accountability termo que designa a responsabilidade do regutador
agir sempre conforme a Lei, em favor do interessiglign, e de forma
eficiente, o que requer transparéncia e controlmoditoramento das acdes
do regulador pode ser feito por organismos de olenéxterno, contratos de
gestdo, e a exigéncia da publicacdo de relatoeo®dgicos com as acdes
desenvolvidas pelo regulador. J& a transparéngarantida por meio de
procedimentos que garantam a ampla defesa dosvetosIno processo,
como a publicacdo antecipada das datas das reud@efiretoria e 0s

processos que serao deliberados.

2.7 CONCLUSAO

O tema regulacédo de servigos publicos é bastarmeericomplexo, a sua
compreensao envolve aspectos legais, econdmicolétieqs. A literatura desenvolvida
nessa area abrange uma variedade de teorias eownagied procuram explicar e

solucionar os problemas decorrentes do processtatégo.

Vimos brevemente os principios do regime juridiao qual a regulacéo
econdmica esta inserida e, de forma mais detaltzdduas principais abordagens da
teoria da regulacdo econémica, a normativa e diymsA primeira busca desenhar o
melhor modelo regulatério para a definicdo dos ggegm mercados onde existe uma
determinada falha de mercado, como os monopdlinsais, de forma a maximizar o
bem-estar social, e a segunda pretende entendgreparregulacéo apresenta diferentes
formatos e resultados daqueles idealizados peldateormativa, mostrando que a
tomada de decisdo dos agentes envolvidos no pmoegglatorio depende diretamente

da dotacao institucional de cada pais.
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Por todo o0 exposto, a conclusédo imediata é de geer@omia e politica sao
indissociaveis, portanto, qualquer regime reguilated pode ser analisado dentro de um
contexto maior, que leve em consideracdo o papeirgdituicbes na performance da
regulacdo. Todas essas questdes serdo consideeadaslise do evento regulatério que
culminou com a alteracdo da formula de reajustdatdas de fornecimento de energia

elétrica no Brasil.
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3 A REGULACAO DOS SERVICOS DE ENERGIA ELETRICA NO BRA SIL

3.1 INTRODUCAO

Na linha do que defende a teoria politica positilza regulacdo, para
entender a formacdo das tarifas de energia elétricaBrasil, € preciso primeiro
conhecer as instituicbes e os agentes econdmic@spguicipam do processo, bem
como as regras que ditam as transac6es entre Rataganto, este capitulo apresenta os
marcos legais e regulatérios que determinaram &gowacdo atual do setor elétrico
brasileiro, descrevendo as principais transformaggerridas nas ultimas duas décadas.

O capitulo esta estruturado em trés secdes, queabprespectivamente,
0S seguintes temas: 0 processo de privatizaca@rdpsesas prestadoras de servigos
publicos; os aspectos legais do regime regulatdmtado as concessdes de servigos

publicos; e a configuracdo do setor de energiaedet

3.2 AS PRIVATIZACOES

As reformas do Estado brasileiro iniciadas na décednoventa seguiram a
tendéncia mundial de mudanca de paradigma coméarelag papel do Estado na
economia, cujos diagndsticos eram: esgotamentoagacidade de investimento do
Estado; desequilibrio das contas publicas; fraccem@enho de empresas estatais; e

burocracia ineficiente.

Segundo o Plano Diretor da Reforma do Aparelho stad® Brasileiro, de
1995:

O Estado deixa de ser o responsavel direto pelengebl/imento

econdmico e social do pais pela via da producéoeds e servicos,
passando a desempenhar a funcdo de promotor eadegulesse
desenvolvimento, com vistas a aumentar sua autenfinanceira e a
capacidade de implementar politicas publicas.

Nos setores de infra-estrutura, como o0s de energiétrica,
telecomunicacdes, transporte e saneamento, a pgainenedida adotada foi a
privatizacdo de empresas prestadoras de servigniEgs) que seguiram o Programa
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Nacional de Desestatizacéo — PRIDNos setores onde a competicéo era viavel, como o
de comercializacdo de gas, os monopdlios existdatam quebrados e os mercados
abertos para novos investidores privados, naqusdegmentos caracterizados como
monopolios naturais, como o de distribuicdo degaeaziétrica, optou-se pela regulacao

econdmicd’,

No setor de energia elétrica o principal fator vedor das reformas foi a
necessidade de atracdo de capital privado, poisvestimentos publicos, que haviam
atingido o seu apice entre as décadas de 50 est¥am esgotados. Este diagndstico
pode ser confirmado posteriormente, sendo apordaaioum dos fatores responsaveis

pelo racionamento de energia verificado no ano0®4?2

Sabe-se que as empresas da industria de enertgieactiperam em rede,
com processos produtivos dependentes de uma cddesivos e servicos que se

complementam, podendo funcionar de forma vertiadk ou desverticalizata Até

18 Criado pela Lei n. 8.031, de 13 de abril de 19@Gteriormente revogada pela Lei n. 9.491, de 09 de
setembro de 1997, com os seguintes objetivosdrdenar a posigdo estratégica do Estado na ecanomi
transferindo a iniciativa privada atividades indiamente exploradas pelo setor puablico; Il - contrib
para a reducdo da divida publica, concorrendo pasaneamento das finangas do setor publico; Il -
permitir a retomada de investimentos nas empreséisidades que vierem a ser transferidas a inveiat
privada; IV - contribuir para modernizacao do parqudustrial do Pais, ampliando sua competitividade
reforcando a capacidade empresarial nos diversosesada economia; V - permitir que a administracao
publica concentre seus esforcos nas atividades ummacpresenca do Estado seja fundamental para a
consecucao das prioridades nacionais; e VI - daritripara o fortalecimento do mercado de capitais,
através do acréscimo da oferta de valores moloiiarida democratizacdo da propriedade do cap#al da
empresas que integrarem o Programa.

' Entre os anos de 1996 e 2001, foram criadasagémcias reguladoras em nivel federal, quais sejam:
Aneel — Agéncia Nacional de Energia Elétrica, Ahatdgéncia Nacional de Telecomunicacdes, ANP -
Agéncia Nacional do Petréleo, Anvisa — Agéncia WNaal de Vigilancia Sanitaria, ANS — Agéncia
Nacional de Saude Suplementar, ANA — Agéncia Natiae Aguas, ANTT — Agéncia Nacional de
Transportes Terrestres e Antagq — Agéncia Nacioadlrdnsportes Aquaviarios.

% Nesse periodo, foi criado o Programa Emergen@aRdducédo do Consumo de Energia Elétrica —
PERCEE, pela Medida Provisoria n. 2.198-5, de 24gtssto de 2001, e adotadas medidas especiais de
tarifacdo, com o objetivo de equilibrar a oferta eemanda de energia elétrica e evitar interrupcdes
abruptas no seu fornecimento. Posteriormente, tami§éi criada a Recomposicdo Tarifaria
Extraordinaria - RTE, pela Lei n. 10.438, de 26d&l de 2002, para ressarcir geradores e disthivas

de energia pelas perdas resultantes do racionajrgugochegaram a um total de R$8 bilhdes. A RTE
resultou em aumentos de até 7,9% nas tarifas dedonento de energia pagas pelos consumidores
finais, por um periodo que poderia chegar a 72 snese

2l segundo ARAUJO JR (2005), a configuracdo de atlzstria de rede, ou seja, o nimero e o tamanho
das firmas dependem de quatro fatores basicoltgga, com potenciais ganhos de escala e de escopo
dimensdo do mercado; estratégias de competicdestado da regulacdo. Para o autor, o desafio das
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chegar ao consumidor final, a energia elétrica gopgssos processos de geracao,
transmissdo e distribuicdo, podendo ainda ser adido mais uma etapa, a de
comercializacdo da energia. No Brasil, até o ano2@d@4, quando foi instituida

legalmente a segregacéo da atividade de distribugédstiam empresas que atuavam

em apenas um segmento da cadeia produtiva e empotsanente verticalizadas.

PINHEIRO (2005), analisando as reformas nos setigdanfra-estrutura da
economia brasileira, destaca a complexidade dasmtimacdes no setor de energia
elétrica em comparacdo ao de telecomunicacoes, dpas principais razdes: a
composicao do capital publico, com o governo fddeomtrolando as empresas de
geracdo e transmisséo, e 0S governos estatuar®leondd a maioria das empresas de
distribuicdo; e o elevado nivel de alavancagemedgzresas, que, a partir da década de
70, contrairam muitos empréstimos estrangeiros @atvar a queda do valor real das
tarifas e para compensar a constante utilizacadseals resultados econbmicos e
financeiros para cobrir déficits fiscais do govermmincipalmente dos governos
estaduais. Segundo o autor, a péssima saude firmmees empresas estatais acabou
levando a inadimpléncia generalizada das distrdyagl para com as geradoras,
contribuindo para reducéo do nivel de investimentmsetor. Assim, como seria dificil
atrair investidores para o segmento de geracaogdependia de vendas para empresas
inadimplentes, as privatizagfes no setor elétnitwiparam a atividade de distribui¢éo.

Outra razédo para a privatizacédo das distribuiderasa propria ineficiéncia
dessas empresas, causada por forte interferériti@gengessamento administrativo e
financeiro, regime de remuneracao garantida (otoals servico), subsidios cruzados e
equalizacdo tarifaria. Além disso, havia mecanisa®sompensacéo intra-setofal
que garantiam a equalizacéo das tarifas de engléjreca em todo o territério nacional,
e subsidios cruzados entre diferentes categoriagodsumidores, que causavam

distor¢des distributivas importantes.

politicas publicas nesses setores é garantir uméigooacdo eficiente da inddstria, a partir do uso
racional dos recursos da sociedade.

22 Conta de Resultados a Compensar - CRC e a RelNanianal de Compensac&o de Remuneracdo —
RENCOR, extintos pela Lei n. 8.631, de 04 de mde®993.
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As primeiras empresas a serem privatizadas forafscelsa, em 1995,
responsavel pela distribuicdo de energia elétrecaapital e em parte do interior do
Estado do Espirito Santo, e a Light, em 1996, deleda a cidade do Rio de Janeiro —
RJ. Até o ano de 2002, foram assinados 62 contggosoncessao de distribuicéo,

destes apenas 15 sdo de empresas eStatais

As empresas dos segmentos de geracdo e transm@&s&wram o foco das
privatizacbes e muitas permanecem verticalizadakai€*. Nesses mercados, optou-se
pela abertura a iniciativa privada, com realizag@dicitacdes por usina e por trecho de
linha de transmissdo. Sao realizadas leildes mlicuja funcdo é atrair novos
investimentos para 0 setor e garantir precos cotwost mesmo em segmentos
caracterizados como monopdlios naturais, como @so ca transmissao de energia

elétrica.

Véarias sdo as criticas feitas ao processo de rafrdo setor elétrico
brasileiro, principalmente no que se refere a soapacidade de promover uma rapida
expansao dos investimentos, que era o principalvetr das reformds Muito desse
atraso na retomada dos investimentos deveu-seta dal um marco institucional
regulamentar forte e independente, e a incipientapeticdo no setor. As primeiras
empresas distribuidoras de energia elétrica foramatzadas mesmo antes da criacédo
da Agéncia Reguladora, em 1997, e o modelo inigatendesenhado para introduzir a
competicdo na geracao e na transmissdo de eneigigejudicado pelo dominio das
grandes empresas estatais (FURNAS, ELETRONORTE, SEHEELETROSUL,

CEMIG e COPEL), que atuam de forma verticalizadsses dois segmentos.

Inicialmente, a regulacdo permaneceu sob a respiidade do
Departamento Nacional de Aguas e Energia ElétriBBNAEE, 6rgdo controlado pelo

Ministério de Minas e Energia — MME, cujos funcidnd eram, em sua maioria,

%3 Os contratos de concess&o do servico publico stehiiicdo de energia elétrica estdo disponiveis em
www.aneel.gov.hrExistem mais duas empresas estatais que nda@ssiContrato de Concessdo (CEA
— Companhia de Eletricidade do Amapa e CEAM - CarhmaEnergética do Amazonas, incorporada em
2009 pela Amazonas Distribuidora de Energia — ADESApresa sucessora da Manaus Energia S/A).

24 poucas geradoras foram privatizadas, a Geraseahirdls Geradoras do Sul do Brasil, a CDSA —
Centrais Elétricas de Cachoeira Dourada, a Parapapae a Tieté.

> Como mencionado anteriormente, esse atraso westimentos teria causado o racionamento de
energia ocorrido no ano de 2001.
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cedidos pelas empresas estatais. Quando o DNAEEXtmto e substituido pela
Agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL, msitdos seus funcionarios foram
reconduzidos para a agéncia reguladora, que ai@dgossuia um quadro proprio de
funcionarios. Dessa forma, na primeira década dacab da ANEEL, podem ter

permanecidos resquicios de captura pelo mercauteréeiréncia do governo.

Apenas a partir de 2004, com a formacdo de um quadbprio de
funcionéarios da ANEEL, especializado em regulagd&mémica, e com a reestruturacao
do setor, dada pela Lei n. 10.848, de 16 de mae;@(D4, que os investimentos
puderam ser de fato impulsionados. Entretantofocore ressaltado por PINHEIRO
(2005), o fato de o Estado ainda ser proprietagigrdndes empresas nos segmentos de
geragdo e transmissdo, atuando ao mesmo tempo dowder Concedente e

concessionario, continua prejudicando a competigasetor.

3.3 O REGIME REGULATORIO

A Constituicdo da Republica Federativa do Brasil€i88 é o marco inicial
para as reformas verificadas no setor de energidoal e nos demais setores de infra-
estrutura da economia, pois marca a passagem @acEstrovedor para o Estado
Regulador, onde, seguindo uma tendéncia mundiiktado deixa de ser o principal
agente provedor do crescimento e desenvolvimenfoa@®e passa a atuar mais como
incentivador e disciplinador da economia. Nesseonavdenamento juridico, o
constituinte opta por um sistema econdémico capitglipautado pela livre iniciativa, a

cargo de particulares, onde o Estado atua diretienagenas em situacdes excepcionais.

Os preceitos béasicos do Estado Regulador na nomsti@icao Federal sdo
claramente observados no Capitulo | (Dos Princi@iesais da Atividade Econémica),

do Titulo VII (Da Ordem Econémica), conforme arggoanscritos a seguir:

Art. 170. A ordem econbmica, fundada na valorizadéotrabalho
humano e na livre iniciativa, tem por fim assegarandos existéncia
digna, conforme os ditames da justica social, elsEs os seguintes
principios:

(..

Il — propriedade privada;
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(..

IV - livre concorréncia;

(..

Paragrafo unico. E assegurado a todos o livre &xerde qualquer
atividade econdmica, independentemente de autéozale 6rgdos
publicos, salvo nos casos previstos em lei.

Art. 173. A exploragdo direta de atividade econ@npelo Estado sé
sera permitida quando necessaria aos imperativossegarranca
nacional ou a relevante interesse coletivo.

Art. 174. Como agente normativo e regulador dddste econbmica,
o Estado exercerd, na forma da lei, as funcdesisbalizacéo,
incentivo e planejamento, sendo este determinarte@setor publico
e indicativo para o setor privado.

BASTOS e MARTINS (1988) destacam que ao contraaoCanstituicao
anterior, a atual ndo contempla a expressdo “iete@ do Estado no dominio
econdbmico”, porque a atividade econdmica € resargadiciativa privada, cabendo ao
Estado participar indiretamente como agente regula diretamente apenas em

situagcOes excepcionais.

Com relacg&o aos servigos publicos reservados aol@&Stcomo os servicos
de telecomunicac0Oes, transporte e energia eléaipaincipal mudanca foi introduzida
pelo art.175 da Constituicdo, na medida em que ipara delegacdo da prestacdo

desses servicos a terceiros, conforme abaixo:

Art. 175. Incumbe ao Poder Publico, na forma dadgetamente ou
sob regime de concessao ou permissdo, sempresattavieitacao, a
prestacdo de servicos publicos.

Paragrafo Unico. A lei disporé sobre:
| - 0 regime das empresas concessionarias e p@masas de
servigcos publicos, o carater especial de seu dontea de sua
prorrogacdo, bem como as condigbes de caducidedelidacdo e
rescisdo da concessao ou permissao;

Il - os direitos dos usuarios;

Il - politica tarifaria; e

% As competéncias do Estado estéo definidas n@da Constituicdo Federal de 1988.
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IV - a obrigacdo de manter servigo adequado.

O passo seguinte para a formacdo de um quadrtugistial regulatorio no
Brasil s6 foi dado em 1995, com a edicdo da LealGaas Concessdes (Lei n. 8.987, de
14 de fevereiro de 1995), que, em atendimentotad & da Constituicdo, estabeleceu,
dentre outras providéncias: o regime de concesg@mrmnissao de servicos publicos; o
conceito de servico adequdfoos direitos e obrigacdes dos usuarios; a politica
tarifaria; as regras de licitacdo; os encargos ddep concedente e das empresas
concessionarias e permissionarias; o carater esplxs contratos administrativos, bem
como as condi¢des de prorrogacao, extincdo, fglb e intervencdo das concessoes

e permissoes.

A definicdo das regras gerais das concessdes eisgéaa foi muito
importante, pois permitiu levar adiante as privaties das empresas prestadoras de
servicos publicos, na medida em que constituiu s bagal do processo. Conforme
visto na secédo anterior, as primeiras privatizag@esetor de energia elétrica ocorreram
apenas em 1995, apés a edicdo da Lei n. 8.987/&88%mra o PND tenha sido criado

dois anos antes.

A Lei Geral das Concessfes representou um enorraacavpara a
regulacdo econdmica do pais, na medida em queitaulzstegime de remuneracao
garantida pelo servico pelo preco, cuja finalidadeeipua é a eficiéncia na prestacdo do
servico e a modicidade tarifaria, com vantagena paudrios e prestadores do servico.
Um aspecto peculiar desse novo regime € a possitidi de apropriacdo de ganhos de
eficiéncia por parte das concessionarias. Com &starifas puderam ser diferenciadas
em funcdo das caracteristicas técnicas e dos cesjpscificos provenientes do
atendimento a distintas localidades e segmentos usigarios, aumentando a

complexidade da regulacéo.

Vimos no capitulo anterior que no regime de pregagimos, owrice cap

a tarifa ndo possui uma correspondéncia direta @emustos reais da prestagao do

" Toda concessdo ou permissdo pressupde a prestacg@rvico adequado ao pleno atendimento dos
usuarios, que é aquele que satisfaz as condicGesgdéaridade, continuidade, eficiéncia, seguranca,
atualidade, generalidade, cortesia na sua prestagé@alicidade das tarifas



45

servico e ha a possibilidade de apropriacdo decagadb produtividade por parte das
empresas, de forma a incentivar o aumento da efici¢ assim como também esta
previsto o compartilhamento desses ganhos com wsugodores, em beneficio da

modicidade tarifaria. Dessa forma, o desafio daleg@io € estabelecer metodologias de
fixacdo das tarifas que incentivem a eficiénciaue garantam, ao mesmo tempo, o
equilibrio econémico e financeiro das concesstesjealidade dos servigos prestados.
Na regulagdo econdmica, dois problemas sdo bastantkentes: a assimetria de

informacé&o e otrade-off entre preco e qualidade. Somente as empresasepossu
informac&o completa sobre os seus custos, processtpgdades, e, com isso, tentaréo
convencer o regulador da necessidade de tarifagr@sapara prestar o servico com a
qualidade exigida. Todas essas questdes fazengdigéo um processo complexo e
em constante aprimoramento, que requer uma estruinstitucional bastante

especializada.

Para o presente trabalho, importa destacar as 0gsestlacionadas a
politica tarifaria, ao equilibrio econdmico e ficairo das concessdes e a competéncia
para a definicdo das tarifas dos servi¢cos publi©ssartigos abaixo, extraidos da Lei n.

8.987/95, definem os principios fundamentais deigepelo preco:

Art. 2° Para os fins do disposto nesta Lei, comaide:

(..)

Il - concessdo de servico publico: a delegacasudeprestacao, feita
pelo poder concedente, mediante licitagdo, na riuztd de

concorréncia, a pessoa juridica ou consércio deresap que
demonstre capacidade para seu desempenho, pobprsizaecrisco e
por prazo determinado;”

Art. 9° A tarifa do servico publico concedido sérada pelo preco da
proposta vencedora da licitacdo e preservada pejmas de revisdo
previstas nesta Lei, no edital e no contrato.

(..

§ 2° Os contratos poderdo prever mecanismos defiedas tarifas, a
fim de manter-se o equilibrio econémico-financeiro.

(..)

§ £ Em havendo alteracéo unilateral do contrato qetead seu
inicial equilibrio econémico-financeiro, o poderncedente devera
restabelecé-lo, concomitantemente a alteracao.
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Art. 10. Sempre que forem atendidas as condicbescaidrato,
considera-se mantido seu equilibrio econémico-fiean.

Art. 23. Sao clausulas essenciais do contrato deessao as relativas:

(..

IV - ao preco do servico e aos critérios e praveditos para o
reajuste e a revisdo das tarifas;

Art. 29. Incumbe ao poder concedente:

| - requlamentar o servico concedido e fiscalamanentemente a
sua prestacao;

(..)

V - homologar reajustes e proceder a revisdo adfad na forma
desta Lei, das normas pertinentes e do contrato;

VI - cumprir e fazer cumprir as disposi¢cdes reméatares do
servigo e as clausulas contratuais da concessao;

Especificamente para o setor elétrico, a Lei 2B, de 26 de dezembro de
1996, representa o marco legal mais importante gaegor, tendo instituido a Agéncia
Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) e disciplinadoregime das concessdes de
servigos publicos de energia elétrica.

A ANEEL foi constituida como uma autarquia sob maegiespecial, com
personalidade juridica de direito publico e automomatrimonial, administrativa e
financeira, vinculada ao Ministério de Minas e Eger(MME), com a finalidade de
regular e fiscalizar a producéo, transmisséo,idisdo e comercializagdo de energia
elétrica, em conformidade com as politicas e dmetrdo governo federal. A agéncia é
dirigida por um Direto-Geral e quatro Diretores,meados pelo Presidente da
Republica, com aprovacdo do Senado Federal, pamproumandatos ndo coincidentes
de quatro anos. As decisdes da Agéncia sao tonsattas regime de colegiado, sendo

que aquelas que afetam os direitos dos agenteéraaos do setor e dos consumidores
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devem ser precedidas de Audiéncia PubifcaBentre as competéncias atribuidas
ANEEL, destacam-se:

() implementar as politicas e diretrizes do governderfal para a
exploracdo dos servicos e instalacdes de eneggiical

(i)  promover, mediante delegacdo do Poder ConcedastdicitacOes
para a contratacdo de concessionarias e permigs®me servico publico
para producdo, transmisséao e distribuicdo de emeléirica;

(i) regular o servico concedido e fiscalizar permameatée a sua
prestacdo, diretamente ou mediante convénios cgaosrestaduais;

(iv) homologar reajustes e proceder a revisdo dasdarédgdorma da Lei,
do Contrato e dos regulamentos pertinentes;

(v) gerir os contratos de concessao e permissédo dgaemiblicos de
energia elétrica, cumprindo e fazendo cumprir asstllas contratuais, as
disposicdes legais e regulamentares;

(vi) dirimir, no ambito administrativo, as divergénciastre os agentes
econdbmicos do setor (concessionarias, permissamarautorizadas,
produtores independentes e autoprodutores), bera eaire esses agentes e
seus consumidores;

(vi) incentivar a competitividade no setor e zelar paimprimento da
legislacdo de defesa da concorréncia, monitorandompanhando as
praticas de mercado dos agentes; e

(viii) estimular o aumento da qualidade, produtividadesgwacao do

meio-ambiente e conservagao.

Com relagéo ao regime econémico e financeiro dasessoes de servicos e

instalacGes de energia elétrica, a Lei n. 9.426188abelece:

Art. 14. O regime econ6mico e financeiro da cordesse servico
publico de energia elétrica, conforme estabeleaido respectivo
contrato, compreende:

8 A estrutura organizacional da ANEEL, suas fun@psocedimentos internos est&o definidos no
Decreto n. 2.335, de 06 de outubro de 1997.
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| - a contraprestagao pela execucgdo do servic@ palp consumidor
final com tarifas baseadas no servico pelo pregs termos da Lei no
8.987, de 13 de fevereiro de 1995;

(..)

IV - apropriacdo de ganhos de eficiéncia emprakae da
competitividade;

(..

Art. 15. Entende-se por servico pelo preco o regauendmico-
financeiro mediante o qual as tarifas maximas awige publico de
energia elétrica sao fixadas:

| - no contrato de concessdo ou permissdo reseltdet licitacdo
publica, nos termos da Lei no 8.987, de 13 de &nede 1995;

(..)

V - em ato especifico da ANEEL, que autorize acagiio de novos
valores, resultantes de revisdo ou de reajuste, cnadicbes do
respectivo contrato.

Em sintese, pela analise da legislacdo vigentesepgcos publicos de
energia elétrica sdo prestados nas seguintes émsdif) diretamente pelo Estado ou
sob o regime de concessao ou permissédo, que emnsistielegacdo da prestacao do
servico a um terceiro, sempre precedida de prodestsadrio competitivo, por tempo
determinado e por conta e risco do concessionéfjosob o regime econdémico e
financeiro do servico pelo preco, que compreendeli@acdo de tarifas maximas e a
apropriacdo de ganhos de eficiéncia e competitigeelos concessionarios, bem como
o compartilhamento de parte desses ganhos conuéasass (iii) as tarifas maximas séo
fixadas inicialmente no Contrato de Concesséao, petgo da proposta vencedora da
Licitacdo, e atualizadas em ato especifico do estgu| conforme regras de reajuste e
revisdo previstas na Lei, no edital da licitacAmce contrato de concessao (iv) a
preservacdo do equilibrio econémico e financeireazessdo mediante cumprimento

das regras contratuais.

No Brasil, as tarifas maximas aplicadas aos sesigiblicos, bem como as
regras de reajuste e revisao dos seus valoresn fdedinidas pelo Poder Concedente
nos contratos de concessédo, dentro da discricextade que |he foi conferida pelo

Legislador. Quando da assinatura do contrato decessdo, as concessionarias
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reconhecem que as tarifas maximas iniciais, emuotmjcom as regras de reajuste e
revisdo, definidas no contrato, garantem o eqidlilcondmico e financeiro da
concessao. Dessa forma, cabe ao regulador, autamizaovos valores das tarifas
maximas dos servi¢cos publicos de energia elétbisamwando estritamente as condicdes

contratuais.

Antes de apresentar as regras de reajuste e reda8otarifas de
fornecimento de energia elétrica, que serdo diasitino proximo capitulo, cabe
esclarecer brevemente a configuracdo do setoiceldirasileiro, com a descricdo das
regras de comercializacdo e de formacdo de preposagla segmento da industria
(geragéao, transmissao e distribuicdo), que vaetnefio valor final das tarifas pagas

pelos consumidores de energia elétrica.

3.4 A CONFIGURACAO DO SETOR

Existem inumeras possibilidades de configuracdo glastro etapas do
processo produtivo da energia elétrica, geracdansmnissdo distribuicdo e
comercializacdo, cada uma delas com implicagcbesfommacdo dos precos e,
consequentemente, nas tarifas pagas pelos congesiitioais. As empresas podem
operar de forma verticalizada ou desverticalizadas custos de cada etapa podem ser
cobertos por precos regulados ou livres, compesitivou ndo. Por restricoes
tecnologicas, a transmissdo e a distribuicAo degenesdo caracterizadas como
monopolios naturais, por outro lado, ndo ha impedims técnicos para a competicao

nos segmentos de geracao e comercializacao.

Conforme mencionado anteriormente, antes das raformiciadas na
década de noventa, predominavam no setor de erslégieca empresas publicas que
atuavam de forma verticalizada nos segmentos dac@@r transmissdo e até de
distribuicdo, a etapa de comercializacao praticaneao existia, vigorava o regime de
remuneracdo garantida e havia mecanismos de coagdnsintra-setorial que
garantiam a equalizagdo das tarifas em todo teaitdacional. Em 1995, o Poder

Executivo, representado pelo Ministério de Minasnergi&®, encomendou um amplo

29 Com a consultoria da Coopers &Lybrand.
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estudo com o objetivo de diagnosticar os problemaapontar solugbes para a
revitalizacdo do setor de energia elétrica, o quienioou com o Projeto RE-SEB
(Reestruturacao do Setor Elétrico Brasileiro). afdserces basicos desse projeto eram a
viabilizacdo da competicdo nos segmentos de geeacémercializacdo e a adocéo de

forte regulacao nas atividades de transmissadridigao.

Dessa forma, paralelamente a definicdo das regnadgsgoara a concessao
de servicos publicos, ao processo de privatizag@esriacdo das agéncias reguladoras,
foram instituidas medidas especificas visando meided configuracdo do setor de

energia elétrica.

O primeiro passo nesse sentido foi dado pela L8idY.4, de 07 de julho de
1995, que criou duas novas figuras no setor: ournior livre’®, que pode escolher o
fornecedor com quem contrata a compra da energmpedutor independente, que
recebe concesséo ou autorizacdo para produziriaredégrica destinada ao comercio

Ou a0 consumo préprio, por sua conta e risco.

Até entdo, sé existiam consumidores cativos, quéra@am o fornecimento
de energia elétrica apenas diretamente com aldigtdara local, que, por sua vez, €
responsavel por contratar a compra da energiaansporte envolvido no atendimento
do seu mercado cativo. J4 o consumidor livre padératar a compra e o transporte da
energia diretamente com as empresas de geracansentssao, sem a necessidade de

haver intermediarios.

Outra importante medida instituida pelo pacote @elidas resultantes do
Projeto RE-SEB foi garantir a consumidores e foedeces de energia elétrica o livre
acesso aos sistemas de transmissao e distriByiggediante ressarcimento do custo do
transporte envolvido. Sem essa garantia, poderigerha&omportamentos anti-
competitivos entre os agentes, no sentido de ttdico acesso de agentes concorrentes

a rede de transmisséo e distribuicdo.

% Consumidor com carga superior a 3.000 kW, atendid@ualquer tenso (art. 16, da Lei n. 9.074/95).

31 A transmissdo corresponde ao transporte da endegiaunidades geradoras aos grandes centros de
carga (cidades, municipios, grandes industriag)meio de redes de alta tenséo (a partir de 23] Vg
distribuicdo consiste no atendimento a consumidogeglenciais, comerciais e industriais localizados
dentro das cidades e municipios.
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Posteriormente, a Lei n. 9.648, de 27 de maio @&8,18stabeleceu outras
medidas visando impulsionar a competicdo no st como: (i) criagdo da figura do
agente comercializador de energia elétrica; (jPasgcdo da contratacdo da energia da
contratacdo do acesso e uso dos sistemas de tsaasna distribuicdo; (iii) instituicdo
da livre negociacdo da compra e venda de energi®se eoconcessionarios,
permissionarios e autorizados, observadas as d@msle transicda e os limites de
repasse do custo da energia comprada para asstdefdornecimento, pagas pelos
consumidores finais; (v) criagdo do Mercado Atestadide Energia (MAE), pessoa
juridica de direito privado, sem fins lucrativosfeigrada pelos proprios agentes do
setor, responsavel por realizar as transacdesmdprace venda de energia no mercado
de curto prazo, possibilitando a cobertura dasasobdéficits contratuais dos agentes; e
(vi) criacdo do Operador Nacional do Sistema Elét(ONS), pessoa juridica de direito
privado, sob a forma de associagédo civil, sem fuwativos, com a fungcdo de
coordenar, controlar e operar, de forma centradizad geracdo e a transmissédo de

energia elétrica no Sistema Interligado Nacion&l)3.

Com a criacdo do ONS, a operacdo do SIN passou teise de forma
centralizada e independente das transacdes comezniee 0s agentes, com 0 objetivo
de otimizar o uso da energia e o atendimento daadeaa O despacho das usinas
hidrelétricas e termelétricas e o0 uso das reddsademissédo no SIN é feito pelo ONS
observando critérios técnicos, amplamente discsitadon os agentes do setor, visando
minimizar o custo da geracao e o risco de défieiedergia no curto, médio e longo

prazo®*

Paralelamente as medidas descritas acima, foramadedoalgumas acgdes
visando a desverticalizacdo do setor, como a el de concessdes por usina e por
trecho de linha de transmissdo, além da obrigagiia p segregacdo contabil dos
resultados economicos das diferentes atividadeidas pelas empresas. Entretanto,
em funcédo de forte pressdo politica das grandesesamp estatais, ndo houve uma

¥ Descontratacéo de 25% ao ano dos antigos Contraisss, instituidos pela Lei n. 8.631/93, aténma

de 2005.

% Sistema integrado de producéo e transporte dejiankidrotérmica nas regides sul, sudeste, centro-
oeste, nordeste e parte do norte do pais. Apedés @a capacidade de producdo de eletricidade do pai
encontra-se fora do SIN, em pequenos sistemasia®lacalizados principalmente na regido amazénica.
% 0s procedimentos de operacdo do SIN estdo dispsmire www.ons.org.br.
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imposicao legal para a desverticalizacdo completsetor. Muitas empresas, publicas e
privadas, permaneceram operando de forma vertickinos segmentos de geracao,
transmissao, distribuicdo e comercializacdo, o igpeesentava forte entrave para a

competicdo no setor e para ao sucesso do ProjetHRE

A incompletude das medidas apontadas pelo Proj&¢EB, aliada ao
racionamento de energia no ano de 2001, suscitedaias criticas e questionamentos
guanto ao modelo escolhido para o setor, baseadisraacomercializagéo de energia
entre os agent%% Com isso, e com a alteracdo do governo em 2@@8uese por uma
nova reformulacéo do setor, agora com base emregtdamentacédo e em ypool de
comercializacdo de energia, onde 0s agentes regulad@vem comprar energia
exclusivamente por meio de leildes publicos promiasipelo Poder Concedetite

As bases legais do novo modelo séo as Leis n. 1@8% 10.848, de 16 de
marco de 2004, e o Decreto n. 5.163, de 30 de jdkh@004. Dentre as medidas
adotadas, destacam-se: (i) a desverticalizacadividagle de distribuicdo de enerdfia
(i) a criacao de dois ambientes para a contratad@oenergia, o Ambiente de
Contratacdo Regulada (ACR), onde participam os tagerde geracdo e as
concessionarias de distribuicdo de energia, e oiédmd de Contratacdo Livre (ACL),
onde participam os agentes de geracdo, os cons@wmidivres® e os agentes
comercializadores, exportadores e importadoresydsgi,; (iii) a substituicdo do MAE
pela Camara de Comercializacdo de Energia EIGEEE); (iv) a criagcdo da Empresa

de Pesquisa Energética - EPE, responsavel poraealstudos e pesquisas destinadas a

% Nesse periodo, o préprio projeto RE-SEB emitiattelo onde apontou as seguintes causas para o
racionamento de energia: a queda do valor reakatdas, o vacuo legal e regulatério do art. 175 da

CF/88, indefinicdo quanto aos responsaveis pelarsgn do setor, dificuldades para a obtencdo de
licenciamento ambiental, incertezas quanto a neesacao do setor.

% 0 novo modelo proposto resultou do documento “@s@pde Modelo Institucional do Setor Elétrico”,
aprovado por meio da Resolucéo n. 5/2003, do Comdé¢hcional de Politica Energética — CNPE, 6rgéo
de assessoramento do Presidente da Republicafungigo é formular politicas e diretrizes de energia
destinadas a promover o aproveitamento racionatetssos energéticos do Pais.

%" para fins de politica energética, foram desobegath desverticalizacéo as distribuidoras com rerca
proprio inferior a 500 GWH/ano e aquelas localizaélim sistemas elétricos isolados.

% 0s consumidores cuja carga seja maior ou iguallak®0, quando adquirirem energia de fontes solar,
ellica, biomassa, cuja poténcia instalada seja memdagual a 30 MW, serdo incluidos no ACL, da
mesma forma que os consumidores livres.
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subsidiar o planejamento do setor energético; e duacdo do Comité de
Monitoramento do Setor Elétrico - CMSE, responsgeel avaliar permanentemente o

suprimento de energia elétrica no pais

Com a EPE passando a indicar os novos trechoslugslide transmissao e
as usinas a serem licitadas, o planejamento do detenergia elétrica deixou de ser
meramente indicativo. O novo modelo também defaéodma mais clara as func¢des de
cada instituicdo do setor, inclusive do proprio €fo€oncedente, responséavel por
promover as licitagbes para a contratacdo de ceiocesias e permissionarias de

servico publico para producéo, transmisséo e kisgdo de energia elétrica.

Com relacdo a desverticalizacdo do setor, um grpadso foi dado, na
medida em que as distribuidoras ndo podem maice&xas atividades de geracéo,
transmissao e comercializacdo. Entretanto, os emgimaentos existentes de geracao e
transmissdo podem continuar atuando de forma abérécla, 0 que continua depondo
contra a competicdo no setor. Nesses dois segmenti@eminio ainda é das grandes
empresas estatais, e um velho problema assombetog s fato do Estado atuar ao

mesmo tempo como concessionario e Poder concedente.

Os alicerces do novo modelo sdo os contratos dgol@mazo, tanto de
comercializacdo de energia quanto de prestacdo sdodcos de transmissao e
distribuicdo, o que requer, necessariamente, etegeall de confianca dos investidores
quanto ao cumprimento dos contratos e a estabdidadulatéria. Os contratos de
concessao para a transmissao e a distribuicaoetgi@rontém as regras de reajuste e
revisdo das tarifas, algumas delas imutaveis easutortemente dependentes da
discricionariedade do regulador. Ja os contratosodeercializagdo de energia trazem

indices para atualizacdo dos precos resultanteleitfess.

% De acordo com o Decreto 5.175, de 9 de agost®@é, » CMSE deve ser presidido pelo Ministro de
Estado de Minas e Energia e ter a seguinte confmmsli¢ quatro representantes do Ministério de Mlina
e Energia; e Il - os titulares dos 6érgaos a seigdicados: a) Agéncia Nacional de Energia Elétrica
ANEEL; b) Agéncia Nacional do Petrdleo - ANP; c)n@d&a de Comercializacado de Energia Elétrica -
CCEE; d) Empresa de Pesquisa Energética - EPEQparpdor Nacional do Sistema Elétrico — ONS.
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No que se refere as novas regras de comercializdedenergia, que
determinaram a passagem do mercado competitivo paramodelo fortemente
regulado, as criticas sdo direcionadas a capacidadeovo modelo de incentivar a
competicdo no segmento de geracao e de garantpaansio do sistema. A partir de 1°
de janeiro de 2005, todas as concessionarias tibdigdo de energia devem atender a
totalidade de seus mercados por meio de contragistnrados na CCEE e, quando for o

caso, aprovados, homologados ou registrados pelEEAN

Respeitados os contratos bilaterais vigéfiteada agente de distribuicdo do
SIN deve adquirir energia elétrica exclusivament& mpneio de Contratos de
Comercializacdo de Energia no Ambiente ReguladoCEAR resultantes de leildes
publicos de empreendimentos de geracdo novos eembes. Nesses leildes, séo
firmados contratos de compra e venda de energia &tos os agentes distribuidores e
geradores participantes do certame, num ambientertteatacdo denominadpdol de
comercializacdo de energia”. Os leildes publicasredlizados pela ANEEL, mediante

delegacédo do Poder Concedente.

Também séo feitas criticas a matriz energéticaadl® formada basicamente
por grandes usinas hidrelétricas e térmicas mowadasmbustiveis fosseis. A matriz
energética brasileira possui a seguinte composi¢@get2% de usinas hidrelétricas;
24,04% de termelétricas; 2,98% de pequenas centrigirelétricas; 1,87% de
termonucleares; e 0,69% de eélftaEmbora haja um programa de govéfraestino a
aumentar a participacdo da energia elétrica prddyzor empreendimentos concebidos
com base em fontes alternativas (edlica, pequesisacs hidrelétricas e biomassa),
observa-se um predominio de usinas termelétricas leilldes publicos de

0 Referentes a energia elétrica contratada até hadgo de 2004, proveniente de geracao distribuida
(conectadas diretamente na rede da distribuiddea)sinas contratadas na primeira etapa do Progtama
Incentivo as Fontes Alternativas de Energia ElétriPROINFA e de Itaipu Binacional.

“1 Segundo relatério de informacées gerais da ANEELabril de 2010, disponivel em:
www.aneel.gov.hr

420 PROINFA, criado pela Lei n. 10.438/2002.
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comercializacao de energia promovidos pelo Podacé&tente, cujos empreendimentos
de geracdo licitados s&o indicados pela BPE

Especificamente com relacdo as usinas hidrelétrieas criticas sao
orientadas a dois principais fatores: elevado ingpambiental e social, dado que séo
construidas em rios importantes da regido amaZBnieanecessidade de pesados
investimentos em linhas de transmissao, dados spas estdo afastadas dos grandes

centros de consum®.

No que se refere ao segmento de transmisséo,segasada ao ONS maior
independéncia operacional e adotou-se um esquemariflecdo baseado no sinal
locacional para remunerar os custos do transparendrgia. Nesse esquema, as tarifas
pagas pelos agentes conectados as redes de ts@smis SIN dependem basicamente
das distancias entre os centros de producdo e roonda energia, sendo atribuidos
maiores encargos aos agentes que mais onerenemaidtiesse segmento, novamente
as criticas se referem a necessidade de elevadestimentos em linhas de transmisséo,
dado que se priorizam usinas afastadas dos graed&é®s de consumo, com impacto

crescente no nivel das tarifas de transporte.

Finalmente, com relacdo aos pontos positivos dam rmoedelo, além da
definicdo clara das funcbes das instituicdes dorset do reforco da regulagéao
econbmica, destaca-se o0 sucesso dos leildes pgilliedinhas de transmisséo e de
usinas geradoras, que tém resultado em elevadagidesEntretanto, se por um lado os
grandes desagios podem significar o sucesso dolmgube outro lado, preocupam com
relacdo a manutengdo da qualidade dos servicotagosse a saude financeira das
empresas vencedoras das licitacoes. Nesse semiddps sintomas pode ser o atraso

verificado na conclusdo das obras dos empreendasiéoitados.

3 Os resultados dos leildes plblicos de comercigfizade energia no ACR estdo disponiveis em:
www.ccee.org.hr

4 O principal exemplo é a hidrelétrica de Belo Monkecalizada no rio Xingu, no Para. Mais
informacdes sobre esse empreendimento estdo disoni em:
http://www.aneel.gov.br/aplicacoes/hotsite beloMdindex.cfm acesso em 02 de fev. de 2011. E para
criticas sobre esse empreendimento ver: JUSTE, GILIWEIRA, M. Belo monte sera a hidrelétrica
menos produtiva e mais cara, dizem técnidisponivel emhttp://gl.globo.com 24 abr. 2010.

> Para criticas ao novo modelo, ver GOULARD, J. &smia do Apagéo Continudalor Econdmicp17
dez. 2010; e LEITAO, M. Panorama Econ6mi€oGlobg 22 nov. 2009.
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As trés figuras a seguir resumem a atual configurago setor elétric
brasileiro, apresentando, respectivamente: (inastuicoes e suasdribuicdes; (ii) os
agentes econdmicos e as regras de formacao despee(io) a estrutura do modelo

comercializacdo de energia entre 0s age

* Competicao

¢ As empresas existentes néo foram obrigac
desverticalizar suas atividades de transmis

X ¢ Podem atuar no Ambiente de Contratacao Liv

EERAGAO Regulado ”

¢ As novas usinas sao licitadas por meio de Lei
Publicos, pelo menor preco ofertado para a en
comercializada no Ambiente de Contratacdo Regt

» Monopdlio Natural

As novas linhas de transmissao séo licitadas par d&
Leildes Publicos, pela menor Receita Anual Peria
ofertada

*As empresas existentes ndo séo obrigadas a deaiieati
suas atividades de geragéo

*Regulacéo por Revenue Cap

* A contratacao do transporte é segregada dos costia
compra e venda de energia, e a tarifacdo seguelelo
locacional

TRANSMISSAO

* Monopdlio Natural

» Empresas totalmente desverticalizadas

*Regulacao por Price Cap

DISTRIBUIC AO *Os contratos de concessao determinam as regragjdete
e revisdo das tarifas de forma a manter o equil

econdmico e financeiro da concessao

* As concessionarias atuam apenas no Ambien
Contratacdo Regulado.

» Competicdo

COMERCIALIZAC AO * As empresas atuam apenas no ambiente de contr:
livre, comercializando contratos de energia entradore:

e consumidores livres

Figura 3.1: Agentes do Setor



» Poder Concedente: responsavel por promov
licitacOes para a contratacéo de concessiona
permissionérias de servico publico para produ
transmisséo e distribuicdo de energia elé

e Autarquia, sob regime especial, responsave
regular e fiscalizar os servigos concedidos, gerivg
contratos de concesséo

» Associagéo civil, sem fins lucrativos, responsi
pela coordenacéo e controle da operaga
instalacdes de geracao e transmisséo de er
elétrica no Sistema Interligado Nacional (SIN), &
fiscalizag&o e regulacéo da ANEEL

*Associagéo civil, sem fins lucrativos, responséeda
coordenacdao e controle da operacgédo das instalde;
geracdo e transmissdo de energia elétrica no Si
Interligado Nacional , sob a fiscalizacdo e regitega
ANEEL

*Empresa publica vinculada ao MME, responsave
realizar estudos e pesquisas destinadas a suls
planejamento energético do pais.

*Comité de Monitoramento do Setor Elétrico, sc
coordenacdo direta do Poder Executivo, respon:
por acompanhar e avaliar a continuidade e a segp
do suprimento eletroenergético em todo o territ
nacional

Figura 3.2: Instituices do Setor
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l Gerador Il l Gerador IlI l

Pool de
Comercializagao

Leilées Publicos

Ambiente de Contrata¢do Regulada

[\ ;
I-l -Il

Figura 3.3: Modelo de Comercializacdo de Energia
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3.5 CONCLUSAO

Visando a maior compreensao da formacao das taléf@nergia elétrica no
Brasil, este capitulo apresentou a evolugdo dosawalegais e institucionais que
determinaram a atual configuragdo do setor eléthmsileiro. As transformacgdes
verificadas a partir da Constituicdo Federal de818@nificaram a passagem de um
modelo altamente estatizante, verticalizado e deobencentivo, para um modelo
baseado na regulacéo por incentivos, contratosrdmprazo, planejamento energético
centralizado e estimulo & competi¢cdo nos segmenties o livre mercado é possivel.

Com a consolidacéo das instituicdes e das novaasieg setor de energia
elétrica caminha para uma fase de andlise dostadesl obtidos com as reformas.
Muitas sdo as criticas direcionadas ao novo modela@omercializagdo de energia
elétrica, principalmente no que se refere a dupleagdio do Estado como Poder
Concedente e agente prestador de servico, a foontc&natriz energética do pais e a

capacidade de garantir novos investimentos paxaansao do sistema.
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4 AS TARIFAS DE FORNECIMENTO DE ENERGIA ELETRICA

4.1 INTRODUCAO

Esse capitulo tem como objetivo apresentar o aaldds tarifas de
fornecimento de energia elétrica que sdo pagass petmsumidores cativos das
empresas prestadoras do servico publico de digtéibule energia elétrica no Brasil.
Serdo apresentados os componentes de custo quanfoos valores das tarifas e as
regras de reajuste e revisdo tarifaria, confornegigio nos contratos de concessao das

distribuidoras e nos dispositivos legais e reguiasdpertinentes.

Também sera apresentado o efeito provocado petauf@rparamétrica do
reajuste tarifario anual, que motivou o aditivo tcatual assinado por todas as
distribuidoras em 2010, e por ultimo os mecanisedsacontratuais de alteracdo das

tarifas.

4.2 OS COMPONENTES DAS TARIFAS

As concessionérias de servico publico de distrimuige energia elétrica sdo
responsaveis pelo fornecimento de energia elé@miceodos consumidores cativos
localizados em sua éarea de concessdo. Atualmenisiera sessenta e trés
concessionarias de distribuicdo de energia elétag@as areas de concessado possuem
dimens6es e caracteristicas sécio-econdmicas bestariada. Mais recentemente, a
partir de 2008, as cooperativas de eletrificaca@l rque exercem a atividade de
distribuicdo de energia elétrica a publico indistimdo apenas aos seus cooperados,
passaram a ser regularizadas como permission&iasrdico publico, cujos contratos
de permissdo possuem clausulas de equilibrio edonGnfinanceiro similares as dos
contratos de concessdo. Com isso, o numero débdidtsras no Brasil pode chegar a

mais de cem.

O fornecimento de energia elétrica a consumidaxggas pode ser feito em

baixa tensao (< 2,3 kV) e alta tensao (até 138 &\gs consumidores sao classificados

“ Em geral, as areas de concessdo correspondeninites Igeograficos de estados, mas algumas
possuem areas de abrangéncia inferiores e atérties@s, que ultrapassam os limites geograficos do
estado-sede da concessionaria. A divisdo geogrdfisadreas de concessao das distribuidoras pode ser
visualizada no Atlas de Energia Elétrica do Brak#ponivel emwww.aneel.gov.hbr
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em: residenciais, baixa renda, comerciais, indistrirurais, irrigantes, servicos
publicos (dgua, esgoto e saneamento), poder puldicoutros. As tarifas de
fornecimento de energia elétrica sé@o diferencigmmsnivel de tensédo e por classe de
consumo, e no atendimento em média e alta tens&aloses também dependem de
fatores horossazonais, como o periodo do ano (gedmido) e o horéario do dia (ponta

ou fora ponta)*’

Dada a configuracdo atual do setor elétrico biiasjlende os consumidores
cativos contratam o fornecimento de energia eltjmenas com a distribuidora Id&al
essas empresas Sao responsaveis ndo apenas pat@iomemanutencdo das instalacoes
de distribuicdo de energia elétrica, mas tambéma pehtratacdo da compra e do
transporte da energia para o atendimento ao merdadssa forma, as tarifas de
fornecimento devem cobrir todos os custos envosviti cadeia de producdo da energia
elétrica (geracao, transmissao e distribuicdo)forare representado na figura abaixo,
e, adicionalmente, 0os encargos setoriais, que me&orgm de nenhum servico de
energia elétrica, mas que sao pagos pelos consignidinais para custear politicas

setoriais definidas pelo governo.

47 As condigBes gerais de fornecimento de energisaéonstam da Resolucdo Normativa n. 414, de 09
de setembro de 2010.

“8atualmente também existe a figura do consumidoe@sp responsavel por unidade consumidora ou
conjunto de unidades consumidoras do Grupo “A&gnante(s) do mesmo submercado no SIN, reunidas
por comunh&o de interesses de fato ou de diraija, @Garga seja maior ou igual a 500 kW, e que pode
comercializar energia com: | - aproveitamentos atemcial hidraulico de poténcia superior a 1.000&W
igual ou inferior a 30.000 kW, destinados a produgé@dependente ou autoproducdo, mantidas as
caracteristicas de pequena central hidrelétrica; dimpreendimentos com poténcia instalada igual ou
inferior a 1.000 kW; 1l - empreendimentos cujatfprimaria de geracao seja a biomassa, enerdgaedl
ou solar, de poténcia injetada nos sistemas dsrhiaedo ou distribuicdo menor ou igual a 30.000 kW.
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GERACAO

TRANSMISSAO
CONSUMIDORES

DISTRIBUGCAO
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Fonte: ANEEL, Apresentacdo da SRE no 9° Seminaia gonselho de Consumidores, em marco de
2008.

Figura 4.1: Cadeia Produtiva da Energia Elétrica

O repasse desses custos as tarifas de fornecigégito segundo condicoes

contratuais, legais e regulatérias vigentes, quosgpresentadas a sequir.

4.3 O CONTRATO DE CONCESSAO

Pela legislacdo vigente, apresentada no capitulerian o regime de
remuneracao aplicado as concessdes de servicasqablo servico pelo preco, no qual
sdo as tarifas maximas sao fixadas inicialmente cms#tratos de concessédo, e
preservadas por meio de mecanismos de reajustéséaalos seus valores, também
previstos no contrato, a fim de manter-se o eqiolileconémico-financeiro da
concessao. No caso dos servicos de distribuic@meia elétrica, compete a ANEEL
fixar os novos valores das tarifas, resultantesraiguste ou revisdo, cumprindo
estritamente as condigbes contratuais. Uma vezides as condigdes contratuais,
considera-se mantido o equilibrio econémico e fie&o dos contratos.

No momento da assinatura do contrato de concessadistribuidora
reconhece que as tarifas iniciais e 0s mecanismeadieracido de seus valores, previstos
no contrato, sdo suficientes para a prestacao mWaseadequado e a manutengédo do
equilibrio econémico-financeiro da concessao. Gabsaltar que os valores das tarifas
fixados nos contratos de concessdo e em ato a@spedéf ANEEL correspondem aos

valores maximos que podem ser praticados, 0 queimpede de a concessionaria
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aplicar tarifas inferiores, desde que isso né&o ignpl em pleitos posteriores de
desequilibrio econdémico-financeiro. Essas consg@®s constam da clausula sétima
dos contratos de concesséo de distribuicdo deiarsgégrica, transcrita parcialmente a
seqguir:

CLAUSULA SETIMA - TARIFAS APLICAVEIS NA
PRESTACAO DOS SERVICOS

Pela prestacdo do servico publico de distribuigiemergia elétrica
que lhe é concedido por este Contrato, a CONCESARIA cobrara
as tarifas homologadas pela ANEEL.

Subclausula Primeira - E facultado & CONCESSIONARIA cobrar
tarifas inferiores as homologadas pela ANEEL, depde a reducéo
nao implique pleitos compensatoérios posterioresigua recuperacao
do equilibrio econémico-financeiro (...)

Subclausula Segunda= A CONCESSIONARIA reconhece que as
tarifas indicadas no Anexo |, em conjunto com @sa® de reajuste e
revisdo a seguir descritas, sdo suficientes, na dat.....(data de
assinatura do contrato) para a manutencao do ledpikcondémico-
financeiro deste Contrato.

Essa mesma clausula contratual estabelece os wEguirecanismos de

alteracdo das tarifas:

() Revisdo Tarifaria Periddica: realizada em médiaadac4 anos,
dependendo da concessionaria, com o objetivo defingdo equilibrio
econdmico-financeiro do contrato;

(i) Reajuste Tarifario Anual: realizado nos anos em i@ ha revisdes
tarifarias, com o objetivo de manter o equilibram@dmico-financeiro do
contrato; e

(i) Revisao Tarifaria Extraordinaria: realizada a quafgtempo, quando

um fato extraordinario e devidamente comprovadeaigitibra o contrat8?

As datas dos reajustes tarifarios anuais e a peidaede das revisdes
tarifarias variam conforme cronograma definido nontcato de concessdo cada

distribuidora.

49 Os pressupostos que autorizam a realizagdo dsficetarifaria extraordinaria s&o: (i) imprevisitéde
do evento, ou ainda, de seus efeitos sobre o tomteaconcessao; (ii) evento alheio a vontadeg@a da
concessionaria; e (iii) desequilibrio significatido contrato como conseqiiéncia do evento.
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No price cap a receita da concessionaria € dada pela aplicgitarifas
vigentes ao mercado realizado, ou seja, ndo hatigmrde receita minima, o risco
decorrente da variacdo do mercado € alocado asssiopnarias. Pelo contrato de
concessao, para fins de reajuste e revisdo ddastad receita da concessionaria é
dividida em duas parcelas: Parcela A e Parcela Bareela A destina-se a cobertura
dos custos denominados “ndo gerenciaveis”, cujotamb@ e preco escapam a vontade
ou influéncia Unica da concessionaria, e a Par&laompreende o0s “custos
gerenciaveis”, proprios da atividade de distriboigie energia elétrica, que estao

sujeitos as praticas gerenciais adotadas pela ssinodria.

Os custos da Parcela A, embora néo estejam retatnerdiretamente com a
atividade de distribuicdo, também sdo de respolicate da concessionéria e devem
ser repassados as tarifas, conforme condicdestegjeh parcela A inclui os seguintes

itens de custo:

() Compra de Energia: custo dos contratos de compreergggia
firmados pela concessionaria para atendimentowesecado cativo;

(i) Transporte de Energia: encargos de uso e acessmedas de
transmissao e/ou distribuicdo de outras concesssn@dara atendimento de
seu mercado; e

(i) Encargos Setoriais: valores devidos pelos consuesdde energia
elétrica, conforme definido em Lei especifica, gqasultam de politicas
publicas para o setor elétrico brasileiro, cujasireos possuem destinacéo

especifica.

Os custos da Parcela B correspondem as despesasiopais e aos custos
do capital referentes as instalacdes e aos serdieafistribuicdo de energia elétrica,

assim definidos:

(i) Despesas Operacionais: gastos com pessoal, mateeialico de
terceiros e outros, associados aos processos idad#g de operagcao e
manutencao das instalacdes elétricas, gestdo cahdws clientes, direcdo
e administracao; e

(i) Custos do Capital: retorno e rentabilidade sobcamtal investido na
construcdo da infra-estrutura necesséaria para atagé® do servico

adequado na respectiva area de concessao.
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A composicao de receita da distribuidora, segundontrato de concesséo,

esta representada na figura abaixo:

Recelta Total

Parcela A Parcela B

custos ndo gerenciaveis custos gerenciaveis

Energia
Comprada

Encargos Despesas Custos do

Transporte}  gotoriais Operacionais Capital

Figura 4.2: Composicao da Receita de uma Distribumra

Para o repasse desses custos as tarifas, aplica-sgodelo do tipoPrice
Cap with cost pass throudghtno qual os custos ndo gerencidveis sao repassado
integralmente as tarifas e os custos gerencidéieislafinidos por meio de metodologias
de regulacado por incentivo. Dessa forma, a Pamedarecalculada a cada processo
tarifario, de reajuste ou de revisao, de acordo asmondicdes vigentes, e a Parcela B é
definida apenas nas revisdes tarifarias periddeasdo o seu o valor atualizado nos

reajustes tarifarios subsequentes por meio de farparamétrica especifica.

Fazendo uma comparacédo corprece caporiginal, conforme apresentado
no segundo capitulo, os custos da Parcela A poéenesentar o componente Y da
formula RPI — X + Y. Na prética, isso significa gae tarifas poderdo ser reajustadas
por indices que ndo refletem apenas a variacapréges da economia e os ganhos de

produtividade da concessionaria.

As sec¢Oes seguintes detalham um pouco mais os cemigs de custo que
formam os valores das tarifas e as regras de teapisrevisdo das tarifas de
fornecimento de energia elétrica, conforme conti@tconcessao das distribuidoras.

4.3.1 A Parcela A
A Parcela A é formada pela compra e o transporteertagia para o
atendimento do mercado da concessionaria, maisnoargbs setoriais, que Ssao

calculados nos reajustes e nas revisoes tariféor@®rme descrito a seguir.
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4.3.1.1 Compra de energia

Pelo atual modelo de comercializacdo de energidaaaginstituido pela Lei
n. 10.848/2004, as concessiondrias de distribuigiem atender a totalidade de seus
mercados mediante contratos regulados. No cumpmimelessa obrigacdo sao
consideradas as seguintes modalidades de contagdenergia: Contratos de
Comercializacdo de Energia no Ambiente ReguladoCEAR, resultantes de leilbes
publicos promovidos pelo Poder Concedente; CordrBitaterais firmados até 16 de
marco de 2004, no ambito do antigo modelo de limegociacdo entre as
concessionarias; quotas de energia do Programacdativo as Fontes Alternativas de
Energia Elétrica — PROINFA e de ltaipu Binacicfiale contratos de geracéo
distribuida, na forma dos artigos 14 e 15 do Deane6.163/2004.

Adicionalmente, quando se trata de distribuidorasn anercado proprio
inferior a 500 GWh/ano, a legislacdo possibilitac@mpra de energia com tarifa
regulada do atual agente supridor (que decorremamtigos Contratos Iniciais) e
mediante processo de licitacdo publica por elesipvido, conforme art. 16 do Decreto
n. 5.163/2004. Além disso, essas pequenas distotas ndo foram obrigadas a
desverticalizar suas atividades de geracdo, deste & energia gerada pelo

empreendimento préprio seja totalmente destinaddesmimento de seu mercado.

Sobre a energia elétrica contratada mediante asalidades descritas
acima, aplicam-se regras de limite de repasse el @ montante as tarifas, conforme
estabelece a legislacédo vigente. Os limites deopsé@Q principalmente aplicaveis aos
contratos firmados ainda sob regime de livre neg@@ entre os agentes, durante o qual
era permitido self-dealing". Para os contratos firmados no ambiente reguladwuo
modelo, os precos resultam dos leildes publicosnpwidos pelo Poder Concedente,
que, por sua vez, define um valor maximo para agemdicitada, dessa forma, os

limites de repasse séo aplicados com o foco ncejglarento da expanséo do setor, de

%0 A Eletrobras é responsavel pela comercializagaeneagia de Itaipu binacional destinada ao Brasil e
pela contratacdo da energia no &mbito do programaceéntivo as fontes alternativas de energia.

>1 Contratos firmados entre concessionarias distlimais e geradoras que pertencem a um mesmo grupo
acionario.
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forma a incentivar as concessionarias a contratacem a maior antecedéncia

possivel’.

Com relacdo aos montantes contratados, € pernutrépasse de até 103%
da energia requerida para o atendimento do met@adoncessionaria e um adicional a

titulo de perdas regulatdrias de energia elétAsgerdas elétricas sdo divididas em:

(i) Perdas técnicas: energia dissipada nos sistemadisttdbuicdo e
transmissao decorrentes das leis da fisica, rakatie transporte da energia,

a transformacéao de tenséo e aos sistemas de meglicao

(i) Perdas nao técnicas: em funcédo de fraudes e fodasonsumo da
energia elétrica, inexisténcia de medicdo e erras nmedicdo e no

faturamento, dentre outras.

E certo que a concessionaria ndo possui controtgpleto sobre os custos
da energia comprada, sobretudo no atual modelood®rcializacdo de energia. No
entanto, também é certo afirmar que as perdas emgianelétrica estdo diretamente
associadas a gestdo comercial da empresa, primeptd as perdas ndo-técnicas. Dessa
forma, seguindo o mesmo principio da regulacaoirpmntivo, a ANEEL determina o
nivel maximo de perdas de energia elétrica que ndeser cobertas pelas tarifas,
considerando as caracteristicas sécio-econdmicasadie area de concessdo. Dessa
forma, a distribuidora tem um forte incentivo ausd as perdas, pois podera se

apropriar da diferenca entre o nivel real de peedapatamar reconhecido nas tarffas.

4.3.1.2 Encargos Setoriais

Os Encargos Setoriais ndo decorrem da prestac@mualgquer servigco de
energia elétrica. Sao definidos em Lei, em funcéopdliticas publicas para setor
elétrico nacional. Os valores e 0s montantes dcargas setoriais ndo sao gerenciaveis
pelas concessionarias. Anualmente o reguladorealaiquotas fixas a serem pagas por
cada distribuidora as entidades gestoras dess@swosc Os custos das concessionarias

com o pagamento dos encargos setoriais sdo recdobeatas tarifas, nos reajustes e

®2 Calcula-se o Valor Anual de Referéncia — VR, e@resenta a média dos precos da energia contratada
nos leil6es publicos para entrega em um, trésrmo@nos.

3 A metodologia de célculo do nivel méaximo de pemiagnergia que deve ser repassado as tarifas esta
definida atualmente na Nota Técnica n. 342/2008/8REEL, de 11 de novembro de 2008.
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nas revisdes tarifarias, conforme as condi¢cdesntége A seguir apresenta-se a base
legal e o objetivo de cada encargo setorial.

A Reserva Global de Reversdo — RGR foi criada peloreto n. 41.019, de
26 de fevereiro de 1957 e a Lei n. 9.648/1998 detirsua extingdo em 31 de dezembro
de 2002. Posteriormente, a Lei n. 10.438/2002 dstesua vigéncia até 2010, mas a
Medida Proviséria n. 517, de 31 de dezembro de ,20t®rogou mais uma vez a sua
cobranca, que devera permanecer nas contas ddaeakgica do pais até o ano de
2035.

A RGR tem a finalidade de prover recursos pararséee encampacao,
expansdo e melhoria do servico publico de eneigigica, para o financiamento de
fontes alternativas de energia elétrica, para estuwtk inventario e viabilidade de
aproveitamentos de potenciais hidraulicos e paserd®lvimento e implantacdo de
programas e projetos destinados ao combate aordaspes uso eficiente da energia
elétrica. Seu valor anual equivale a 2,5% do investto efetuado pela concessionéria
em ativos vinculados a prestacdo dos servicos degi@nelétrica, limitado a 3,0% da
sua receita operacional liquida. A quota de RGRd&anualmente é paga mensalmente
em duodécimos pelas concessionarias & ELETROBRIS éop gestora dos recursos

arrecadados para esse fim.

A Conta de Consumo de Combustiveis Fosseis — CC&i&nla pela Lei n.
5.899, de 05 de julho de 1973, regulamentada pelordlo n. 73.102, de 07 de
novembro de 1973, e a sistematica de repasse dsxgstos a tarifa foi disciplinadas
pelas Leis n. 8.631, de 04 de marco de 1993, L@i648, de 27 de maio de 1998, e Lei
n.12.111, de 09 de dezembro de 2009.

A CCC tem como finalidade o rateio dos custos refexlos ao consumo de
combustiveis fosseis para geracdo de energia tEmo® nos sistemas elétricos
isolados, que estéo localizados em areas foradmad do SIN, em grande parte da
regido Norte do pais. A geracao de energia comadetustivel, éleo diesel, biodiesel
e carvao apresenta custos superiores a geracamelitica, mas sdo essenciais aos

sistemas elétricos isolados.

Dessa forma, os custos da geracado termoelétricaistesnas isolados séo
rateados por todos os consumidores do pais, mediafitacdo de quotas anuais para
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cada distribuidora, proporcionais ao seu mercadta &ual sisteméatica de célculo da
CCC, esta reembolsa o montante igual a difereng@ encusto total (despesas de
operacdo e manutencdo, remuneracao do capitaljmonde combustiveis, encargos e
impostos) de geracdo da energia elétrica para radiatento do servigo publico de
distribuicdo de energia elétrica nos sistemas dsslae a valoragdo da quantidade
correspondente de energia elétrica pelo custo méliio poténcia e energia
comercializadas no ACR do SIN. A Quota da CCC éapatensalmente pelas
concessionarias & ELETROBRAS, que é a gestoraednssos arrecadados para esse

fim.

A Conta de Desenvolvimento Energético — CDE foadai pela Lei n.
10.438/2002 e refere-se ao valor anual estabelgmtio ANEEL com a finalidade de
prover recursos para: i) o desenvolvimento enargélbs Estados; ii) a competitividade
da energia produzida a partir de fonte edlica, pegs centrais hidrelétricas, biomassa,
gas natural e carvdo mineral, nas areas atendalas gistemas elétricos interligados; e
iii) promover a universalizacdo do servico de ei@emjétrica em todo o territorio
nacional. A CDE, cuja duracéo é de 25 anos, ¢é fadialmente e paga mensalmente a
ELETROBRAS por todos os agentes que comercializewrgia elétrica com o

consumidor final.

Os recursos necessarios ao funcionamento da CDBhémmamséao
provenientes dos pagamentos anuais realizadad@di& Uso de Bem Publico — UBP,
estabelecidos nos contratos de concessao de gemacdas multas aplicadas pela
ANEEL. Nesses casos, 0s recursos sao aplicadosysesmmente e até quando
necessario, no desenvolvimento da universalizagiicsatvico publico de energia

elétrica no meio rural, nos termos da Lei n. 10, @&211 de novembro de 2003.

As guotas da CDE foram definidas originalmente dmse nos valores da
CCC do ano de 2001, cujos valores séo reajustatesimente, a partir de 2002, na
proporcdo do crescimento de mercado de cada ageeta, 2004 também pelo indice
de Preco ao Consumidor Amplo — IPCA.

A Compensacao Financeira pela Utilizacado de Resuti$dricos — CFURH
foi criada pela Lei n. 7.990, de 28 de dezembrt389. O calculo da CFURH baseia-se
na geracao efetiva das usinas hidrelétricas, dela@mm a seguinte féormula: CFURH
= TAR x GH x 6,75%, onde TAR refere-se a Tarifa #lizada de Referéncia
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estabelecida anualmente pela ANEEL (em R$/MWh) eéGHmontante (em MWh) da
geracdo mensal da usina hidrelétrica.

Do montante correspondente ao percentual de 6%aal@do mensalmente
a titulo de compensacéo financeira, 45% se destawnestados, 45% aos municipios,
3% ao Ministério de Meio Ambiente, 3% ao Ministéde Minas e Energia e 4% ao
Fundo Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Dédgico administrado pelo
Ministério de Ciéncia e Tecnologia. Os recursogaspondentes aos outros 0,75%
constituem pagamento pelo uso de recursos hideicd® receitas da Agéncia Nacional
de Aguas (ANA) para aplicagdo na implementacdo dsteffa Nacional de

Gerenciamento de Recursos Hidricos.

A Taxa de Fiscalizacdo de Servigcos de Energia iE¥tr TFSEE foi
instituida pela Lei n. 9.427/1996, que criou a ANEEom a finalidade de constituir a
sua receita, destina-se a cobertura do custeicatiddades da Agéncia. A TFSEE
equivale a 0,5% do beneficio econdmico anual aldepelos agentes regulados,

devendo ser paga em duodécimos mensais.

A Lei n. 10.438/2002 instituiu o Programa de Inoemtas Fontes
Alternativas de Energia Elétrica — PROINFA, com bjetivo de aumentar a
participacdo de fontes renovaveis (energia eoOli@massa e pequena central
hidrelétrica) na producdo de energia elétrica de, gmivilegiando empreendedores que
ndo tenham vinculos societarios com concession@lageracao, transmissao ou
distribuicAo de energia elétrica, visando, também,aumento da participacdo de

agentes no setor elétrico.

A responsabilidade pela contratacdo da energiacal@erada no ambito do
PROINFA é da ELETROBRAS, de forma que todos ososusbncernentes a aquisicao
da energia gerada pelo PROINFA incorridos pela EREBRAS s&o rateados por
todas as classes de consumidores finais atendedosSpN, exceto pelos integrantes da
Subclasse Residencial Baixa Renda cujo consumagsgjbou inferior a 80 kwh/més.

O Encargo de Servicos do Sistema — ESS represenisto incorrido para
manter a confiabilidade e a estabilidade do Sldpérado mensalmente pela CCEE e
pago pelos agentes da categoria de consumo aotesgengeracdo. O ESS divide-se
em Encargo de Servigos de Restricdo de Transmes&&wmargo de Servigos Ancilares.
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O ESS estéa previsto no Decreto n. 2.655, de O2lde pe 1998, e o repasse deste as
tarifas no Decreto n. 5.163, de 2004.

O encargo referente a Pesquisa e Desenvolvimergogéiico (P&D) foi
criado pela Lei n. 9.991, de 24 de julho de 200@, estabelece que as concessionarias e
permissiondrias de servicos publicos de distriluid@ energia elétrica devem aplicar
anualmente o montante de, no minimo, 0,75% de ecgita operacional liquida em
pesquisa e desenvolvimento do setor elétrico animimo, 0,25% em programas de

eficiéncia energética.

Também se enquadram na categoria de encargosagetos valores pagos

mensalmente pelas distribuidoras para cobrir ceausfas atividades do ONS.

4.3.1.3 Transporte de energia

Os custos com o transporte de energia elétricausiaas até as redes de
distribuicdo referem-se a contratacdo do uso esacas redes de transmissdo e/ou
distribuicdo de outras concessionarias, sendo cstop@elos seguintes itens: Rede
Bésica, Conexdo, Transporte de Itaipu e Encargddsdedos Sistemas de Distribuicao.

O Uso das Instalacbes da Rede Béasica e das Demstslacbes de
Transmisséo de energia elétrica sdo valores pagas g@istribuidoras as transmissoras,
conforme Contrato de Uso do Sistema de Transmiss2l0ST celebrado com o ONS,
pelo acesso a rede de transmissdo do sistemagatir] S&o calculados mensalmente
pelo ONS, com base nos valores de demanda de poténitiplicados por tarifa
especifica estabelecida pela ANEEL. Essa tarifa, sp@ vez, depende do total de
receitas anuais permitidas das concessionariasniasoras, resultantes dos processos
de licitagBes publicas. Conforme visto anteriorragatiota-se a metodologia locacional

para o calculo da Tarifa de Uso do Sistema de Tassio - TUST.

O Uso das Instalacdes de Conexédo corresponde apalas distribuidoras,
das instalacbes de conexdo pertencentes as trapsasis para conectar-se as
instalagcbes da rede béasica de transmissdo. Aslag®s de conexdo séo
disponibilizadas diretamente aos acessantes, ntedig@ssarcimentos dos custos

incorridos na operacdo e manutencao desses ativos.

O Transporte da Energia Elétrica proveniente dputdBinacional esta

associado ao custo do transporte da energia elédguirida pela concessionaria
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daquela geradora. A despesa com transporte dei@eéttyica proveniente de ltaipu é o
resultado da multiplicacdo do montante de demardaoténcia adquirida pela tarifa de
transporte de ltaipu fixada pela ANEEL. As distidmras detentoras das quotas-partes
de ltaipu pagam também pelos Encargos de Uso da Rasica atribuidos a Itaipu

Binacional, de forma proporcional as suas quotatepa

O Uso das Instalagbes de Distribuicdo de Energéri€d refere-se aos
valores pagos pelas concessionarias de distribpigicacesso a rede de distribuicdo de
outra concessionaria, conforme Contrato de Usoisier8a de Distribuicdo — CUSD,
firmado entre a concessionaria acessante e a deeS&0 calculados mensalmente com
base nos valores de demanda de poténcia contratms Earifas de Uso do Sistema de
Distribuicio — TUSD especificas da concessionadessada, conforme resolugéo
homologatéria da ANEEL.

4.3.2 A ParcelaB

No célculo dos custos gerenciaveis o reguladorepard com o problema
da assimetria de informacdo, conforme apresentarsegundo capitulo, pois as
empresas possuem informac¢des mais precisas sasr@EEessos e atividades, e, com
isso, tentam convencer o regulador da necessidadariths maiores para a prestacao
do servico adequado. Dessa forma, o desafio ddadgué estabelecer metodologias
cada vez menos invasivas, que dependam menosalmagdes das concessionarias e
que as induzam a revelarem seu verdadeiro nivetfideEncia, promovendo, por
exemplo, a competicdo virtual entre as empresas,neio de metodologias de
benchmarkingPor outro lado, devem ser incorporadas aos medelespecificidades
de cada &rea de concessdo, dada a diversidaderdatedsticas socio-econdmicas e

geograficas das diferentes regides do pais.

Com relacdo aos custos do capital, as principaestgas analisadas sédo a
forma de valoracdo dos ativos, se a precos his®rau a precos de mercado, a
definicdo de uma taxa de remuneracdo adequadalegeeser atrativa para o investidor
e modica para o consumidor, e o conceito de inmestios prudentes, vez que apenas

0S ativos necessarios para a prestacao do seewgondser remunerados.

Uma vez determinado o valor da Parcela B, congideraos custos

operacionais eficientes e uma adequada remunesabdie os investimentos prudentes,
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este sera atualizado nos reajustes tarifarios snu#iseqientes pela aplicacdo da
férmula paramétrica que consta dos contratos deessfdo, que sera analisada na
proxima secdo. Dessa forma, o proximo passo dadewvarifaria € estimar o valor do
Fator X.

4.3.3 O Fator X

A produtividade das concessionarias é medida pellacdo entre suas
receitas e despesas gerenciaveis, ou seus insuprodwgos. Ngrice cap a receita é
dada pela aplicacdo das tarifas vigentes ao meroaalizado, sendo o risco das
variacbes do mercado alocado as concessionariasalferma, ndo ha garantia de
receita minima. Se o mercado cresce a receita damsrontecendo o contrario se o
mercado decresce. Por outro lado, 0s custos géwEiEi ndo acompanham
necessariamente as variacoes do mercado. Considerandimentos crescentes de
escala, o0 aumento da escala do negocio resultaaeimog de produtividade para as

concessionarias.

No reposicionamento tarifario, garante-se o equdlibentre receita
requerida e despesas eficientes na data da re@stoia, mas essa relacdo pode nao
ser mantida nos reajustes tarifarios subsequeeesduncao ndo apenas da escala do
negoécio, mas também de evolucbes tecnoldgicas, mpadaa gestdo do negocio e na
relacdo de precos entre 0s insumos e produtos. j@ivabdo Fator X é equilibrar
receitas e despesas gerenciaveis no periodo entrevisdes tarifarias, mantendo o
equilibrio econdmico-financeiro definido na ultimavisdo tarifaria. A figura abaixo

representa 0 mecanismo do Fator X.
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Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4

Figura 4.3: Fator X

Na definicdo do Fator X, o regulador deve estaleeleen valor que se|
passivel de ser alcancado pela concessionaria,desequilibrando econcesséao e
incentivando o aumento constante da eficiénciabeneficio dos usuérios e prestadc

de servigo.

O Fator X do primeiro periodo tarifario, imediatartee apos a assinatL
dos contratos de concessao, foi nulo, o que signidjue todco evental ganho de
produtividade realizado foi apropriado pelas cosicegrias. Essa medida visava at
os investidores para o setor. A partir da primeggisdo tarifaria, as tarifas s
reposicionadas considerando o nivel de eficiéndgido pelo reguladr e os ganhos de
produtividade estimados para o proximo periodo saéampartilhados com ¢
consumidores na medida em que se processam ostesdjarifarios. Por outro lado,
periodo entre as revisbes, todo ganho de prodatieicaicima do valor estimapelo
regulador € apropriado pela concessionaria. Dess@af as concessionarias sao ser
incentivadas a superarem a meta de eficiénciaidafpelo reguladc

Esse mecanismo, tipico cprice cap € compativel com o regime
remuneragaodo servigo pel pre¢cq conforme definido pelas Leis n. 8.987/9¢
9.427/96, quepressupbe a apropriacdo de ganhos de eficiénciaesar@al e di
competitividade.
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4.4 A REVISAO TARIFARIA

Na revisao tarifaria, o regulador redefine o efuibi econémico-financeiro
da concesséao por meio da alteracdo do nivel etdduza das tarifas. As metodologias
de revisdo das tarifas seguem os conceitos datdarregulacdo econémica, e devem

observar as disposi¢fes legais e contratuais aplga concessao.

Nas revisOes tarifarias todos os custos da comress sdo recalculados,
tanto da Parcela A quanto da Parcela B, mas o desses processos sdo 0S custos
gerenciaveis, pois é sobre esses que se aplicametiologias de regulacdo por
incentivo. Sobre os custos ndo gerenciaveis apismrbasicamente as disposicoes

legais e contratuais vigentes.

Considerando que as distribuidoras atuam como nubistgs em sua érea
de concesséao, o objetivo das metodologias de wetas#iaria € reproduzir 0s incentivos
gerados em um ambiente de mercado competitivogcaopiele que reconhecidamente
maximiza o bem-estar social. Com isso, pretendaekezir o comportamento desejado
das firmas, induzindo-as a eficiéncia na prestagéservico e a modicidade tarifaria.

O contrato de concessédo traz uma formula pararaédspecifica para o
calculo do indice de reajuste anual das tarifas,sgua analisada na préxima sec¢ao, mas
nao estabelece a metodologia de revisao tarifapanas define as diretrizes a serem
seguidas pelo regulador. Dessa forma, pelo conti@attoncessao, as revisoes tarifarias

periodicas devem se processadas observando aastesgrondicdes:

CLAUSULA SETIMA - TARIFAS APLICAVEIS NA
PRESTAGAO DOS SERVICOS

Subcldusula Sétima— a ANEEL, de acordo com cronograma
apresentado nesta Subclausula, procedera as evdedevalores das
tarifas aplicAveis na prestacdo dos servicos degienelétrica,
alterando-as para mais ou para menos, consideemdtieracdes na
estrutura de custos e de mercado da CONCESSIONA&IAiveis
de tarifas observadas observados em empresasrsinila contexto

nacional e internacional, os estimulos a eficiéria modicidade
tarifaria.

Subclatsula Oitava — No processo de revisdo das tarifas,
estabelecido na Subclausula anterior, a ANEEL elabra os
valores de X, que deverdo ser subtraidos ou adossoa variagdo do
IVl ou seu substituto, nos reajustes subsequeotegprme descrito
da Subclausula Sexta desta Clausula.
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A revisdo € realizada em duas etapas: o reposioiem@ das tarifas e a
definicAo do Fator X. No reposicionamento tarifadalcula-se a receita requerida
compativel com custos operacionais eficientes e comretorno adequado sobre
investimentos prudentes, além da cobertura do®susto gerenciaveis. Ja o Fator X
corresponde a estimativa para os ganhos de prathdi&y da concessionaria, que serao

compartilhados com os consumidores nos reajusiéitas anuais subseqlentes.

O reposicionamento tarifario (RT) resulta da corapao entre a Receita
Requerida (em R$) e a Receita Verificada (em R$pas referenciadas a um mesmo

periodo de 12 meses, conforme férmula abaixo:

Receita Requerida — Outras Receitas

Receita Verificada

Onde:

7

Receita Requerida: € composta pelos valores rdadtrsi dos itens de

custos da Parcela A e da Parcela B.

Receita Verificada: resulta da aplicacdo das wnfgentes ao mercado de

referéncia, que pode ser realizado ou estimado.

Outras Receitas: para fins de modicidade tarifééa,deduzidos da Receita
Requerida os valores relativos as receitas autendaprestacdo de outros
servicos, como: compartiihamento da infra-estrutacen empresas de
telecomunicacdes; servicos de consultoria, engenhar operacdo e
manutencdo em instalacfes de terceiros; alugugiiereacées de imoveis;
convénios; publicidade; etc. Essas receitas, embaocasejam reguladas,

dependem de prévia autorizacdo da ANEEL.

Conforme ja mencionado, 0s custos que integram @eRa A séo
considerados ndo gerenciaveis, por isso sao cdtuleonforme condicdes legais e
contratuais vigentes e repassados integralmeritgies. Para o calculo da Parcela B e
do Fator X, que s@o o objeto principal das revis@e#®NEEL tem adotado vérias
metodologias de regulacéo por incentivo, que coarhins conceitos darice cape da
regulacéo por comparacagatdstick competitior benchmarking)Essas metodologias

sao alteradas pela ANEEL a cada ciclo de quatrs.ano
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A Tabela a seguir mostra as metodologias do proreegto segundo ciclo de
revisdes tarifarias das distribuidoras, bem comprapostas para o terceiro ciclo, com
inicio em 2011, que estdo sendo submetidas ao ggo@ae audiéncia publica para o

recebimento de contribuicdes e informacdes adicatasociedadéd

Tabela 4.1: Metodologias de Revisao Tarifaria dasiBtribuidoras

] ] Despesas .
Ciclo de Revisdes o Custos do Capital Fator X
Operacionais

1° Ciclo Empresa de Valor de mercado en Fluxo de Caixa
(2003 a 2006) Referéncia uso e WACC Descontado
2° Ciclo Empresa de Valor de mercado em Fluxo de Caixa
(2007 a 2010) Referéncia uso e WACC. Descontado

o Empresa de .
3° Ciclo - _ Valor de mercado en Produtividade

Referéncia e analis:

(2011 a 2014) uso e WACC Total dos Fatores

de benchmarking

4.5 O REAJUSTE TARIFARIO

Voltando a clausula sétima dos contratos de cesfoesas distribuidoras,

a sua redacao original continha as seguintes coesligara o reajuste das tarifas:

Subclausula Terceira O valor das tarifas de que trata esta Clausula
sera reajustado com periodicidade anual, obedecd&gislacdo e
regulamentacéo vigente e superveniente, 01 (um)apds a “Data
de Referéncia Anterior”, sendo esta definida dausstg forma:

| - no primeiro reajuste, a data de assinatura don@ato de
Concessao; e

Il - nos reajustes subsequentes, a data de vig&wialtimo reajuste
ou revisdo que o tenha substituido, de acordo carisposto nesta
Clausula.

Subclausula Quarta- A periodicidade de reajuste de que trata esta
Clausula podera ocorrer em prazo inferior a 01 (uamjo, caso a

54 As propostas metodoldgicas para o terceiro de de revisdes tarifarias das distribuidoras estéo
disponiveis na Audiéncia Publica n. 040/2010, emw.aneel.gov.br
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legislacdo venha assim a permitir, adequando-ssteneaso, a “Data
de Referéncia Anterior” e o “Periodo de Referénci@ nova
periodicidade estipulada.

Subclausula qunta- Para fins de reajuste tarifario, a receita da
CONCESSIONARIA sera dividida em duas parcelas:

Parcela A: parcela da receita correspondente acgus#es custos:
Cota da Reserva Global de Reversdo - RGR; cotaaata de
Consumo de Combustiveis - CCC; valores relativosaxa de
fiscalizacdo do servigco publico de distribuicdo cedido; compra de
energia elétrica em funcdo do “Mercado de Refer&hajue inclui o
montante de energia elétrica decorrente dos emplieentos
préprios de geracao distribuida; contribuicbes abl® compensacéo
financeira pela utilizacdo de recursos hidricos g@dins de geragéo
de energia elétrica, quando aplicavel; encargoxdeexdo e uso das
instalagcbes de transmissdo e distribuicdo de emerglétrica,;
encargos de servicos de sistema; Conta de Desémasito
Energético — CDE; cotas do Programa de Incentivo Fmntes
Alternativas de Energia Elétrica — PROINFA; Pesquise
Desenvolvimento — P&D e Eficiéncia Energética.

Parcela B: valor remanescente da receita da CONGEEEARIA,
excluido o PIS/PASEP, a COFINS e o ICMS, ap6s agiedda
Parcela A.

Subclausula Sexta As tarifas homologadas na "Data de Referéncia
Anterior" serdo reajustadas de modo a recuperar ecdtta da
CONCESSIONARIA decorrente da aplicacdo do indiceRdajuste
Tarifario (IRT) médio, assim definido:

[VPA1 + VPBO X (IVI + X)]

IRT = RAO

onde:

RA: receita anual de fornecimento, de suprimentolee uso dos
sistemas de distribuicdo, calculada considerandoa® tarifas
homologadas na "Data de Referéncia Anterior" e oefdddo de
Referéncia", ndo incluindo o PIS/PASEP, a COFIN® &CMS,
denominada como “Receita de Referéncia”;

Receita anual de fornecimento: calculada considdoase as tarifas
de fornecimento homologadas na "Data de ReferéAoi@rior" e o

consumo de energia elétrica e demanda de potémtiaafios de
consumidores cativos, ndo incluindo o PIS/PASEREGFINS e o
ICMS, e n&o considerando as receitas oriundas tlapdssagem de
poténcia ativa ou reativa.

Receita anual de suprimento: calculada considerasel@as tarifas de
suprimento homologadas na "Data de Referéncia Aortere o
consumo de energia elétrica e demanda de potémtiaaflos de
outras concessiondrias de distribuicdo, permissi@sie autorizadas
nao incluindo o PIS/PASEP, a COFINS e o ICMS, e nao
considerando as receitas oriundas de ultrapassagem;

Receita anual de uso dos sistemas de distribuigéalculada
considerando-se as tarifas de uso dos sistemas isteibdicdo
homologadas na "Data de Referéncia Anterior" e mstmno de
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energia elétrica e demanda de poténcia faturadosaesumidores
livres, de autoprodutores, outras concessionarias distribuicao,
permissionarias, autorizadas e geradores conectansistema de
distribuicdo, ndo incluindo o PIS/PASEP, a COFIN& KEMS, e ndo
considerando as receitas oriundas de ultrapassagem;

Mercado de Referéncia: composto pelas quantidadesemergia
elétrica e de demanda de poténcia faturadas pamtemdimento a
consumidores cativos, consumidores livres, autaparés, outras
concessionarias de distribuicdo, permissionariasutorizadas, bem
como pelas quantidades de energia elétrica e p@éocntratada
para uso dos sistemas de distribuicAo e de trarssispelos
geradores, no periodo de referéncia;

Periodo de referéncia: 12 (doze) meses anteriocesiés do reajuste
em processamento;

IVI: namero indice obtido pela divisdo dos indiads IGPM, da
Fundacdo Getulio Vargas, ou do indice que vier eedé-lo, do més
anterior a data do reajuste em processamento e mése anterior a
"Data de Referéncia Anterior". Na hipotese de nawen um indice
sucedaneo, a ANEEL estabelecera novo indice adetado;

X: valor estabelecido pela ANEEL, de acordo com cBuisula
Oitava desta Clausula, a ser subtraido ou acreseaiodVI;

Perdas Elétricas do Sistema de Distribuicdo: tragsmo a ser
estabelecido as perdas elétricas ho momento dasdeviarifaria
periddica.

Energia Elétrica Comprada: volume de energia eatrie poténcia
adquirido para fornecimento aos consumidores cative para
suprimento a outras distribuidoras, no periodo deferéncia,
acrescido de: (i) perdas elétricas do sistema driduicdo, as quais
se dividem em perdas técnicas e comerciais; e,dpaplicavel, (ii)
perdas associadas ao transporte de Itaipu e pendaRede Bésica.

VPAQO: Valor da “Parcela A” considerando-se as cogfils vigentes
na “Data de Referéncia Anterior” e o “Mercado de fRencia”,
calculado da seguinte forma:

(i) Para a energia elétrica comprada: montante deekjia Elétrica
Comprada valorado pelo preco médio de repasse gueohsiderado
no reajuste ou na revisao anterior;

(i) Para o uso dos sistemas de transmissédo e/airilolicao:
montantes de demanda de poténcia contratados n@oduerde
referéncia, valorados pelas respectivas tarifas sideradas no
reajuste ou na revisao anterior; e

(iif) Para os demais itens da “Parcela A”: valorensiderados no
reajuste ou na revisao anterior.

VPBO: Valor da “Parcela B” considerando-se as cagiiis vigentes
na "Data de Referéncia Anterior" e o "Mercado defdréncia”,
calculado da seguinte forma:

VPB0O = RA0O — VPAO
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VPAL: Valor da “Parcela A” considerando-se as cogfilts vigentes
na data do reajuste em processamento e o "Mercad@aferéncia”,
calculado da seguinte forma:

(i) Para a energia elétrica comprada por meio dentcatos firmados
anteriormente a Lei n. 10.848/2004: o preco de sspade cada
contrato vigente na data do reajuste em processtovsara aplicado
ao montante de energia elétrica de cada contratjfigado no
periodo de referéncia, limitado ao montante de giaeelétrica que
poderd ser atendido pelo mesmo contrato nos 12ejdozeses
subsequentes;

(ii) Para a energia elétrica comprada por meio dtratos firmados
apos a Lei n. 10.848/2004: o preco médio de repdesecontratos de
compra de energia elétrica de que trata o capuado36 do Decreto
n.° 5.163, de 2004, autorizados pela ANEEL atéta da reajuste em
processamento, ponderado pelos respectivos voluwoagatados

para entrega nos 12 (doze) meses subseqienteasadpho montante
de Energia Elétrica Comprada, deduzidos os mongargéeridos no

inciso (i) anterior;

(iii) Para o uso dos sistemas de transmissdo e/wirilouicao:

montantes de demanda de poténcia contratados n@oduerde
referéncia, valorados pelas respectivas tarifasenigs na data do
reajuste em processamento; e

(iv) Para os demais itens da “Parcela A”: valoreig@ntes na data do
reajuste em processamento.

Verifica-se que o0 reajuste tarifario anual deve esalculado segundo
férmula paramétrica especifica que consta do dontle concessdo, ndo havendo
espaco para a discricionariedade do regulador noc8keulo, visto que o equilibrio
econdmico-financeiro do contrato depende do pletendimento das condicdes

contratuais.

Dessa forma, as tarifas de fornecimento de enerlgimica devem ser
reajustadas anualmente, no periodo entre as reviaffarias, pelo Indice de Reajuste
Tarifario (IRT) médio, que € dado pela relacdo ARG, onde: RAL corresponde a
receita da concessionaria considerando as condigestes na Data do Reajuste em
Processamento (DRP); e RAO é a receita conside@dondi¢des vigentes na Data de
Referéncia Anterior (DRAY’

Dessa forma, o IRT € dado pelas seguintes equacdes:

RA1
IRT = = (1)

> DRP corresponde a data do atual reajuste tari@@BRA corresponde a data do Ultimo processo de
alteracado das tarifas, que pode ter sido um reagustima revisao tarifaria. O nimero “0” indica as
condicdes vigentes na DRA e o numero “1” referasseondic¢des vigentes na DRP.
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RA1 = VPA1 + VPB1 (2)
RA1 = VPA1 + [VPBO x (IGPM — X)] (3)
VPBO = RAO — VPAO (4)

Uma vez calculado o IRT, conforme formula acimgieee aplicado as
tarifas vigentes resultando nos novos valores aldag maximas que a concessionaria

podera cobrar de seus consumidores no decorradromm ano tarifario.

No célculo dos reajustes nao é feita qualquerepém com relacdo ao
mercado do proximo ano, as tarifas sédo reajus@eldsrma a recuperar a nova receita
requerida (RA1) considerando a aplicagdo destasezcado realizado dos ultimos doze
meses. Como a receita da concessionaria € dadagiglacdo das tarifas vigentes ao
mercado realizado, se no proximo ano o mercad@erea receita da concessionaria
também ira cresce, e vice-versa. Por outro ladousts da concessionaria podem nao

acompanhar as variagdes do mercado, impondo peudgenhos as concessionarias.

Nesse ponto, caber relembrar o pressuposto bdsipdce cap de que

ndo h4 uma correspondéncia biunivoca entre receitlsspesas da concessionaria. O
risco das variacbes mercado sdo alocados ao prestadservico, que pode perder ou
ganhar com a evolucdo de custos e receitas. Egimeree denominado de alto
incentivo, porque pressupde a apropriacao de gadeeficiéncia e da competitividade,
em beneficio de usuarios e prestadores de senAgsosoncessionarias sdo incentivadas
a aumentar constantemente a eficiéncia na prestagaervico, na medida em que
podem se apropriar dos ganhos auferidos acima dtsrdefinidas pelo regulador nas
revisdes tarifarias. Isso também beneficia a mddaeg tarifaria, pois parte desses
ganhos é compartilhada com os consumidores, o dekoépor meio da aplicacdo do
Fator X, como fator redutor do indice de atualipedas tarifas (IGP-M).

4.5.1 O Efeito da Formula de Reajuste

Para se apurar o indice de reajuste das tarifascisp obter os valores da
Parcela A e da Parcela B que formam a receita mlegessionaria na data do reajuste em
processamento (VPALl e VPB1). A Parcela A é semgealculada a cada processo

tarifario considerando as condi¢cbes vigentes, jRascela B € obtida a partir da
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diferenca entre a receita da concessionaria dmsodtdoze meses (RAO) e o valor da
Parcela A na data do reajuste anterior (VPAO), sendalor resultante atualizado pela
variacdo do IGP-M menos o Fator X, ou seja, o vdboParcela B na data do reajuste

em processamento é dado por:
VPB1 = (RA0 —VPAO) X (IGPM — X)

O RAO é obtido pela aplicacdo das tarifas vigeatesnercado do periodo
de referéncia, que corresponde ao mercado dosodliiloze meses, e o VPAO é o valor
dos itens de custo da Parcela A considerando aboé@s vigentes na data do reajuste

anterior, calculado da seguinte forma:

() para a energia elétrica comprada: montante de ianelétrica
comprada no periodo de referéncia valorado pelgopreédio dos

contratos que foi considerado no reajuste ou naae\anterior;

(i) para o uso dos sistemas de transmissdo e/ou digéib
montantes de demanda de poténcia contratados ni@dperde
referéncia, valorados pelas respectivas tarifasisdeconsideradas no

reajuste ou na revisao anterior;

(i) e para os demais itens da “Parcela A”, que inclosnencargos

setoriais: valores considerados no reajuste oevisao anterior.

Pelas definicdes acima, verifica-se que a energrmapcada e, em certa
medida, o transporte da energia, que compdem o Ve#8o associados a evolucdo do
mercado, ou seja, se 0 mercado cresce essas degpesantam, e vice-versa. ISso
acontece devido a natureza da contratacdo dessgoseque, a exemplo da receita da
concessionaria, dependem da aplicacdo de umavaéate a um montante de energia
ou demanda contratada no periodo de referénci@s @acargos setoriais correspondem
aos valores considerados no ultimo reajuste owsdeviarifaria, portanto ndo sofrem
influéncia da variacdo do mercado da concessian@aaforme visto anteriormente, os
encargos setoriais possuem uma natureza legal teaweh diversa dos custos dos
segmentos de geragao e transmissdo. A logica de¢do dos seus valores independe
das variagcbes do mercado, sdo definidos em quadies fanuais para cada

concessionaria, de acordo com a politica do govésso significa que a Parcela A nao
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varia na mesma proporgédo que a variagdo do merpado parte dos seus custos séo

fixos.

Com isso, a Parcela B dos reajustes, que é ohtiddiferenca, varia a taxas
diferentes da variacdo do mercado e da aplicacdGEM-X, pois incorpora os ganhos
ou perdas anuais com a arrecadacdo de custosntsotarifas. Se o mercado cresce, a
receita da concessionaria aumenta na mesma proponed a Parcela A ndo, pois parte
dos seus custos permanece fixa, entdo a ParcelasBeca uma taxa maior que o
aumento do mercado, pois incorpora a diferenca enteceita e a Parcela A. O caso
contrario é similar, se o mercado decresce, ateedeninui na mesma proporcado, mas a
Parcela A nédo, pois parte dos seus custos perméxraceom isso a Parcela B decresce
a uma taxa maior que a reducao do mercado, paspo@ a diferenca entre a receita e

a Parcela A.

E possivel dizer que a Parcela B depende do coampertto do mercado, da
variacdo dos prec¢os, dos ganhos de produtividateaets e da evolucdo da Parcela
A. Se todos os custos da Parcela B variassem coefar mercado, ndo haveria
problema, mas como 0s encargos sao fixos, a P&gedasa a variar a taxas diferentes
do crescimento do mercado e da evolucdo dos préessontada dos ganhos de

produtividade.

A razoabilidade dessa formula é que a até a pr@mebvisdo tarifaria
periodica das concessionarias, 0 que veio a oc8rrére até 5 anos ap0s a assinatura
dos contratos de concessdo, nao se sabia o vewad®r da Parcela B, por isso era
obtido pela diferenca entre a receita total e gtosuda Parcela A. Além disso, as tarifas
de fornecimento s6 comecaram a ser abertas emdsersos componentes (energia,
transporte, custos da distribuicdo e encargosiaitpra partir de 2003, com a edicéo do

Decreto n. 4.562, de 31 de dezembro de 2002¢é entdo, ndo se sabia com precisdo

% «Art, 120s consumidores do Grupo "A", das concessionriapermissionérias de servico publico de
geracdo ou de distribuicdo de energia elétrica da@wecelebrar contratos distintos para a conexaa us
dos sistemas de transmissao ou distribuicdo e candgr energia elétrica, nos termos e condi¢des
firmados no art. 9 ° do Decreto n. 62.724, de 1Trdeo de 1968, com as alteracdes do Decreto n.34.41
de 07 de outubro de 2002.

§ 1°Na defini¢éo do valor das tarifas para os contsatte conexdo e de uso dos sistemas de transmissao
ou distribuicdo a que se refere este artigo, setdosideradas as parcelas apropriadas dos custos de
transporte e das perdas de energia elétrica, bemacos encargos de conexdo e o0s encargos setogais d
responsabilidade do segmento de constimo
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guanto da tarifa paga pelo consumidor final eratimgda a cobertura de custos

gerenciaveis e ndo gerenciaveis.

O efeito provocado pela formula do reajuste tadfaanual esta
demonstrado nas tabelas 4.2 e 4.3 abaixo. A pamabela traz uma simulacdo de
reajuste tarifario considerando aumento do merecadolltimos dozes meses a data do
reajuste e a segunda traz a situacdo contrariaedigcdo do mercado. Nos dois
exemplos, considera-se, por simplificacdo, queardhgs de produtividade sao nulos e

que a inflacdo da economia é de 6% ao ano.

A primeira coluna das tabelas apresenta o calcalondice de reajuste
tarifario anual tal como estabelecido no contragocdncessdo e a segunda considera
uma simulacdo de reajuste corrigindo o efeito cdmuspela formula paramétrica,
sobretudo em funcédo dos encargos setoriais. Pelivatm, a Parcela B do reajuste é
obtida pela diferenca entre a receita da conce®s#oa a Parcela A. Ja na simulacéo de
reajuste, a Parcela B da receita varia na mesnp@m@o do mercado, ou seja, o efeito
dos custos fixos da Parcela A no valor da ParcelaBreajustes € nulo.

Considerando o primeiro exemplo, de crescimentmmdmado, o RAO (R$
100 Milhdes), que é a base de calculo do indicpista é obtido pela aplicacdo das
tarifas vigentes (0,100 R$/kWh) ao mercado reatizads ultimos doze meses (1.000
GWh). Para o calculo do RA1, que é a receita d@assionaria para a cobertura dos
custos da Parcela A e da Parcela B considerandmraticbes vigentes na data do
reajuste em processamento, apuram-se 0s novogvalarenergia e do transporte para
0 atendimento do mercado de referéncia, mais aar@oE setoriais de responsabilidade
dos consumidores. Para essas simulacdes assumesesorecos da energia, das
tarifas de uso e acesso aos sistemas de transn@&sialistribuicdo, e 0s encargos
setoriais variam anualmente conforme a inflacdoedanomia. Com isso, o VPAl
resulta em R$ 67,39 MilhGes. Ja o valor da Par&laa data do reajuste em
processamento, usando a férmula do contrato, VPERAO — VPAO) * IGPM-X,
resulta em R$ 38,61 Milhdes. Dessa forma, o RAJuélia R$ 106 Milhdes e o indice

de reajuste é de 6%, seguindo a variacdo dos denmegiss da economia.

Agora, alterando a forma de célculo da Parcelaug, deixa de ser obtida
por diferenca, o indice de reajuste resulta em%,5%enor, portanto, que o reajuste

calculado pela férmula do contrato. Nesse cas@reeR B ndo incorpora o efeito da
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arrecadacéo adicional dos custos fixos da ParcelaeAdo atualizada apenas pelo

crescimento mercado (de 4%) e pelas variacfes rdgep (de 6%), resultando em R$
38,16 Milhdes.

Com reducédo de 4% do mercado, o efeito da formatanpétrica é de
reduzir o indice de atualizagdo das tarifas. Coméoapresentado na Tabela 4.3, o
indice de reajuste calculado sem o efeito da f@npakamétrica resulta 0,51% maior

gue o calculado segundo o contrato de concessao.
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Tabela 4.2: Simulacédo de Reajuste com Crescimente dlercado

Componentes do Reajuste Reajuste Contrato Reajudieutro
Tarifa vigente - R¥/kWh 0,100 0,100
Mercado de Referéncia GWh 1.000,00 1.000,00
R$ Milhdes R$ Milhdes
RAO - R$ Milhdes 100,00 100,00
Energia Comprada DRA 44,00 44,00
Transporte de Energia DRA 9,00 9,00
Encargos DRA 10,58 11,00
VPAO 63,58 64,00
VPBO 36,42 36,00
Energia Comprada DRP 46,64 46,64
Transporte de Energia DRP 9,54 9,54
Encargos DRP 11,21 11,21
VPA1 67,39 67,39
VPB1 38,61 38,16
RA1 106,00 105,55
RT 6,00% 5,55%
Tarifa Reajustada - R$/kWh 0,1060 0,1056

Tabela 4.3: Simulacdo de Reajuste com Decréscimo blercado

Componentes do Reajuste Reajuste Contrato ReajusMeutro
Tarifa vigente - R¥kWh 0,100 0,100
Mercado de Referéncia GWh 1.000,00 1.000,00
R$ MilhGes R$ MilhGes
RAO - R$ Milhdes 100,00 100,00
Energia Comprada DRA 44,00 44,00
Transporte de Energia DRA 9,00 9,00
Encargos DRA 11,46 11,00
VPAO 64,46 64,00
VPBO 35,54 36,00
Energia Comprada DRP 46,64 46,64
Transporte de Energia DRP 9,54 9,54
Encargos DRP 12,15 12,15
VPA1 68,33 68,33
VPB1 37,67 38,16
RA1 106,00 106,49
IRT 6,00% 6,49%

Tarifa Reajustada - R$/kWh 0,1060 0,1065
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Quanto maior a participagdo dos encargos na gedeaitoncessionaria e
maior as variac6es do mercado, maior sera o efaiteado pela férmula paramétrica no
indice de reajuste das tarifas. Quando os contgosoncessao foram assinados, 0s
encargos setoriais representam apenas de 3% las’ ta€om isso, o efeito da férmula

paramétrica nos reajustes seria bem menor, no éxemima, em torno de 0,10%.

Por outro lado, a inclusdo de encargos setoria@s tarifas de
fornecimento de energia elétrica era até convemipata o setor, dado a essencialidade
desse servico, 0 que pode inclusive explicar ane@ocarga tributaria da energia
elétrica, em torno de 40% se considerarmos alémedoargos setoriais os tributos
estatuais e federais (PIS/ICOFINS e ICMS) incidentes faturamento das

concessionarias.

Apenas mais recentemente, a partir de 2007, quasdacargos setoriais
comecaram a representar cerca de 11% das tarifpse @ efeito da metodologia do
reajuste prevista no contrato de concessao comaceer objeto de estudos mais
aprofundados no éambito da ANEEL, conforme consta Roocesso n°
48500.006111/2007-08, e também por outras insbésic como o TCU. A solucao
encontrada pela ANEEL para corrigir esse efeitoafassinatura de um aditivo em
2010, de forma a neutralizar os efeitos da variagimercado sobre a arrecadacao dos
encargos setoriais. A decisdo da agéncia e os feidmentes a esse processo serao

analisados detalhadamente nos préximos capitulos.

Além disso, na época da privatizacdo das empresada havia uma
incerteza muito grande com relagdo ao comportameatdo economia, recém
estabilizada, que é uma das principais variaves @xplicam o comportamento do
mercado de energia. Nesse contexto, a formulaajeste das tarifas que constava dos
contratos de concessao representava um risco pmranvestidores, pois a sua
remuneracao final dependeria ndo apenas da ef@i®&acprestacdo do servico, mas
também do comportamento do mercado e da evolucggicuios ndo gerenciaveis nas

tarifas, podendo beneficia-los ou prejudica-los.

Em um ciclo tarifario, que corresponde ao perietre duas revisdes

tarifarias periddicas, o efeito provado pela agimada formula paramétrica do contrato

" Nota Técnica n. 065/2010-SRE/ANEEL, de 17 de mae@010.
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se acumula a cada ano. Isso porque esse efeitn, as@pentando as tarifasu
diminuindoas, é incorporado a base tarifaria em cada prockssmajuste e se perpe
em todo o ciclo até a proxima revisdo. Consideramdaiclo tarifario de quatro anos
supondo que o resultado da simulacdo com cresantEnimercado ird se refr em
todos os reajustes do ciclo, o efeito acumuladapiizacéo da formula de reajuste <
de 0,5% no primeiro ano, 1% no segundo ano, 1,5%neeiro ano e 2% no quarto a
0 que da um total de 5% em quatro aio que equivalente am efeito médio e 1,25%

ao ano. Esse resultado erepresentado na figura abaixo.

2%

1,5%

1%

0,5%

Figura 4.4: Efeito da formula do reajuste acumulado no cicldarifario

Visto de outra forma, também considerando um cerdeicrescimento ¢
mercado, os vates que sao incorporados a Parcela B das concésamra cad
processo de reajuste tarifario, em funcdo da ag@lwadaférmula paramétrica d
contratona qual a Parcela B é obtida por diferenca, cooredp a receita adicion
auferida pela concessioia nos ultimosdoze meses em fungdo do aumentc
arrecadacéo dos custos fixos. Essa receita adi@dnaorpordaao valor da Parcela
nos reajustes e se mantém nas tarifas até a préewisiio, quando sera redefinide
valor da Parcela B que garante o equilitda concesséo. A figura abaimostra o
efeito cumulativo da aplicacdo da formula do reajtarifariono valor deParcela B.
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>

1° Ano 2° Ano 3° Ano 4° Ano

Figura 4.5: Efeito cumulativo da férmula do reajuste na Parcta B

Dessa forma, é possivel dizer que existem doitosfassociados a alocac
de custos fixos nas tarifas e ao risco do mercado:finarceiro, que decorre ¢
arrecadacdo anual slcustosndo gerenciaveifixos; e um econémico, em funcao
aplicacdo da formula do reajuste do contrato, gzecbm que esse efeito anual ¢
incorporado a Parcela B, gerando um impacto cumalags tarifas

46 ACVA

Uma vez estabelecidas as tarifas pelos métodogitdesacima, a
concessionarias se defrontam com dois riscos splooregime do servico pelo pr:
as variacao de precos e de mercado que ocorremamttatas dos reajustes e revi
tarifarias. Quando dassinatura ¢s contratos de concessa@onhavia previsade
qualquer mecanismapntratual ou extracontrati, para compensar as concessioné
pelas variacdes dos custos e do mercado que gunomdaperiodo entre os reajuste
revisbes tarifarias, o que aparentemente é congbatbm o regime de remunerag
aplicado a concessao, do servico pelo preco. BEntet considerando que fore
incluidos nas tarifas custos de responsabilidades da coonéssi, mas que ndo s
totalmente gerencidveis por ela, como 0s encargiosias, iSSO gerava um problel
guando ocorriamauments muito excessivosos valores desses itens, ameacan

equilibrio econdmicdinanceiro do contratc

O exemplo tipicoé a desvalorizagdo cambial ocorrida em 1999,
impactou diretamente o custo de aquisicdo da en@rgveniente de Itaipu binacion
fixado em délarsem a respectiva cobertura tarifaria, o que ensenecessidade de
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fazer revisdes tarifarias extraordinarias paraabegecer o equilibrio econdmico-

financeiro das concessoes.

Outro exemplo é a crise de oferta de energia e@1,2que levou o
governo federal a criar o Programa Emergencial deidRamento de Consumo de
Energia Elétrica — PERCEE. Com o racionamento @egénimposto pelo governo, as
distribuidoras ndo conseguiram receitas suficieptga a cobertura de seus custos de
Parcela A e B, o que levou a criagdo, no ambité\clardo Geral do Setor Elétrico, da
Recomposicéo Tarifaria Extraordinaria - RTE, poravda Lei n° 10.438/2002. Nesse
caso, a reducdo do mercado em funcdo do PERCEEodasionada por um
racionamento de grande proporgcéo e nao pelas ¢iieganaturais do mercado, que
fazem parte do risco do negdécio e ndo dao direitoreeequilibrio econémico e
financeiro. Neste caso, foi necessaria uma aca@mwderno (fato do principe) para que a
ANEEL aplicasse, temporariamente, aumentos tasgdpara compensar parcelas das

perdas decorrentes do racionamento.

Esses dois eventos, de forte impacto no equilgeamoémico-financeiro
das distribuidoras, motivaram a criacdo de um misganextracontratual que anulasse
o0 risco das variacfes dos custos ndo gerenciaasisahcessionarias. Esse mecanismo
foi denominado de Conta de Compensacédo de Vardeadtlores de Itens da Parcela
A — CVA, e visa capturar as variacdes de custogpnédstas no célculo econdmico das

tarifas, que podem ser positivas (tarifas aumentanegativas (tarifas caem).

A CVA foi regulamentada pela Portaria Interministe MF/MME n.
296, de 25 de outubro de 2001, posteriormente selagela Portaria Interministerial
MF/MME n. 25, de 24 de janeiro de 2002, em atendimeao disposto na Medida

Provisoria n. 2.227, de 4 de setembro de Z)®hs seguintes condicées:

Art. 1° Criar, para efeito de calculo da revisdadoureajuste da tarifa
de fornecimento de energia elétrica, a Conta de péasacédo de
Variacdo de Valores de Itens da "Parcela A" — C\&stihada a

%8 Art. 1° N&o se aplicam as disposic6es dos §§3P°d® art. 2° da Lei n° 10.192, de 14 de feveméro
2001, a mecanismo de compensacdo das variagdesidasoentre 0s reajustes tarifarios anuais, de
valores de itens da "Parcela A" previstos nos etwarde concessédo de distribuicdo de energiacalgtri
ser regulado, por proposta da Agéncia Nacional derdia Elétrica - ANEEL, em ato conjunto dos
Ministros de Estado de Minas e Energia e da Fazenda
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registrar as variagdes, ocorridas no periodo eetipistes tarifarios,
dos valores dos seguintes itens de custo da "Rafete que tratam
0s contratos de concessao de distribuicdo de enelégrica:

| - repasse de poténcia proveniente de Itaipu Binat

Il - transporte de energia elétrica provenientdtaipu Binacional; Il
- Conta de Consumo de Combustiveis Fosseis - CCC,;

IV - Conta de Desenvolvimento Energético — CDE;

V - uso das instalacdes de transmissao integrdatesde basica; VI -
compensacao financeira pela utilizacdo dos recutsdsicos —
CFURH;

VIl — encargo de servigos do sistema — ESS;

VIl - Programa de Incentivo as Fontes Alternativdes Energia
Elétrica — PROINFA; e

IX — aquisicéo de energia elétrica.

Art.2°. O saldo da CVA é definido como o somat@#s diferencas,
positivas ou negativas, entre o valor do item ria da Ultimo reajuste
tarifario da concessionéria de distribuicdo de gineglétrica e o valor
do referido item na data de pagamento, acrescidaedpectiva
remuneracao financeira.

8 1° A concessionaria de distribuicdo de energérieh devera
contabilizar o saldo relativo a cada item da CVAnoienado no art.
1° em conta especifica, para efeito de compensagdadice de
reajuste tarifario subsequente.

8 2° A remuneragéo financeira de que trata o "tapaidira sobre o
saldo da CVA de cada item da "Parcela A" mencionaolart. 1°
desde a data da ocorréncia de diferenca no valiiehoaté a data de
reajuste tarifario contratual subsequente, e sdclada com base na
taxa de juros SELIC em igual periodo.

§ 3° Para fim de apuragéo do saldo da CVA, o \d@doitem de custo
da "Parcela A" na data de pagamento ndo podendirimellta e juros
de mora.

A CVA compara o valor de determinado componenteusto da Parcela A
considerado no reajuste tarifario do ano anterogn ® gasto efetivamente incorrido
pela distribuidora durante os 12 meses de vig@wigajuste. Essa comparacao é feita
no reajuste subsequente. Se o custo incorridmé&or do que o valor considerado no
reajuste anterior, a empresa € credora dos constgsjdcaso contrario, se o custo foi
menor que o valor dado no reajuste anterior, a esapdeve aos consumidores e a
diferenca é repassada no reajuste subsequentéerAndia a ser recebida ou repassada
sofre remuneracdo financeira, pela Taxa SELIC,adla do pagamento até a sua efetiva

compensacao nos reajustes tarifarios.
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Dessa forma, o mecanismo da CVA serve, fundarmeetde, para
mitigar 0s riscos associados as variacbes dos susfib gerencidveis pelas
concessionarias e, na pratica, funciona como seelssa reajustes mensais da Parcela
A, repassando integralmente as tarifas as variaggseus custos, para mais ou para
menos. Por isso, 0 mecanismo da CVA foi concebisiooccuma excec¢do a Lei do Plano
Reaf®, que proibiu a indexacéo da economia, vetandoistsj contratuais inferiores a
um ano, com a diferenca que nesse caso a aferigaepmasse das variagdes dos custos

é feita apenas anualmente nos reajustes e revastasas.

O valor da tarifa de fornecimento de energia ieltrque resulta da
aplicacdo dos indices de reajuste e reposicionamarifario, encerra um conceito de
custo econbmico. A CVA corresponde a um valor fieémo, que ndo € incorporado a
base tarifaria, a cada reajuste ou revisao € detidas tarifas o valor da CVA do ano
anterior e incorporado o novo valor que ird vigopatos proximos 12 meses. Na
pratica, a ANEEL calcula a CVA a cada ano confodisposicao legal e incorpora o
seu valor nas tarifas por meio de um percentuai@wido ou subtraido dos indices de

reajuste e revisao tarifaria, calculados segunclantrato de concessao.

Apos o calculo do saldo da CVA, que se refereagimgdes dos custos da
Parcela A nos ultimos doze meses, é preciso variie esse valor foi efetivamente
compensado pela aplicagdo das novas tarifas acadweos proximos doze meses.
Essa afericdo é feita no reajuste ou revisao tariubsequente, conforme § 4°, art. 3°,

da Portaria n. 25/02, transcrito a seguir:

Art. 3°. O saldo da CVA deverd ser compensado ndfag de
fornecimento de energia elétrica da concessiondo®m 12 (doze)
meses subsequentes a data de reajuste tarifadah, apndo eventual
diferenca considerada no célculo do reajuste tarigeguinte.

§ 1° Durante o periodo de que trata o "caput",ldosda CVA néo
compensado sera remunerado com base ha taxa deSfEOC para o
periodo, até a data de sua efetiva compensacao.

§ 2° Para efeito de célculo da tarifa, a remunerégira dos saldos
da CVA sera calculada utilizando-se uma taxa desjpara o periodo
de 12 (doze) meses subsequente a data do reajufsted anual.

8§ 3° A taxa de juros projetada de que trata odedfe artigo sera dada
pela menor taxa obtida ha comparacao entre a téagérajustada dos

%9 A Lei n® 10.192, de 14 de fevereiro de 2001.
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financiamentos diérios apurados no Sistema Espeéeiaiquidacéo e
de Custbddia - SELIC para titulos publicos federdisulgada pelo
Banco Central do Brasil, referente aos trinta dig®riores a data de
reajuste tarifario anual, e a projecdo de variagéicada no mercado
futuro, trinta dias antes da data de reajusteériifanual, da taxa
média de depdsitos interfinanceiros negociados rasaB de
Mercadorias e Futuros para prazo de doze meses.

8 4° No final do periodo gue trata o "caput”, veaif-se-a se o saldo
da CVA foi efetivamente compensado, levando-se emsideracdo as
variacdes ocorridas entre o mercado de energiscaléitilizado na

definicho do reajuste tarifario da concessionariao emercado

verificado nos 12 (doze) meses da compensacédo, dmmo a

diferenca _entre a taxa de juros projetada e a dex@uros SELIC

verificada, sendo eventual diferenca na compensacésaldo da
CVA considerada no reajuste tarifario anual subsetsi

Dessa forma, em cada reajuste ou revisao targgpi@ciso calcular o saldo

da CVA em processamento e o saldo da CVA do anterio

Com a ampliacdo da participacdo dos custos namagéveis nas tarifas, a
forma de calculo da CVA também passou a ser olget@studos especificos pelo
regulador, visto que as variacbes de mercado, gderiam compensar as variacoes de
preco, ndo eram consideradas na apuracédo da C\fAexemplo, o aumento do valor
de um encargo setorial, que ocorre no periodo eaajastes e revisdes tarifarias, pode
ser compensado pelo proprio crescimento do mercpaoacarreta uma receita maior
para a concessionaria, ndo necessitando de aumésnié@rios adicionais para
compensar aquele aumento de custo. Por outro lade, redugédo no custo de um
encargo setorial pode ser compensada por uma edocéercado, e, nesse caso, nao
haveria necessidade de devolucdo de valores assiroaiores, reduzindo as tarifas.
Entende-se que a CVA teria eliminado o risco dg@renas nao o risco do mercado.
Essa questdo também foi objeto de anéalise no moakss aditivos contratuais, sendo

discutida nos proximos capitulos.

Nesse momento, cabe destacar apenas um dos fa&aougprovam que a
CVA, tal como concebida pela Portaria n. 25/2008) misou capturar o efeito das
variacbes do mercado sobre a arrecadacdo dos aisté%arcela A, é que foram
incluidos no seu mecanismo apenas aqueles iteaslatg de alteracdo de seus valores
ndo coincidiam com a data de alteragdo das tagdasconcessionarias, imputando a

elas o risco das variacdes de custo que ocorremeen & datas dos reajustes e revisdes
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tarifarias. Os demais itens de custo da Parceleaomo RGR, TFSEE e encargos de
conexao, também definidos em cotas fixas anuagsfaram incluidos na CVA, pois a
data da variacdo de seus valores coincide com a diatalteracdo das tarifas das
concessionarias, nao havendo variacfes de custoantiatas dos reajustes e revisdes
tarifarias. Entretanto, quando se trata de custos,ftanto aqueles que estdo na CVA
como aqueles que ndo estdo sofrem os efeitos das;des do mercado sobre a
arrecadacéo de seus valores.

4.7 CONCLUSAO

Pela analise conjunta da teoria da regulacdo edoadendas disposicdes
legais e contratuais vigentes, viu-se que 0 regdeeremuneracdo aplicado as
concessionarias de distribuicdo de energia eléticBrasil é o servico pelo preco, ou
price cap que pressupde a prestacdo do servico publicaiadegpor conta e risco do
concessionario, a apropriacdo de ganhos de efiaiéntpresarial e da competitividade,

e 0 atendimento aos principios de modicidade taiincentivos a eficiéncia.

No servigo pelo pregco ndo ha uma correspondénoitadéentre receitas e
despesas da concessionaria, o resultado econdm&wéiro depende de uma série de
variaveis, algumas controlaveis, outras ndo. Qorde negocio, presente em qualquer
mercado onde atua a livre iniciativa, também estsgnte, em certa medida, na
prestacdo do servi¢o de distribuicdo de energisicgle com a diferenca de que nesse
caso o Estado, devido a competéncia |he foi catdepela Constituicdo Federal, € 0
responsavel ultimo pela continuidade, regularidadealidade do servico, dessa forma,
se uma concessionaria nao esta prestando o selwifgrma adequada, observando as
condi¢cdes impostas pelo Poder Concedente, deversubstituida por outra ou pelo

proprio Estado.

A consideracdo de custos nado totalmente gerensi@gedas concessionarias
na formacao das tarifas significa uma adaptacdegimeprice caporiginal, que impos
um risco adicional ao negécio e uma maior compbedéda regulagdo, na medida em
que sobre esses valores ndo se aplicam as met@dolbg regulacdo por incentivos
consagradas pela literatura econémica. Diante deoeato do risco do negdcio e da
incompletude dos contratos de concesséo, a forrnantada pelo legislador para

contornar o problema foi a criagdo de um mecanisrt@contratual com a finalidade
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de compensar as concessionarias pelas variacfesvalosees dos custos nédo
gerenciaveis nao consideradas nas metodologiaseaaste e revisdo das tarifas

definidas nos contratos de concessao.

Os efeitos causados pelo aumento da participacé alstos néo
gerenciaveis nas tarifas, bem como o0s mecanismosnitigacdo de risco das
concessionarias foram objeto de ampla discussésetor nos anos de 2009 e 2010,
resultando na celebragdo do aditivo aos contragosothcessao, cujos termos seréo

analisados no proximo capitulo
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5 OS ATORES E SUAS PREFERENCIAS

51 INTRODUCAO

Os procedimentos de calculo das tarifas tém sigltmbe estudo especifico
da ANEEL desde outubro de 2007, quando foi abertwgsso administrativo para
tratar da questédo, em atendimento a uma solicitdgdairetoria Colegiada da Agéncia,
que buscava explicacdes para 0os aumentos tariféiificados acima dos indices de

inflagdo da economi¥.

Como resultado dos estudos realizados pela Suped@bcia de Regulacao
Econbmica (SRE) da ANEEL, foi identificado um efefirovocado pela férmula de
reajuste das tarifas constante dos contratos deess&o de distribuicdo de energia
elétrica. Conforme analisado no capitulo antegese efeito pode aumentar ou reduzir
a receita das concessionarias, em funcéo das desi@p mercado e da participacdo dos

custos fixos nas tarifas, particularmente os ermsasgtoriais.

Paralelamente, o TCU, por solicitacdo da Comiss&o Difesa do
Consumidor da Camara dos Deputados, realizavaocaiagditnos processos de reajuste e
revisdo da Companhia Energética de Pernambuco (EE&RIia CEMIG Distribuicdo
S/A, também com o objetivo de identificar os magivdo descolamento entre as
variagbes das tarifas e os indices de preco. Nessditorias, o TCU identificou o
mesmo efeito provocado pela férmula de reajustecdoatos que havia sido apontado

pela ANEEL em suas Notas Técnicas.

O MME foi envolvido nesse processo em outubro dé82Qjuando a
ANEEL, encaminhou aquele 6rgdo uma proposta deraghe da Portaria
Interministerial n. 25/2002, que trata da Cont&denpensacdo da Variacao de Valores
de Itens da Parcela A (CVA), por entender que anmagsecessitava de adequacdes. A
alteracéo era considera pela ANEEL como uma dagdasedecessarias para aprimorar
os procedimentos de célculo das tarifas, de forpeomover a neutralidade dos itens
de custo ndo gerenciaveis pelas concessionariarg{@ncomprada, transporte e
encargos), que compdem a denominada Parcela A ake regeitas. Em sintese, a

proposta submetida a apreciacdo do Ministério gisansiderar no célculo da CVA os

0 processo 48500.006111/2007-08.
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efeitos da variacdo do mercado sobre a arrecadagsiocustos ndo gerenciaveis,
principalmente os encargos setoriais, neutralizavgloiscos de preco e de mercado
sobre esses itens de custos. Conforme sera discatsbguir, essa medida ndo era
considerada pela ANEEL como a mais consistente,anmagis rapida para resolver o

problema.

Em junho de 2009 foi instaurada na Camara dos Rdpsta Comisséo
Parlamentar de Inquérito (CPI), denominada “CPI| #asfas”, que destinava-se a
investigar a formacao dos valores das tarifas éegenelétrica no Brasil, a atuacdo da
ANEEL na autorizacdo dos reajustes e revisOestad e os motivos de a tarifa média
de energia elétrica no Brasil ser maior do que egbes do chamado G7, grupo dos

sete paises mais desenvolvidos do mundo.

Os proprios dirigentes da ANEEL e representanteMiitE e do TCU ja
tinham se pronunciado nas audiéncias promovidaa &1 a respeito do efeito
provocado pela formula do reajuste tarifario amagistante dos contratos de concesséao
de distribuicAo e da consequente ndo neutralidadeParcela A. A CPIl estava
caminhando para o seu encerramento, sem que tigdgeidentificada qualquer
irregularidade nos procedimentos de céalculo dadasarealizados pela ANEEL,
quando, em outubro de 2009, a questdo veio a &opartir de ampla divulgacdo pela
imprensa. Com isso, a CPIl ganhou forca e o tenmopasser objeto de andlise de toda
a sociedade brasileira, inclusive do meio académoimagando a ANEEL, o governo, os
orgaos de fiscalizacdo e controle e as concesgsnar se manifestarem mais

claramente sobre a questéo.

Nesse novo contexto, o processo acabou tomandouum um pouco
diferente daquele imaginado inicialmente pela ANERUe inclusive passou a ser
apontada como a principal instituicdo responsae& problema, bem como a Unica
capaz de soluciona-lo, o que foi determinante paesultado final do processo. Diante
da forte pressao social e politica para encontrex i&pida solucdo para o problema, do
recuo do Ministério em alterar a Portaria da CVAoceambiente favoravel para uma
negociacdo com as distribuidoras, a ANEEL acabdanoip por propor um aditivo
bilateral aos contratos de concessao, de formarmic@ efeito causado pela férmula
do reajuste tarifario anual, garantindo a neutaal@da Parcela A. Por entender que a

férmula de reajuste das tarifas constituia clausstzncial do contrato, esta ndo poderia
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ser alterada unilateralmente pelo Poder Concedente.

Com isso, em 06 de novembro de 2009 foi aberta diéAaia Publica n.
043/2009, com objetivo de colher subsidios e infgdes adicionais de toda a
sociedade sobre a proposta de aditivo aos contdasoncessao de distribuicdo de
energia elétrica visando a neutralidade da Parcefgpds a andlise das contribuigcbes e
negociagcdes com as distribuidoras, o texto finahditivo foi aprovado pela Diretoria
da ANEEL em fevereiro de 2010, sendo que todasoasessionarias de distribuicéo

concordaram em assina-lo.

Entretanto, mesmo resolvendo o problema a partardnde 2010, restava
ainda decidir sobre a necessidade ou nédo de rgssatos dos consumidores pelos
resultados dos reajustes tarifarios processadosbesm na regra antiga. Com isso, em
28 de maio de 2010 foi aberta nova audiéncia patbicAP 033/2010, com o objetivo
de obter subsidios e informacdes para a analissgdhdade da aplicacdo da férmula de
reajuste que constava dos contratos de concessdistdbuicdo e da necessidade de
compensacgao ou devolugao de valores aos consusidorel4 de dezembro de 2010,
a ANEEL decidiu pela legalidade dos contratos, ndgatratamento retroativo da
metodologia que garante a neutralidade dos encaejosiais nos reajustes tarifarios

processados até 2009.

A decisdo da Agéncia ao longo de todo o processe terespaldo da
Procuradoria Geral da ANEEL, que, por meio de paesc juridicos, atestou a
legalidade de todos os reajustes processados ia gearassinatura dos contratos de
concessao até o ano de 2009, por entender quesegi@sam rigorosamente as regras
contratuais vigentes e a politica tarifaria definkla legislacdo, que alocava o risco de
mercado as concessionarias e permitia a apropridedganhos de eficiéncia e de
produtividade, inclusive derivados do aumento dealesdo negdcio. Também foi
atestada a legalidade da solu¢do encontrada pedsmckgy de propor um aditivo
contratual bilateral, sendo que a mudanca foi eldlencomo uma evolucdo natural do
processo regulatorio em resposta as mudancas ggaduaontexto econémico no qual

o0 servico de distribuicédo é prestado.

Mas esse entendimento estd sendo contestado ngaJpslo Ministério
Publico Federal, que, ao contrario da ANEEL, dedeedriquecimento ilicito por parte

das distribuidoras, havendo a necessidade de cemsato dos consumidores de
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energia, e contesta, inclusive, a necessidade sleabiga de um aditivo contratual
bilateral para resolver o problema, bem como oltado alcancado por este, que ao ver

daquela instituicdo néo teria garantido a neutndidplena da Parcela A.

A seguir serdo descritas, de forma mais detalhaslananifestacoes dos
principais atores envolvidos neste evento regutatérque de forma direta ou indireta
acabaram interferindo nos resultados alcangado® atéomento. Para uma melhor
compreensao dos fatos, o capitulo esta estrutwladorma cronoldgica, evidenciando

a evolucdo da tomada de decisao dos atores ao dangonpo.

5.2 A IDENTIFICACAO DO PROBLEMA

A ANEEL manifestou-se acerca dos efeitos causaetss procedimentos
de calculo das tarifas de fornecimento de energiaica por meio de inUmeras notas
técnicas emitidas pela SRE e também parecerescpsie@mitidos pela Procuradoria
Geral da ANEEL, que analisaram as questdes legdésionadas ao tefffa Mas
mesmo antes da abertura do primeiro processo atrainto que tratou da questao, em
outubro de 2007, a ANEEL j& tinha se manifestadbresco tema por meio de
declaracdes informais feitas pelos seus dirigemsseunides publicas da Diretoria que

aprovaram os reajustes tarifarios das concessaaffari

Naqguela época, as préprias concessionarias ddbdigsfio ajudaram a
motivar a realizacdo de estudos aprofundados pHIEBEA para o aprimoramento dos
procedimentos de calculo das tarifas, na medidguemuestionavam constantemente a
Agéncia pela forma com que os componentes finasee#ram considerados nos
reajustes tarifarios. Esses componentes financeiosstavam previstos nos contratos

de concessdo, mas eram considerados nos célcultaidias por forca de Lei, 0

®1 Todos os documentos estdo disponiveisrevv.aneel.gov.hrnas Audiéncias Pablicas n. 043/2009 e
033/2010. E também podem ser obtidos por meio ddidpe de cépia dos Processos
n.48500.006111/2007-08 e 48500.006802/2009-65.rdsipais documentos de andlise desse processo
sdo: Nota Técnica n. 274/2008-SRE/ANEEL, de 0589Kbta Técnica n. 327/2008-SRE/ANEEL, de
23/10/08; Nota Técnica n. 366/2009-SRE/ANEEL, de/10#9; Nota Técnica n. 022/2010-
SRE/ANEEL, de 28/01/10; Nota Técnica n. 065/20REANEEL, de 17/03/10; Parecer n. 650/2008-
PF/ANEEL, de 23/10/08; Parecer n. 1059/2009-PF/ANEHe 20/10/09; Parecer n. 1161/2009-
PF/ANEEL, de 04/11/09; Parecer n. 037/2010-PGE/ANEHe 28/01/10; Parecer n. 799/2010-
PGE/ANEEL, de 20/07/10; e Parecer n. 037/2011-PGIERL, de 18/01/11.

%2 As reunides da Diretoria sdo publicas, acontesemanalmente, geralmente nas tercas-feiras, e s&o
transmitidas pelaternet em:www.aneel.gov.hr
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exemplo tipico é a CVA.

Em geral, os componentes financeiros correspondeangensacado pela
variacdo de valores que ndo foram previstos naulcalecondmico das tarifas, feito
conforme regras de reajuste e revisdo previst@®nivato de concessdo, como é o caso
da CVA, ou pela concessdo de subsidios ou descarifarios a certas classes de
consumidores de energia elétrica, como a residdaiiea renda, os irrigantes e outros.
Um componente financeiro pode corresponder a undap®u a um ganho de receita
para a distribuidora. No primeiro caso, as tarsi@s aumentadas de forma a ressarcir as
concessionarias por algum desequilibrio econbmiw@nteiro, e, no segundo, as tarifas
sdo reduzidas para que os valores arrecadados sapmlais concessionarias sejam

devolvidos aos seus consumidores.

Acontece que dos componentes financeiros considenaas tarifas, apenas
a CVA prevé expressamente na legislacdo de suadoriaim mecanismo de
compensacado pela ndo recuperacdo dos valores smidod no Ultimo reajuste ou
revisdo tarifaria, em funcdo da aplicagcdo das asmrifigentes ao mercado da
concessionarfi Dessa forma, as concessionarias pleiteavam jantANEEL a
consideracdo dos efeitos da variacdo do mercadaenaperacdo de todos os

componentes financeiros, mesmo ndo havendo prefeigdbpara isso.

A Nota Técnica n. 274/2008-SRE/ANEEL, de 05 de mbte de 2008,
apresenta o primeiro diagnostico da Agéncia Regudadcerca dos procedimentos de
calculo das tarifas. Analisando os contratos de&ssfio, chega-se a concluséo de que

0s reajustes tarifarios ttm como objetivo:

() dar cobertura para os itens de custo nao gerenixigpelas
concessionarias, que compdem a Parcela A da rgeeitargos setoriais,
transporte e compra de energia), por meio do repdss valores vigentes

desses custos na data do reajuste; e

(i)  manter o poder de compra da parcela da receitan@ével pela
concessionaria, denominada Parcela B (custos opesés, remuneracao e
quota de reintegracdo do capital), compartilhammio os consumidores o0s

ganhos de produtividade passiveis de serem ausepidia concessionaria,

83 Art. 3° da Portaria Interministerial n. 25/2002.
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por meio da aplicagéo do IGPM — X.

Além disso, como nao estava previsto nos contiddosoncessao qualquer
mecanismo para capturar as variagdes nos custagendaciaveis que ocorrem entre as
datas dos reajustes e revisbes, foi criada a CWA, aomponente financeiro
extracontratual que compensa as concessionarias yaliacdes de custo ndo previstas
no célculo econémico das tarifas. Com isso, egigalam sucessivas revisdes tarifarias

extraordindrias para restabelecer o equilibrio @eoco e financeiro do contrato.

Entretanto, identificou-se que a CVA, da forma cofab definida pela
Portaria Interministerial MF/MME n° 296, de 25 datubro de 2001, posteriormente
revogada pela Portaria Interministerial MF/MME &, 8e 24 de janeiro de 2002, nao
garantia 0 que se convencionou chamar de neutlalidia Parcela A, pois ainda
permitia que houvesse perdas ou ganhos para asssimtarias nos itens de custo nao
gerenciaveis, principalmente os encargos setoripis, S0 pagos por elas em cotas
fixas anuais. Isso porque o saldo da CVA correspasl diferencas mensais entre o
valor do item de custo da Parcela A na data dgpagamento e o valor desse mesmo
item de custo considerado no ultimo reajuste ois@evda concessionaria. Com isso,
captura-se o efeito financeiro das variacbes déocusas ignorava-se o0 efeito da
variacdo do mercado sobre a receita das concesammgue se da mediante a aplicacédo
das tarifas vigentes ao mercado realizado, e gderjgocompensar ou até potencializar

o efeito das variacfes nos custos.

Além disso, foram incluidos no céalculo da CVA apemgueles itens de
custo da Parcela A cujas datas de alteracdo devakwres ndo eram concatenadas com
a data de alteracdo das tarifas das concessignéam@sando a elas o risco da variagao
de preco. Mas existem outros itens da Parcela mpa RGR, a TFSEE e 0s encargos
de conexao, que, embora ndo imputem o risco dagZride preco, sdo afetados da
mesma forma pela variacdo do mercado, de tal foumeos valores arrecadados com a
aplicacdo das tarifas ao mercado podem ser mamuwesnenores que 0s valores

considerados no ultimo reajuste ou revisao taafari

Entendia-se que a criacdo da CVA teria alteragolgica tarifaria inicial
definida para o setor, de servico pelo preco, apraxdo-a parcialmente do servico
pelo custo, pelo menos no que se refere a Parcelentetanto, tal mecanismo, tal

como concebido, gerava uma distorcao tarifariamedida em que néo considerava o
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efeito da variagdo do mercado sobre a arrecadassesl custos. Tinha-se eliminado o
risco de preco, mas nao o de mercado, comprometsndmeutralidade da Parcela A.

Por outro lado, também se verificou que a féormaemétrica do reajuste
tarifario que constava dos contratos de concessdcelcular a Parcela B pela diferenca
entre a receita total dos ultimos doze meses eay da Parcela A (VPBO = RAO —
VPAOQ), fazia com que a receita da concessional@iva a cobertura dos custos
gerenciaveis variasse anualmente ndo apenas eaofdogcomportamento do mercado
e da atualizacdo pelo IGP-M menos o Fator X, mabéan em funcdo da participacao
dos custos fixos na Parcela A. Este efeito també&mpoometia o conceito de
neutralidade da Parcela A, na medida em que osogaehas perdas associadas a
arrecadacdo dos custos ndo gerenciaveis eram anadgs anualmente a Parcela B nos

reajustes, e de forma cumulativa, conforme analisadcapitulo anterior.

A néo neutralidade da Parcela A € tanto maior quardior a participacao
dos encargos setoriais nas tarifas e quanto maica 7ariagdo do mercado, podendo
imputar perdas ou ganhos as concessiondrias. &mtweem um cenario de crescimento
continuo do mercado, conforme verificado nos Ul§ranos, a aplicacdo da férmula do
reajuste tarifario anual e da metodologia de céldal CVA acabaram favorecendo as

concessionarias.

Conforme apresentado no capitulo anterior, a raluede da férmula do
reajuste deve-se ao proprio contexto econémicdiggooda época da privatizacdo das
empresas de distribuicdo de energia elétrica, eraleazoavel supor que, pela pequena
participacédo dos encargos setoriais nas tarifadeeipcerteza quanto ao comportamento
do mercado de energia, estes custos ndo causassedes) risSCos as concessionarias.
Além disso, até a primeira revisao tarifaria pexdadias concessionarias, 0 que veio a
acontecer 3, 4 ou 5 anos apos a assinatura damtosntle concessao, ndo se sabia o
real valor da Parcela B, por isso optou-se porutélia por meio da diferenca entre a
receita total e a Parcela A. Com relacdo ao caldal@VA, até o ano de 2003, ndo era
possivel saber exatamente quanto tinha sido aadoapela concessionaria de cada
item de custo que compde a sua receita nos remjeisevisdes tarifarias, isso porque as
tarifas de fornecimento ndo eram abertas em seweysds componentes (energia
comprada, transporte, encargos setoriais e custafisttibuicdo), o que s6é pode ser

feito com a separacao dos contratos de compraatgiardos contratos de conexao e
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uso dos sistemas de distribuicdo e transmissaasitapelo Dec. 4.562/2002.

Em sintese, verificou-se que a formula paramétirestante do contrato de
concessao para o calculo do indice de Reajustéfiiari- IRT ndo conseguia garantir a
neutralidade da Parcela A, pois ndo capturava aacéas dos custos que ocorriam
entre as datas dos reajustes e revisfes tarif&iasCVA, que havia sido criada para
isso, ndo capturava os efeitos da variacdo de aegbre a receita da concessionaria,

gerando distor¢des em seus célculos.

Com relacdo aos demais itens financeiros, confoguestionamentos
apresentados pelas concessionarias, de fato, osdimmeentos de calculo utilizados pela
ANEEL n&o consideravam os efeitos da variagdo doccawe sobre a compensacao
desses valores, uma vez que nao havia respaldopl@gaisso, a ndo ser para a CVA.
Na verdade, as variacoes de mercado eram enteratiéas momento como risco da
concessionaria, dado pela politica tarifaria doorseindependentemente de estar

surtindo efeito sobre os custos gerenciaveis olgaénciaveis.

5.3 AESTRATEGIA INICIAL, SOLUCAO SECOND-BEST

Considerando o novo contexto formado para a p@stap servico de
distribuicdo de energia elétrica, com o aument@atéicipacdo dos encargos setoriais
nas tarifas, com o crescimento continuo do merciE@nergia e com a criacdo da
CVA, que teria alterado a politica tarifaria inicaefinida para o setor, e diante das
constatacGes acima, a ANEEL identificou a oportadéde a conveniéncia de se alterar
os procedimentos de céalculo das tarifas de forgarantir-se a neutralidade da Parcela

A, 0 que se daria por meio das seguintes medidas:

() alteracdo da metodologia de calculo da CVA, parasiderar a
comparacdo entre os valores pagos e os efetivanfahiteados pelas

concessionarias;

(i) consideracdo do comportamento do mercado na coagEnsdos
valores faturados de todos os componentes finars;er

(i) elaborac&o de proposta a ser colocada em Audi@ubhca para o
recebimento de informacfes adicionais e contrilmsc@a sociedade,

objetivando o aprimoramento da formula do reajuatdario anual dos
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contratos de concessao das distribuidoras, de farm@o mais calcular a
Parcela B por meio da diferenca entre a receith ¢ch Parcela A.

Com a alteracdo do contrato de concessao, a RaBcetlefinida nos
reajustes tarifarios, refletiria apenas o compoetstm do mercado e do IGPM — X,
garantindo que o equilibrio econdmico e financeiefinido na ultima seja mantido ao
longo de todo o ciclo tarifario. Entretanto, potesrler que as regras de reajuste e
revisdo constituem clausulas essenciais do condi@tconcessdo, que nao podem ser
alteradas unilateralmente pelo Poder Concedentalqugr alteracdo nessas regras

necessitaria do envolvimento das distribuidoras.

Dessa forma, naquele momento, como néo havia érspede aceitacdo do
aditivo por parte das concessionarias, que numegtintde crescimento continuo do
mercado perderiam receita com ele, optou-se prmmear garantir a alteracdo da
metodologia de calculo da CVA, que dependia apdaasprovacdo dos Ministérios de
Minas e Energia e da Fazenda. Em um segundo morseri#aberta audiéncia publica
para propor aditivo contratual que corrigiria o itefeprovocado pela férmula do

reajuste.

Entendia-se que, uma vez alterada a Portaria da, @d4 haveria mais
possibilidade de ganhos ou perdas anuais relatiosstens de custo ndo gerenciaveis,
criando-se, com isso, um contexto mais favoraved paaceitacdo do aditivo por parte
das distribuidoras. Com a garantia da alteracdoCd¥&, corrigindo os efeitos
financeiros da néo neutralidade da Parcela A, umaaplarcela dos riscos associados ao
price capestaria eliminado. Portanto, ndo haveria mais custdicar a manutencao do
efeito causado pela férmula do reajuste tarifaniaah

Para avaliar a viabilidade juridica da propostaatteracdo da Portaria
Interministerial MME/MF n. 25/2002, a Nota Técnina 274/2008-SRE/ANEEL foi
encaminhada para a andlise da Procuradoria GerAN&EL, que emitiu o Parecer
650/2008-PF/ANEEL, de 23 de outubro de 2008, omelai que: a CVA havia sido
criada como excecao a Lei do Real (Lei n. 10.192/6dm a finalidade de capturar
exclusivamente as variacdes de preco dos itenssle da Parcela A, que ndo estavam
concatenados com a data de reajuste das distrriagidevitando-se, com isso, revisoes
tarifarias extraordinarias sucessivas; e que agstapde alteragdo da sua metodologia

trazia significativa evolucdo para a regulacdo eégnsento de distribuicdo, pois
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garantiria que ndo haveria mais perdas ou ganHaBvos aos itens de custos nao
gerenciaveis pelas concessionarias, sendo viavetessaria a proposta de alteracdo da
Portaria da CVA.

Dessa forma, em 28 de outubro de 2008 a DiretasiaANEEL, por
unanimidade, decidiu submeter ao MME proposta deeraglido da Portaria
Interministerial n. 25/2002, de modo a possibilitar implementacdo dos

aprimoramentos necessafids

(i) considerar na apuracdo do saldo da CVA a compargsivalores
pagos com os efetivamente faturados pela conceésgaelativos aos itens

da Parcela A;

(i) incluir todos os itens da Parcela A no calculo déACinclusive
aqueles cuja data de alteracédo do respectivo gatava concatenada com a

data do reajuste tarifario da concessionaria; e

(i) compensar os valores de todos componentes finascadicionais,
levando-se em conta também o comportamento do dwercda

concessionaria, assim como é feita para a comp@msiacsaldo da CVA.

Foram realizadas varias reunides técnicas entrepossentantes da ANEEL

e do MME, com intuito de esclarecer os objetivos dléeracbes propostas e definir a
redacéo final da nova Portaria. O pedido de alé&raa Portaria foi reiterado em 15 de
julho de 2009, por meio do Oficio n. 139/2009-DREL, por meio do qual foi
encaminhada alteracbes na proposta inicial queahsno encaminha. Essa nova
proposta resultava das reunifes técnicas realizadas representantes daquele
Ministério, onde se identificou a necessidade deqaacdes na proposta inicial. Em 13
de agosto de 2009, realizou-se reunido conjuntaa@&NEEL, o MME e o Ministério
da Fazenda - MF, que também era responsavel pé&dadnda Portaria. Nessa ocasiao
solicitou-se urgéncia na manifestagdo dos Minissérem relacdo a proposta de
alteracéo da CVA.

Inicialmente, a proposta foi entendida pelo MME ooviaivel e necessaria,
0 que pode ser comprovado pelo Parecer CONJUR/MMIBH52009, de 21 de julho

% A proposta de alteracdo da CVA foi encaminhad&limistério em 03 de novembro de 2010, por meio
do Oficio n. 267/2008-DR/ANEEL.
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de 2009, emitido pela Consultoria Juridica daquiigdo. Segundo consta desse
Parecer, a CVA, tal como definida na Portaria n2@32, nao considerava as variacbes
de mercado porque ndo era possivel precisar o @uaat faturado de cada item da
Parcela A ou da Parcela B. Sabia-se apenas otebida tarifa de fornecimento. Essa
segregacao so foi possivel com a edi¢cdo do Dearefio562/2002. Da conclusédo do

Parecer, extrai-se o seguinte trecho:

100. Com base em tudo o que foi exposto, conclupséa
possibilidade juridica de revogacdo da Portarigeriinisterial
MF/MME n. 025, de 24 de janeiro de 2002, com a &alida nova
Portaria a respeito da Conta de compensacao dacdaride Valores
de Itens da “Parcela A" — CVA, nos termos da minetaaminhada
pela ANEEL, com as alteracdes sugeridas pela $eerate Energia
Elétrica deste Ministério, além da contida no it88ndeste Parecer
Juridico.

Entretanto, a aprovacédo desta medida no Minist&wparece ter sido uma
tarefa politicamente muito facil, dado que apés amo do recebimento da proposta
encaminhada pela ANEEL, a decisdo ainda nao tiloeetemada. Uma das explicacdes
para esse atraso é a interferéncia das distritagday processo, que passaram a solicitar
reunides constantes naquele 6rgéo, na busca dermang ilegalidade da proposta.
Além disso, € preciso considerar que algumas blistioras pertencem a Unido (CEAL,

CEPISA e todas que atendem os Sistemas Isoladdsn® do pais).

Em uma dessas reunibes, realizada em 03 de fevedsr 2009, a
Associacao Brasileira de Distribuidoras de EneElérica - ABRADEE defendeu que
a alteracdo da CVA, conforme proposto pela ANEHKLcansiderar em seu calculo o
efeito das variacbes do mercado, feria o contratoahcessao e a politica tarifaria do
setor, que teria alocado os riscos do mercado awessiondrias. Segundo a
ABRADEE, a CVA néo teria sido criada para alterasaepolitica tarifaria, mas téao
somente para capturar as modificacdes nos pregpsogorrem entre as datas dos
reajustes e revisoes tarifarias. Dessa forma, aMHEE considerava que a alteracdo da
CVA, garantindo a neutralidade da Parcela A, regmeva uma alteracéo unilateral do
contrato.

Interessante que a ABRADEE também ndo entendiaagdcor da CVA
como uma alterac&o unilateral do contrato, assimocentendia a sua alteracdo para

considerar as variagdes do mercado. Segunda adirasgociacdo em sua manifestacao
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no MME, a CVA teria resultado de um longo processgocial, apés anos de perdas
das distribuidoras com as variagbes dos custosadzel® A. Mas se tinha sido assim
quando da sua criacdo, também poderia ser assimdguda sua alteracdo, apos
verificar que seu calculo ndo considerava impogtamiriavel na apuracdo das perdas
das concessionarias, que é a variacdo do merc®dwece l6gico considerar que a
compensacao financeira s6 é necessaria mediante@a@vacado da perda, ou seja, apos
verificar que a variagdo do custo da Parcela A d® fimpds uma perda a
concessionaria, o que sO pode ser feito mediantengparacdo entre o custo da
concessionaria e a sua receita. Caso contrarioeléomque a CVA nem exista,
deixando que os riscos de pre¢co e de mercado geecsem, tal como concebido pela
politica tarifaria inicial, dessa forma o resultafiisal seria mais equilibrado. Mas,
infelizmente, essa hipotese nem chegou a ser dagpala ANEEL, que ainda tinha
esperanca de que a alteracdo da CVA fosse efetpeddaMinistério. Mas o fato € que
as manifestacbes da ABRADEE acabaram atrasandocegso, que tomou um rumo
um pouco diferente com o desenrolar dos fatos.

54 A ATUACAO DO ORGAO DE FISCALIZACAO E CONTROLE

Paralelamente aos estudos realizados pela ANEHELipanal de Contas da
Unido - TCU fazia auditorias nos processos de séaja revisdo das concessionarias
CEMIG e CELPE. Essas auditorias, solicitadas pelami€sdao de Defesa do
Consumidor da Camara dos Deputados, foram reaizaela Secretaria de Fiscalizac&o
de Desestatizacdo — SEFID, que identificou falhacedual na formula paramétrica
constante do contrato de concessdo de distribuighomedida em que esta nado
considerava a demanda futura no célculo das tariasando ao desequilibrio
econdmico-financeiro do contrato. Tal como idécdidio pela ANEEL, a SEFID
conclui que o problema estava no célculo da Pagglar meio da diferenca entre a
receita dos ultimos dozes meses e a Parcela AetBnto, a SEFID ndo disse
claramente que o problema esta no contrato. Segaquiela secretaria, existia uma
falha metodolégica, que causava um prejuizo danomie R$ 1 bilhdo ao ano para os
consumidores, 0 que poderia representar uma reddgdom ponto percentual nos

indices de reajuste das tarifas. Segundo a SEFID:

61. Como foi demonstrado ao longo das analisesseptadas, a
citada falha metodolégica remunera ilegalmentecaseassionarias de
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energia elétrica em detrimento do interesse puleligera impactos de
alta materialidade e prejuizos para o usuario de penos R$ 1
bilhdo ao ano.

62. Nesse sentido, torna-se imprescindivel cordagmetodologia de
reajuste tarifario atual, presente nos contratoscoecessdo das
distribuidoras de energia elétrica. Para isso, te eagulador deve
criar mecanismos que nao permitam que ganhos diaestvindos do
crescimento da demanda sejam indevidamente abssmpala Parcela
B.

Acatando as recomendacdes da SEFID, o TCU emitiacérdédo n.
2.210/2008-TCU-Plenario, de 08 de outubro de 2008.al determina a ANEEL que
tome providéncias para a adequacdo da metodologieajuste tarifario, com vistas a
corrigir as inconsisténcias no calculo da Parcela dBe estaria absorvendo
indevidamente ganhos decorrentes do aumento dendameausando o desequilibrio
do contrato de concessado. Além disso, aquele Goligtou a ANEEL que avaliasse o
impacto no equilibrio econémico e financeiro dadrdiuidoras em funcéo da aplicacdo
da metodologia vigente nos reajustes processadoddio da concessao até o presente
momento. Cabe ressaltar que, apesar das determgagima, o Acorddo atestou a
atuacdo da ANEEL no célculo dos reajustes targaconforme paragrafo do Voto do

Relator reproduzido a seguir.

14. A partir das analises realizadas, pode-se afique os resultados
dos procedimentos e calculos realizados pela ANB&& referidos

processos encontram-se em conformidade com assrdgraeajuste

estabelecidas nos contratos de concessao.

Por meio da Nota Técnica n. 327/2008-SRE/ANEEL28eale outubro de
2008, a ANEEL interpdés embargos de declaracédo e@@ett reexame em face do
Acoérdédo n. 2.210/2008-TCU-Plenario, apresentandmasideracdes que se seguem:

() ndo h&d que se falar em ilegalidade, inconsistéraia falha
metodoldgica, uma vez que a metodologia de caltodoreajustes tarifarios
esta definida no contrato de concesséao firmado petter Concedente em
consonéncia com a legislagédo pertinente e noselsnuié discricionariedade
gue lhe foi concedida pelo Legislador;

(i) ilegalidade sera cometida pela ANEEL se ndo aphcaretodologia
prevista no contrato de concessao, ja que confarhe3° da Lei n.

9.427/96, compete a ANEELV“— homologar reajustes e proceder a revisédo
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tarifaria das tarifas na forma desta Lei, das nosmpertinentes e do
contratd, e de acordo com o art. 15 da mesma Lei as sanfaximas do
servico publico serdo fixadadV' — em ato especifico da ANEEL, que
autorize a aplicacao de novos valores, resultadiesevisdo ou de reajuste,

nas condi¢des do respectivo contrato

(i) a possibilidade de ganhos ou perdas em funcdoadacéio da
demanda é perfeitamente compativel com o regimsedeco pelo preco e
com a regulacéo por incentivos, conforme politecdéria definida nas Leis
n. 8.987/95 e 9.427/96.

(iv) “qualquer tipo de analise que nado leve em consid@erag contexto
histérico, a evolucdo dos contratos de concessdasooondigdes vigentes
em cada momento, corre sério risco de chegar alasfies incorretas ou

parciais quanto ao processo regulatdtio

(v) quanto a alegacdo de alta materialidade dos posjigapostamente
causados ao consumidores, a area técnica da ANPpEisemtou uma
simulacdo onde a reducdo de 1% nas tarifas, cdkufela SEFID,
representaria uma economia para o consumidor deasde$ 0,0025 por

kilowatt-hora consumido, em torno R$ 1,0 de umaahrmz mensal média.

Em 12 de novembro de 2008, foi emitido o Acorda@.644/2008-TCU-
Plenario, que decidiu revogar o Acérdao anteriateterminar a SEFID que fizesses
novos estudos em funcdo do pedido de reexame fadoylela ANEEL. Essa decisao €
pouco divulgada pela imprensa e pelas instituigfes contestam as decisbes da
ANEEL. A decisdo deste ultimo Acérdao esta trats@baixo:

9. Acérdao:

Vistos, relatados e discutidos estes autos de gobale declaragéo
opostos pela ANEEL contra acordéo 2.210/2008-Pienéar

Acérdao os Ministros do Tribunal de Contas da Uni@oinidos em
sessao plenéria, ante as razbes expostas pelwr extat

9.1. Conhecer dos embargos de Declaracdo, umaatistegos 0s
requisitos de admissibilidade previstos nos artig@dl, e 34 da Lei
n.°c 8443/92, para no mérito, acolhé-los;

9.2. Tornar insubsistente o teor do acérddo n.0/2DD8-plenério;

(..
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Em 08 de julho de 2009, a SEFID emitiu novo relatéonde apresenta
andlise acerca das consideracdes feitas pela ANteRdp se pronunciado da seguinte

forma:

() os ganhos de eficiéncia provenientes da prestag@erdico, como a
reducao de custos operacionais, devem ser apropraas distribuidoras,
em consonancia com o modelo do servigo pelo pregwetanto, ganhos
derivados do aumento da escala do negdcio relatigsneom a parcela da
receita na qual a empresa atua apenas como agestadador (encargos
setoriais), devem ser integralmente repassadosoassimidores;

(i) nao se trata da simples aplicagédo da férmula dosteaque consta do
contrato, mas da incapacidade dos mecanismos ri@sif&igentes de
capturar os ganhos de receita decorrentes da dagia de encargos
setoriais;

(iii) o equilibrio econémico-financeiro do contrato ndaaancado apenas
pela aplicagcdo da férmula do reajuste, mas dazagio harmonicas de
todos os mecanismos de calculo das tarifas (regjiestisdo e CVA), que
atualmente revelam-se ineficientes;

(iv) a discricionariedade técnica atribuida a ANEEL, definir
metodologias que transferem as distribuidoras ob@manéo decorrentes da
eficiéncia na prestacdo do servico, fere os priosiple eficiéncia e
modicidade tarifaria definidos na legislacdo dmisétei n. 8.987/95 e Lei
n. 9.427/96);

(v) o TCU néao defende a alterac&o unilateral do cantrags a utilizacao
pela ANEEL de todos os instrumentos disponiveisa parcorrecdo do

problema.

Com base nas considerac¢des acima, o relatériaionstido a consideracao

superior, propondo determinar:

() ao MME, que dentro de 30 dias se manifeste de faromelusiva
sobre a proposta de alteracdo da metodologia da eéntaminhada pela
ANEEL, adotando, se for o caso, as medidas ne¢asgira a emissao de

nova portaria; e
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(i) a ANEEL, que caso o MME emita nova Portaria altdoara
metodologia da CVA, tome as providéncias necessfdasa a sua imediata
implementacédo, caso contrario, dentro de 180 digsenvolva forma
alternativa para resolver o problema da falta ddrakdade da parcela A,
de acordo com suas competéncias estabelecidastigos 2° e 3° da Lei n.
9.427/96.

Pelo o exposto acima, constata-se que o TCU nadworpela ilegalidade
dos reajustes e nem determinou a alteracdo umiladexss contratos, pelo contrario,
reconheceu que todos os reajustes tarifarios fararessados pela ANEEL conforme
regras definidas nos contratos de concesséo. &mioeta sua SEFID entende que a
férmula de reajuste dos contratos, ao ndo capasg@anhos de receita decorrentes da
arrecadacéo de encargos setoriais e ao incorpstes ea Parcela B, representava uma
falha metodologica, que devia ser corrigida pelaEEN, por meio da adequacao dos

mecanismos tarifarios disponiveis.

Nesse momento, o mecanismo disponivel para a érdg problema
identificado pela ANEEL foi a alteracdo da CVA, gu@ dependia da concordancia
das distribuidoras, mas apenas do MME, e a SEFkBcpater concordado com a

proposta.

A SEFID acerta quando aponta que 0s instrumentdarias disponiveis
estariam causando distor¢des, ou ineficiéncias,pgeeisariam ser corrigidas, mas ha
certa confusdo daquela secretaria quando afirma @ué&NEEL, dentro da
discricionariedade técnica que lhe foi atribuidarjat definido as metodologias que
transferem as distribuidoras ganhos ndo decorresdegficiéncia na prestacdo do
servico. Na verdade, a formula do reajuste taaf@&ia metodologia da CVA foram
definidas, respectivamente, pelo Executivo e Latia, inclusive com a aprovacgao do

préprio TCU, cabendo a ANEEL tdo somente aplica-las

Quanto as metodologias de revisdo tarifaria, edtagem ser entendidas
sempre dentro de um contexto de evolucdo da reiulag nunca como erros. A
principio, € possivel imaginar que o Fator X paaleser utilizado para capturar esses
ganhos, uma vez que este objetiva igualar receitiEespesas da concessionaria no ciclo
tarifario. No primeiro e no segundo ciclo de reesotarifarias peridédicas das

distribuidoras, a metodologia utilizada pela ANER&ra o calculo do Fator X foi o
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Fluxo de Caixa Desconto - FCD, que procura estmsdtuxos de receita e despesas da
concessionaria no préximo ciclo tarifario. Essaadelogia € consagrada na literatura
econbmica e foi submetida ao processo de AudiéRdiglica, tendo também sido
submetida a fiscalizacdo pelo TCU. Até entdo, rédaanhecia o efeito causado pela
férmula de reajuste tarifario e as metodologiapati$veis na literatura econdmica para
o calculo do Fator X ndo prevéem ganhos de pradatie associados aos custos ndo
gerenciaveis pelas concessionarias, a Parcela Axiste ngorice caporiginal.

Portanto, mesmo que o TCU néo tenha levantado oiapliente essa
possibilidade, cabe deixar claro que sera um temtmso qualquer entendimento que
venha a concluir que a ANEEL ja poderia ter captorasses ganhos no calculo do
Fator X. Como fazer isso se tais efeitos aindaeram conhecidos pela agéncia? No
entanto, nada impede que as metodologias dos poéxaiclos de revisdes tarifarias
venham a considerar essa possibilidade, como pedeisto nos documentos que
constam da Audiéncia Publica n. 040/2010, que ttasapropostas metodoldgicas para

o terceiro ciclo.

5.5 A PUBLICIZACAO DO PROBLEMA, A PRESSAO POLITICAE
SOCIAL

Em outubro de 2009, o caso da formula de reajuste tdrifas foi
amplamente divulgado pela imprensa nacional. A @irennoticia veiculada na midia
foi publicada pelo jornal a Folha de Sdo Paulodi@ol8 de outubro de 2009, com as

seguintes informacoes:

Consumidores perdem R$ 1 bilhdo por ano.

Erro em calculo de reajuste tarifario faz distriliwas de energia
embolsarem valor indevido.

TCU diz que prejuizo é de R$ 7 bilhdes.

Problema esta no critério adotado para aplicacaeajaste tarifario,
gue ndo captura ganhos esperados com a demania futu

Aneel identificou falha em 2007 e pediu solugéo Klisistérios de
Minas e Energia e da Fazenda no fim do ano passado.

Sem solucgéo, consumidores continuam pagando majseldeveriam
por falta de adequagéo do modelo de reajuste disstalétricas.

"O problema atinge todos os consumidores do paseajuste com a
falha ja descoberta continua a ser aplicado. Naidmdidado, apesar
de o TCU ter pedido providéncias hd um ano", dizddl@ Barros
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Gomes, diretor técnico da Sefid (Secretaria de akmgdo de

Desestatizacdo) do TCU. Ele falou do assunto nadaPITarifas de

energia Elétrica. Mas a CPI ndo demonstrou interegsassunto e se
concentrou ha quebra de sigilo de ex-diretoresmzeR®

Essa noticia teve uma repercussao muito grandejegemncadeou uma serie
de reportagens a respeito da questao, inclusiwalaeias em telejornais. Com isso, a
CPI das Tarifas, que tinha sido aberta em junh?20@8 para tentar entender os recentes
aumentos nas tarifas de energia elétrica, mas terddo nao tinha identificado
qualquer irregularidade nos reajustes processaglasANEEL, acabou tomando uma
importancia desproporcional e o prazo para a ceaoludos seus trabalhos foi

prorrogado.

Em 20 de outubro de 2010, em resposta as notigtdkadas pela Folha de

Séo Paulo, a ANEEL divulgou nota a imprensa, corsegsiintes esclarecimentos:

N&o houve erro no calculo dos reajustes tarifar@s.processos de
atualizacao tarifaria sempre seguiram normas daeguntos vigentes,
portanto ndo houve beneficio indevido a concesgmn®u
consumidores;

A atuacdo da ANEEL obedece aos dispositivos legais)
consonancia com a legislagdo em vigor no pais e amrmontratos
celebrados entre empresas e poder concedente;

A ANEEL considera essencial promover aprimorametmsstantes
em aspectos metodoldgicos e, nessa perspectiviifictal, em 2007,
a necessidade de aperfeicoar a forma de célculcCalata de
Compensacéao de Variacdo de Valores e Itens dal®@akc@CVA),
prevista na Portaria Interministerial nimero 25200

Diante da constatagdo, a Agéncia propds aperfema@s com o
objetivo de evitar efeitos financeiros indesejav@i ao consumidor,
ora as distribuidoras;

As sugestdes foram aprovadas por unanimidade, eniéce publica,
pela Diretoria Colegiada da ANEEL em outubro de 800
encaminhadas para avaliacdo do Ministério de Menasergia.

A Agéncia mantém interacdo com o0 ministério visando
aprimoramento da proposta.

Nessa mesma data, a ABRADEE, também publicou re&sdarecimento,

no jornal O Globo, da qual destacam-se 0s segUiEEs0s:

A DISTRIBUICAO DE ENERGIA ELETRICA E UM SERVICO
PUBLICO CONCEDIDO E REGULADO PELA UNIAO, SENDO A

% por Agnaldo Britto.
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AGENCIA NACIONAL DE ENERGIA ELETRICA - ANEEL
RESPONSAVEL PELA DEFINICAO DAS NORMAS,
FISCALIZACAO DOS SERVICOS E FIXACAO DAS TARIFAS
PRATICADAS PELAS CONCESSIONARIAS.

OS CONTRATOS DE CONCESSAO DE DISTRIBUICAO SE
ORIGINARAM EM 1996 E FORAM PRECEDIDOS DE ESTUDOS
DO BNDES, DE DELIBERACAO DO CONSELHO NACIONAL

DE DESESTATIZACAO E DE MANIFESTACAO FAVORAVEL

DO TRIBUNAL DE CONTAS DAUNIAO.

OS REAJUSTES TARIFARIOS DEFINIDOS DESDE A
ASSINATURA DOS CONTRATOS DE CONCESSAO SE
PROCESSAM EM TOTAL ACORDO COM A LEI E COM OS
CONTRATOS, NAO HAVENDO QUE SE FALAR EM
COBRANCA INDEVIDA DE QUALQUER VALOR OU EM

PAGAMENTOS A MAIS NAS CONTAS DE LUZ.

A SOCIEDADE BRASILEIRA E RECONHECIDA
INTERNACIONALMENTE COMO VINCULADA AO
COMPROMISSO CONSTITUCIONAL E LEGAL DE RESPEITO
AOS CONTRATOS FIRMADOS E A ANEEL, NO EXERCICIO DE
SUAS ATRIBUICOES, VEM, DESDE A SUA CRIACAO,
OBSERVANDO TAIS PARAMETROS DE LEGITIMIDADE.

A partir desse momento, outros atores passaranttiaipar ativamente do
processo, como as associacoes representativa®usisntdores e 0s 6rgados de defesa
do direito do consumid® o meio académico, o Ministério Publico, a Justidentre
outros. Com isso, formou-se uma presséao politeacal muito grande para esclarecer

0 problema, identificar os responsaveis e encootrer solucdo rapida para ele.

Nesse contexto, os alvos das criticas foram naterge a ANEEL e o
MME, e uma nova questdo passou a ser discutidaeaesnidade ou ndo de
ressarcimento dos consumidores pelos valores €aisira maior pelas concessionarias
em funcéo do efeito causado pela formula de resajiess tarifas. Essa medida passou a
ser defendida por Parlamentares, representantesodeamidores de energia elétrica e,
posteriormente, pelo préprio MME, enquanto a ANEE&Ss distribuidoras defendiam a

legalidade dos contratos.

As noticias abaixo, todas de outubro de 2009, dstraon bem o conflito

de interesses nesse problema regulatério:

% Associacéo Brasileira de Grandes Consumidoresstridis de Energia e de Consumidores Livres —
ABRACE, Associacao Brasileira de Defesa do ConsomidPro Teste, Instituto Brasileiro de Defesa do
Consumidor - Idec, Departamento de Protecdo e BedesConsumidor — DPDC e Procuradoria de
Defesa do Consumidor — PROCON.
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Agéncia descarta erro e espera a¢gédo do governo

A Aneel (Agéncia Nacional de Energia Elétrica) rilstiu nota ontem
em que nega erros no calculo dos reajustes tasfaplicados nas
contas de luz desde 2002.

A agéncia pede que os ministérios de Minas e emergla Fazenda
republiquem a portaria para permitir que ela (ag@masse a fazer a
compensacdo dos valores cobrados a mais nos prxieaustes

tarifarios das empresas.

O TCU (Tribunal de Contas da Unido) apontou em cfdra
existéncia de erros na metodologia usada pela @génc

A Folha apurou que uma das razdes pela demora blecapéio da
nova portaria -que, segundo a Aneel, resolveriaoblpma de agora
em diante- € que os ministérios ndo estdo convesidd necessidade
de republica-la. Acham que o erro foi provocadapkheel e é a
agéncia que deve encontrar uma formula para retmi\€olha de
Sao Paulo, 21 out. 2009, disponivel énttp://www.folha.uol.com.by/

Procon-SP convoca concessionarias para debater cabca
indevida

A fundacdo quer saber das empresas que providé&ocresdo para
cessar imediatamente a cobranca e como pretendesr fa
ressarcimento dos valores pagos indevidamente psi@gios.

Com o intuito de fortalecer a protecdo dos cidad@o®rocon-SP
convidou outros 6rgdos a participar da reunido:idténio Publico
Estadual, Ministério Publico Federal, Defensoridliea, Instituto de
Defesa do Consumidor (Idec) e Associacdo BrasidgrdDefesa do
Consumidor (Pro Teste)P(ocon-SP, 21 out. 2009, disponivel em:
http://www.procon.sp.gov.bHr/

CPI vai pedir devolucao de tarifa excedente de engia elétrica

A CPI das Tarifas de Energia Elétrica vai exigidevolucdo de
recursos do consumidor que foram embolsados pelasessionarias
por causa de erro no célculo do reajuste tarif§figéncia Camara,
19 out. 2010, disponivel efnttp://www.camara.gov.pr

Governo quer "esquecer" erro na conta de luz. Sollp seria
resolver o problema daqui em diante e dar como perdo o que os
consumidores pagaram a mais em sete anos.

A Aneel pede ao governo, desde novembro de 2008yiado da
portaria interministerial n°® 25, publicada em 24jaleeiro de 2002 -
instrumento cuja finalidade é averiguar, no atoedasao tarifaria, se
0s custos ndo gerenciados pelas distribuidoras cancompra de
energia dolarizada de Itaipu, o custo da transmissdo daopde
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geracdo ao consumidor e o repasse ao governoidowsre dos 11
encargos embutidos na tarifa) estdo zerados.

A mudanca da portaria, solucdo apresentada pelal An&o agrada
aos ministérios, dai a resisténcia em altera-las€unto estd ha um
ano com o governo. Uma fonte informou Folha que, se os
ministérios alterarem dispositivos da portaria, t© @odera ser
considerado pelas concessionarias como uma intgffweto Estado
brasileiro na regulacao do setor. Pela lei, a segdid é tarefa exclusiva
da agéncia.

Além disso, para 0os ministérios, o paragrafo 4adigo 3° da atual
portaria jA oferece a Aneel a prerrogativa de olaserse a
compensacéo dos custos ao longo de um ano fai @aso ndo tenha
sido, a agéncia poderia té-la feito, embora esthatelito em nota
oficial que isso ndo seria possivel. A sugestagal@rno € a Aneel
publicar uma resoluc¢do dando critérios para essgpensacao a partir
de agora e ignorar o passado, ou seja, impor assicodores a perda
do dinheiro que a propria agéncia disse ter sidm padevidamente.
(Folha de Séo Paulo, 22 out. 2009, disponivel em:
http://www.folha.uol.com.by/

5.6 A TRANSFERENCIA DE CULPA

Com a publicizagédo do problema, a ANEEL, o MME eascessionarias,
que ja haviam se pronunciado na CPI das Tarifasesod procedimentos tarifarios,
foram novamente convocados por aquela Comissdo, agmsa para prestar
esclarecimentos especificos acerca do efeito caysald formula do reajuste constante

dos contratos de concesséao de distribuicao.

Mesmo antes da divulgacéo do problema pela imprenS8ME ja tinha se
manifestado na CPI das Tarifas acerca da necess@éetacdo da metodologia da
CVA, por meio de declaracao feita pelo Secretaededergia Elétrica daquele érgao,
em audiéncia publica realizada no dia 23 de seterdbr2009. Naquela ocasiao, foi
declarada a concordancia do Ministério em relacattehacdo da Portaria n. 25/2002,
conforme proposta da ANEEL, informando inclusivee guminuta da Portaria ja tinha
sido encaminhada para a andlise do MF, e que tisiig@es tinham ciéncia da urgéncia

da concluséo do processo.

Entretanto, diante da mudanca no contexto politico, MME e,
posteriormente, também o MF, passou a defendea dRa@taria da CVA néo precisaria
de alteracdo alguma, pois sua redacao origina¢ijéiga que fossem considerados os
efeitos das variacbes do mercado sobre a arrecadiys custos ndo gerenciaveis,
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promovendo a neutralidade da Parcela A. Essa maddagposicionamento ficou
evidenciada na segunda manifestacdo do Secregéfimergia na CPI das Tarifas, em
nova audiéncia realizada em 28 de outubro de 2@0§ual foi informado que o MME,
apos novas analises, teria mudado o seu entendirgsent relacdo a questdo da nao
neutralidade da Parcela A e ndo mais editaria Pa@erministerial para contemplar
as propostas encaminhadas pela ANEEL.

O novo entendimento foi corroborado por documergositidos pela
Assessoria Econdmica e pela Consultoria Jurididsidé&, além da Procuradoria Geral
da Fazenda Nacional, na Nota Técnica n. 051/20089EAS de 22 de outubro de 2009,
no Parecer CONJUR/MME n. 514/2009, de 23 de outw®o2009, e no Parecer
PGFN/CAF n° 2542/2009, de 24 de novembro de 2069 sktese, esses documentos

trazem as seguintes conclusdes:

() a CVA foi criada para assegurar a neutralidade decea A,
compensando as concessionarias pelas variacbes cde®s nao
gerenciaveis que ocorrem entre as datas dos resjastevisoes tarifarias,

mas sem prejudicar os usuarios do servico;

(i) a posicdo da ANEEL, de solicitar a publicacdo de wmwova Portaria,
é resultado de uma interpretacdo literal dos astifoe 2° da norma, que
nao detalham de forma definitiva os conceitos ddolvdo item na data do
altimo reajuste” e “valor do item na data do pagato& considerados no
calculo do saldo da CVA, e de uma interpretacadritiga do art. 3°,
segundo a qual as variagdes do mercado s6 podseamonsideradas no
calculo da compensacao do saldo da CVA,

(i) a interpretacdo eficiente da Portaria da CVA tam cefletir uma
analise coesa e harmoénica de todos os disposgives integram, além das

demais legislacbes sobre o assunto;

(iv) o saldo da CVA, definido no art. 2° da Portariagde ser entendido
como o resultado liquido da diferenca entre asgabfies de despesa e as

receitas auferidas, que € funcdo do mercado dassionaria;

(v) aportaria indica, em seu art. 3°, que a compéasdg saldo da CVA
é funcdo das variacbes de mercado e da taxa dg pwdanto, para que
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esse dispositivo produza efeito econdmico, € pregige o saldo da CVA,
definido no art. 2°, também seja calculado conanido o efeito das

variac6es do mercado;

(vi) a ANEEL, no uso do seu poder normativo, pode, p@ionde
ResolugBes complementares a Portaria, conferid@éica neutralidade da
Parcela A, utilizando interpretagéo alternativasifwe conceitos tratados na
CVA; e

(vii) justificando a posicdo anterior do Ministério, gee favoravel a
alteracdo da Portaria, argumentou-se que, naqumsgidm, ndo foram
apresentados fundamentos técnicos alternativosdédanproposta, por isso

esta foi considerada viavel e necessaria.

De acordo com a interpretacdo do Ministério, a @@rtda CVA possui
elementos suficientes para que seja asseguradatelitade da Parcela A, o que
poderia ser feito por meio de interpretacdes ateras de seus dispositivos, cabendo a
ANEEL alterar suas resolugdes normativas para gwssegure a referida neutralidade.
Pela visdo do MME, a expresséao “valor do item” psdeentendida como o resultado
da conjuncéo de duas variaveis, preco e quanti@a&) apenas preco. Entretanto, essa
interpretacdo é inconsistente com a Lei do Rea,tiquia exclusivamente das variagcfes
de precgos.

Cabe aqui ressaltar novamente que a CVA, tal coefioida pela Portaria
n. 25/2002, ndo incluiu todos os itens de cust@a@ela A, mas apenas aqueles cujas
datas de alteracdo de seus pre¢os ndo coincidiamasalatas de alteracdo das tarifas
das concessiondrias, imputando o risco da variaEqreco as concessionarias.
Portanto, mesmo que fosse possivel aplicar a netexgiio alternativa defendida pelo
Ministério, ainda assim seria necessario alterBodaria, para que esta assegurasse a
neutralidade de todos os itens da Parcela A, mdtuaqueles concatenados, pois sobre
esses também pode haver perdas e ganhos relatraoisagéo do mercado.

Portanto, a posicao do Ministério no processodtalinente invertida apos
a publicizacdo do problema. Antes o Ministério @ydava que a Portaria deveria ser
alterada para garantir a neutralidade da Parcetaas, ndo tomou a decisdao em tempo
porgue estava analisando as manifestacdes costd@iABRADEE, que considerava a
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proposta da ANEEL ilegal, na medida em que ferigoatrato de concessdo e a
legislacéo do setor, que teria alocado o riscoagiagdo do mercado as concessionarias.
Mas, nesse novo contexto, o Ministério entendengeeteria qualquer responsabilidade

sobre o problema em discusséo, transferindo-seatoelsponsabilidade para a ANEEL.

Dessa forma, em 03 de novembro de 2009, o MME eintam a ANEEL o
Oficio n. 1.957/2009/MME, no qual formalizou o spuosicionamento contrério a
alteracdo da Portaria da CVA e o0 seu entendimeatque caberia Agéncia emitir

regulamento complementar assegurando a neutraldiaBarcela A.

Esse comportamento € perfeitamente explicado melaatda regulacéo
econdmica que estuda a relacao principal-agente paliticos e reguladores, segunda a
qual uma das razdes para a delegacao da regulagd@gao independente do governo
€ exatamente a transferéncia de culpa pela rdudigt@io de renda causada pela
regulacdo. Nesse caso, a ndo neutralidade da &#&cem um cenario de crescimento
continuo do mercado e estabilidade econémica, doaheficiando as concessionarias
em detrimento dos consumidores. Na época da crdg&VA, em meio a uma crise de
oferta de energia e de desvalorizacdo cambiatethstribuicdo de renda ndo era tao
evidente, pelo contrario, as perdas das concesgenéram o cerne da questdo. As
concessionarias conseguiram se organizar e iritemfeprocesso regulatorio, alterando
a politica tarifaria definida no contrato de cosées na medida em que a Portaria da
CVA eliminou o risco de preco dos custos ndo geéeecs. Quando do envio da
proposta de alteracdo da CVA para o MME, os cordoras ainda ndo tinham uma
participacdo ativa no processo e as concession@iaseguiram atrasar a emisséo da
nova Portaria, apresentando argumentos contrariggoposta. Mas, nesse novo
contexto, de presséo politica e social, ainda eraisim ano pré-eleitoral, o Ministério
preferiu transferir toda a responsabilidade do lerob ao regulador, que passou a ser o
Gnico capaz de resolvé-lo. Dessa forma, o MME n&oasresponsabilizado
politicamente pela sociedade pelo atraso na solw#oproblema, e nem pelas
concessionarias, caso se garantisse a neutralidaBarcela A por meio da emissao de

resolucdes normativas da ANEEL.

5.7 A MUDANCA DE ESTRATEGIA, SOLUCAO FIRST-BEST

Considerando o novo posicionamento do Ministério, $olicitado a
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Procuradoria Geral da ANEEL que analisasse a c@npiet da ANEEL para alterar a
metodologia de célculo da CVA, de modo a captumrvariagbes de mercado,
independentemente da alteracao da Portaria Intesteriial MME/MF n. 25/02.

Diante disso, em 20 de outubro de 2009 foi emit@loParecer n.
1.059/2009-PF/ANEEL, que chegou as seguintes cedetu

(i) o regime do servico pelo preco, definidos nas Leis8.987/95 e
9.427/96, € caracterizado pela alocagcdo do risco ddmanda as
concessionarias, que, por outro lado, podem sepaparode ganhos de
eficiéncia e da competitividade, o que inclui os\lgzs decorrentes do

aumento da escala do negécio;

(i) a CVA mitigou o servi¢co pelo preco com relacdo iess de custo
nao gerenciaveis pelas concessionarias, mas ndoseato atual, nao
garante a neutralidade da Parcela A, pois nado aemsias variacdes de

mercado;

(i) a férmula do reajuste tarifario anual que constacdntrato de
concessao de distribuicdo foi concebida a partirddricionariedade
conferida ao Poder Concedente pela Constituicaergede pelas Leis
8.987/95 e 9.427/96, portanto, ndo ha o qué sedaladlegalidade;

(iv) a férmula do reajuste tarifario anual que constacdatrato de
concessao de distribuicdo guarda coeréncia conrionsigpos do servico
pelo preco e da regulacdo por incentivos, e o gl econdmico e
financeiro do contrato € atendido quando forem cidap as condi¢des

fixadas nele;

(v) a nao neutralidade dos itens da Parcela A é inedejmas ndo ha

ilegalidade;

(vi) a atual legislagédo ndo prevé a possibilidade d&BE., quando do
calculo do saldo da CVA, previsto no art. 2° dat@&®@ n. 25/2002, capturar

os efeitos financeiros decorrentes da variacdoelcado;

(vi) a ANEEL promoveu o adequado equilibrio econdmicesiceiro dos
contratos de concessdo, a luz da legislacdo vigentdas clausulas

econdmicas dos contratos;
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(viii) a ANEEL nao possui competéncia para promover gibes na
metodologia de calculo da CVA, estando vinculadaegsas previstas na

Lei, na Portaria n. 25/2002 e nos contratos deessio; e

(ix) é oportuna a proposta realizada pela ANEEL de eijgedr a politica
tarifaria vigente, de forma a assegurar a neurdéddos custos nédo
gerenciaveis pelas concessionarias, afastandoiseoade demanda.

Diante da negativa do Ministério de alterar a Riartda CVA, da andlise
juridica acima e do ambiente favoravel & negociag#o as distribuidord§ em funcéo
da pressao social que se fez para a solucdo ddeprapba ANEEL colocou em
audiéncia publica uma proposta de aditivo ao ctmtde concessdo para alterar a
equacao do reajuste tarifario, de forma a neu&nabz efeitos econémicos e financeiros

decorrentes dos ganhos de escala sobre os cudtasatda A.

Conforme apresentado anteriormente, o aditivo serigprconsiderado pela
ANEEL como uma das medidas necessarias para setigarplena da neutralidade da
Parcela A, que, junto com a alteracdo da PortamiaC¥A, eliminaria os efeitos
econdmicos e financeiros decorrentes da variacaoeatoado sobre a arrecadacdo dos
itens de custo da Parcela A. Entretanto, tal medé@atinha sido adotada ainda pela
ANEEL, porque entendia-se que ndo havia ambientéitiqoo para que as
concessionarias concordassem com a alteracdo tiatcoro que alongaria o prazo de
implementacdo dessa medida. A impossibilidade tiraghio unilateral de clausulas

essenciais do contrato de concesséao foi sempreremassa para a ANEEL.

bY

Tal decisdo também foi submetida a analise daupPadoria Geral da
ANEEL, que emitiu o Parecer n. 1.161/2009-PF/ANE#&#,04 de novembro de 2009,
concluindo mais uma vez pela impossibilidade deradfio unilateral de clausulas que
estabelecem as condicdbes de equilibrio econdémemdeiro do contrato, e
reconhecendo a competéncia da ANEEL para propoaditivo aos contratos, desde
gue houvesse consenso entre as partes envolvifiestal alteracdo fosse lastreada pela

modicidade tarifaria. Também foi identificada aessidade de promocéao de audiéncia

" Em audiéncia da CPI das tarifas, realizada na26iale outubro de 2010, algumas concessionarias
confirmaram a existéncia dos efeitos provocadoa figmula do reajuste e se manifestaram dispostas a
resolver o problema da ndo neutralidade da Pafcela
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publica para submeter a proposta de aditivo aagéi da sociedade em geral.

Em 06 de novembro de 2009, a Diretoria da ANEElowapu a abertura da
Audiéncia Publica n. 043/2009, com o objetivo ddeplsubsidios e informacdes
adicionais acerca da proposta de modelo-padraalitiecaaos contratos de concessao
do servico publico de distribuicdo de energia iElétr de modo a assegurar a
neutralidade dos itens de custo ndo gerenciaveisPal@ela A da receita das

concessionarias.

A minuta de aditivo submetida a audiéncia pubdieguiu a forma constante
da Nota Técnica n. 366/2009-SRE-SCT/ANEEL, queichasente, sugeriu suprimir a
equacao constante da subclausula sexta da cl&adtune do contrato, na qual a Parcela
B dos reajustes era obtida pela diferenca enteceaita total e a Parcela A, ou seja,
VPBO = RAO - VPAO. Com isso, a Parcela B seriadibtpela aplicacdo das tarifas
vigentes, relativas a esse item de custo, ao meneaificado dos ultimos dozes meses.
Essa alteragéo eliminaria o efeito econdmico cutival@aecorrente da n&o neutralidade
da Parcela A, impedindo que a arrecadacao adicitenalistos fixos fosse incorporada a
Parcela B nos reajustes. Assim, a Parcela B pasaaréfletir apenas a variacdo do
mercado e o IGPM - X. Além disso, foi incluida usulbclausula para eliminar também
os efeitos financeiros decorrentes da ndo neudddidla Parcela A, que equivaleria a
alteracédo da Portaria da CVA, de tal forma que e&taprecisaria mais ser alterada ou

reinterpretada.

De forma inédita, na AP 043/09 foram disponibiliaadosite da ANEEL
na internet ndo apenas 0s documentos emitidos pelas areasaan juridicas da
Agéncia, mas também de todas as outras institupdese manifestaram formalmente

no processo, como o TCU, o MME e a Camara dos Rdpst

As andlises das contribuicdes recebidas na AP 0@8/2onstam da Nota
Técnica n. 022/2010-SRE-SCT/ANEEL, de 28 de jande®010. Foram recebidas 16
contribuicbes precedentes de distintos grupos deresse, como consumidores
individuais, o6rgdos de defesa do consumidor, asgOes representativas de
consumidores, instituicbes representativas do sdtatustrial, sindicato dos
trabalhadores, Ministério Publico, Camara dos Dexging e ABRADEE. Mais uma vez,
as concessionarias manifestaram-se apenas pord@einoa associacao representativa,

nunca individualmente, o que mostra enorme capdeide organizacado e coesdo. Em
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sintese, exceto a ABRADEE, a maioria das contrimsglefendia a alteragao unilateral
dos contratos de concessdo e 0 ressarcimento duosunomlores pelos valores
arrecadados a maior pelas concessionarias. Poana#huicdes foram no sentido de

aperfeicoar a minuta do aditivo colocada em audaémiablica.

Inicialmente, as concessiondrias se mostraram areakg em assinar
qualquer proposta de aditivo. Foi preciso realimameras reunides técnicas a fim de se
chegar a uma redacdo razoavel, que atendesse @ifvosh As concessionarias
defenderam a manutencdo da formula de obtencéo adeel® B por diferenca,
restringindo a alteracdo metodoldgica aos encasgtigiais, por entender que apenas
sobre esses custos deveria ser garantida a negatialindo abrangendo os custos com
compra e transporte de energia.

As concessionarias, sempre representadas pela ABEABlegaram que a
referida férmula constituia a esséncia do contsgado a expressao mais evidente do
servico pelo preco definido nas Leis n. 8.987/99.427/96, e apresentaram varios
elementos de forma a demonstrar que a contratagacowhpra e do transporte da

energia envolvem riscos e possuem natureza jurililesisa dos encargos setoriais.

Com relacédo a essas alegacOes, as areas técnigédieaj da ANEEL

manifestaram-se da seguinte forma:

Quanto a energia comprada para revenda e ao useigdemas de
transmisséao e distribuicdo, ndo ha necessidadiedac@o contratual,
uma vez que tais custos podem variar em funcéoudatigade de
energia vendida e estdo, em certa medida, sujéigospraticas
gerenciais das concessionarias de distribuicidanAlisso, eventuais
reflexos porventura causados por tais itens noltaekuda equacdo
(VPBO = RAO - VPAO), em razao, por exemplo, dasemihtes
modalidades tarifarias horossazonais, podem sepewsados pelas
demais variaveis de risco ainda existentes solseseétens de custo da
“Parcela A", tais como os limites de repasse de@eede quantidade
impostos pela legislacéo pertinente.

Especificamente com relacdo ao uso dos sistemasmkamissdo de
energia, cabe ainda salientar que se encontra etamamto na
ANEEL a Audiéncia Publica n° 045/2009, ja em faealfde analise,
instaurada para obter subsidios visando ao aprnmer® da
regulamentacdo da contratacdo do uso do sistem@adsmissao,
inclusive para estabelecer limites de montantassdedos sistemas de
transmissdo (MUST) para fins de contratacdo e pasee tarifario.
De forma similar & regulamentacdo da sobrecontiatde energia, a
imposicdo de tais limites fara com que a variacée dustos de
transmissdo acompanhe cada vez mais a variacawedgiavendida,
incentivando a contratacdo eficiente por parte diagibuidoras e
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mitigando a possibilidade de eventuais efeitos @ossam ser
causados por este item no resultado da equacdoO(\APRAO -
VPADO).

No que se refere aos encargos de conexéo, diastargomentos das
distribuidoras, cabe analisar a sua natureza qajdie forma a definir
qual o tratamento a ser dispensado a esse itemstie da Parcela A,
se similar aos encargos setoriais ou ao uso ddsenss de
transmisséao e distribuicdo. Dessa forma, em 2@rmkdrp de 2010, foi
encaminhado a Procuradoria-Geral na ANEEL — PGERND
Memorando n° 026/2010-SRE/ANEEL, que questionaaturaza
juridica do encargo de conexdo e 0 tratamento oene dser
dispensado a esse item de custo no aditivo coatrstb analise.

Em resposta a consulta desta SuperintendénciaEAAREGEL, em 28

de janeiro de 2010, emitiu o Parecer n° 037/20@B/RNEEL, no

qual conclui pela impossibilidade de equiparagée encargos de
conexao aos encargos setoriais, em face de suacissséntratual e
contraprestacional, similar ao uso das redes dasmigsdo e
distribuicdo. Em resumo, a PGE/ANEEL manifesta-selap
equiparagdo, para fins de tratamento tarifario, dosargos de
conexao as redes de transmissdo aos encargos diasisedes de
transmissdo e a compra de energia elétrica, e ndoeacargos
setoriais®®

Em sintese, conclui-se que, diferentemente dosrgogasetoriais, na
contratacdo da energia e do transporte é possdasttificar algum nivel de
gerenciamento da concessionaria, como na definit® montantes e dos pregos
livremente contratados. Com relagdo aos aspectaédicjops da questdo, os encargos
setoriais possuem natureza tributéria, sendo aeessionarias meras arrecadadoras
desses fundos. J4 a compra da energia e o tramgmsduem natureza contratual, onde
€ possivel exigir-se certo nivel de eficiéncia dascessionarias, como limites de preco

e montante repasséaveis as tarifas, como previdegisdacao do setor.

Com isso, restringiu-se a neutralidade da Parcedlasfencargos setoriais, e
as novas redacoes das subclausulas quinta e sextausula sétima dos contratos de

concessao de distribuicdo de energia elétrica amsaser as seguintes:

Subclausula Qginta- Para fins de reajuste tarifario, a receita da
CONCESSIONARIA sera dividida em duas parcelas:

Parcela A: parcela da receita correspondente gognses custos:

(i) compra de energia elétrica em funcédo do “Meocdel Referéncia”,
que inclui o montante de energia elétrica decoeremtos
empreendimentos proprios de geracao distribuida;

% paginas 14 e 15 da Nota Técnica n. 022/2010-SRE/AEEL.
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(i) conexdo e uso das instalagbes de transmissdistrébuicdo de
energia elétrica; e

(iif) Encargos Setoriais: Reserva Global de ReverddGR; Conta de
Consumo de Combustiveis - CCC; Taxa de FiscalizdedServicos
de Energia Elétrica - TFSEE; Contribuicdo ao Oparadhcional do
Sistema Elétrico - ONS; Compensacédo Financeira \pglaacéo de
Recursos Hidricos - CFURH para fins de geracaondege elétrica,
guando aplicavel; Encargo de Servicos do Sistefa&S; Conta de
Desenvolvimento Energético — CDE; Programa de line@s Fontes
Alternativas de Energia Elétrica — PROINFA; Pesgui®

Desenvolvimento — P&D; Programa de Eficiéncia Eétcg - PEE;
Encargo de Energia de Reserva — EER,;

Parcela B: ....oooeeveveieiiiie e,

Subclausula Sexta As tarifas homologadas na "Data de Referéncia
Anterior" serdo reajustadas de modo a recuperareeeiR da
CONCESSIONARIA decorrente da aplicagéo do indiceReajuste
Tariféario (IRT) médio, assim definido:

VPAO: Valor da “Parcela A" considerando-se as codes vigentes
na “Data de Referéncia Anterior” e o “Mercado deferéncia”,
calculado da seguinte forma:

() Para a energia elétrica comprada: montante de @nelgtrica
Comprada valorado pelo preco médio de repasseaiuetisiderado
No reajuste ou na revisao anterior;

(i) Para a conexdo aos sistemas de transmisséao dfiluiiso, os
valores considerados no reajuste ou na revisaoi@nte, para o0 uso
dos sistemas de transmissdo e/ou distribuicdo, ostamtes de
demanda de poténcia contratados no periodo démnefar valorados
pelas respectivas tarifas consideradas no reajpstena revisao
anterior; e

(i) Para os demais itens da “Parcela A" valores rasids da
aplicacdo dos componentes tarifarios corresponsi@s respectivos
itens, vigentes na "Data de Referéncia Anteriod, “Mercado de
Referéncia”.

VPBO: Valor da “Parcela B” considerando-se as opieh vigentes na
"Data de Referéncia Anterior" e o "Mercado de R&fera”, calculado
da seguinte forma:

VPBO = RAO - VPAO

Adicionalmente, foi aperfeicoada a subclausuldative aos efeitos
financeiros da neutralidade da Parcela A, que paasapresentar de forma bastante

clara a definicdo desse conceito, conforme a seguir
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Subclausula Décima - Nona - Fica assegurada & CGSEENARIA,
nos processos de revisdo e reajuste tarifario, wratielade dos
Encargos Setoriais da “Parcela A” a partir de fewerde 2010, com
relacdo a variacdo de mercado, correspondenteegointes custos:
Reserva Global de Reversdo - RGR; Conta de Consdmo
Combustiveis - CCC; Conta de Desenvolvimento Etiemé CDE;
Programa de Incentivo as Fontes Alternativas derdineElétrica -
PROINFA; Encargo de Servicos do Sistema - ESS; rgocae
Energia de Reserva - EER; Taxa de Fiscalizacdo ateicBs de
Energia Elétrica - TFSEE; contribuicdo ao Operabacional do
Sistema Elétrico - ONS; e Compensagéo FinanceleaUidizacdo de
Recursos Hidricos — CFURH, consideradas as difagemgensais
apuradas entre os valores faturados de cada iterperiodo de
referéncia e o0s respectivos valores contempladogeapiste ou
reviso tarifaria anterior, devidamente atualizaztas base na taxa de
juros SELIC.

Em 02 de fevereiro de 2010, por meio do Despath@45, a ANEEL
aprovou 0 modelo-padrao do 3° Termo Aditivo ao €daotde Concessdo para a
Distribuicdo de Energia Elétrica, na forma desaitema, garantindo-se que a cobranca
dos encargos setoriais nas tarifas tenha enfeitgtranepara concessionarias e
consumidores. Em junho de 2010, todas as distiwbagdde energia elétrica ja haviam

concordado com a celebracao do termo aditivo.

Uma vez assinados os aditivos, a ANEEL entendeuteyige eliminado o
problema da néo neutralidade dos encargos setonaiseajustes processados a partir
de 2010. Restava agora decidir se 0s reajusté&riasi processados com a aplicacéo da
formula anterior, que néo previa a captura de gard@erdas na arrecadacdo dos
encargos setoriais em funcao das variagées do dmrcantinham alguma ilegalidade
ou refletiram apenas a opcéo do poder concedemtedquda confeccdo dos contratos
de concessao. Com isso, foi aberto um processai@ispepara tratar da legalidade do
contrato no formato antigo e da necessidade oula&devolucdo ou compensacéo de

valores aos consumidor&s.

5.8 A JUDICIALIZACAO DO PROBLEMA

A opcao pelo aditivo contratual possui fortes immgiides legais e
econdmicas, que afetam diretamente o reconhecimemtmdo da necessidade de
devolucdo de valores aos seus consumidores. E semo aditivo representasse a

% Processo n. 48500.006802/2009-65.
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confirmacdo de que as regras antigas eram legaisisgb, a posicdo da ANEEL, de
defender a alteracdo das regras por meio de uinaditateral, também passou a ser

guestionada por algumas instituicoes.

Em 07 de abril de 2010, a SEFID ao analisar novéangmuestdo, apos a
aprovacdo do termo aditivo pela ANEEL, emitiu r@mt onde reforca o seu
entendimento a respeito dos ganhos das concesa®rdgcorrentes da escala do
negoécio, avalia a decisdo da ANEEL e defende ass&tmle de devolucdo ou

compensacao de valores aos consumidores pelostesapassados, conforme abaixo:

() o servico pelo preco deve se ater ao servico m@stpela
concessionaria, dessa forma, ndo repassar aosnudaeses 0s ganhos de
escala que ndo derivam da eficiéncia da emprekiémo e ilegal, pois
fere o principio da modicidade tarifaria e da éfgia previstos na politica

tarifaria do setor;

(i) o pagamento indevido decorrente da falha reguéatproporciona
enriguecimento sem justa causa e desequilibriccapngatos de concessao

das distribuidoras;

(i) compete & ANEELcriar implementar e monitorar uma metodologia
gue permita corrigir o problema, fazendo uso dogedios instrumentos
legais e contratuais ao seu dispor — ajustes aal file cada ciclo tarifario
nos processos de revisao tarifaria, mudancas nadpiar Interministerial
ou nas Resolucdes da Agéncia relativas a CVA, mtapae aditivo
contratual, enfim, a definichio da solucdo ideal fgzarte da
discricionariedade do ente regulador

(iv) o problema a ser solucionado pela ANEEL dividese duas partes:
ajustar a metodologia atual de forma a ndo maisimenar ilegalmente as
concessionarias; e calcular e restituir os valor@svidos recebidos a maior
pelas concessionarias ou pelos consumidores ao lolog anos, em
obediéncia aos artigos 876 e 884 do Cdédigo Civil,

(v) o primeiro problema ja esta sendo solucionado ARIBEL, por meio
do aditivo aos contratos de concesséo, em congono regulamentacao
que definird limites de contratacdo do transpoatenkrgia; e
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(vi) com relacdo ao segundo problema, recomenda-se gaBIEEL
calcule e promova a compensacdo ou devolucdo dtmesapagos
indevidamente pelos consumidores em funcdo da mddratidade da

Parcela A nos reajustes processados até o andée 20

Entretanto, em junho de 2010, o TCU emitiu o Acord® 1.268/2010 —
TCU - Plenario, o qual continuou afirmando naoetecontrado qualquer ilegalidade
nos atos praticados pela ANEEL, e decidiu especanalusdo do processo aberto pela
ANEEL para avaliar a necessidade do ressarcimemsocdnsumidores para apreciar

novamente a questado, conforme trechos do votolaimréranscritos a seguir:

9.1.1 Esta corte de Contas ndo apontou descumpgomde
dispositivos legais ou de regras inerentes aogatostde concessao,
mas sim, identificou erro metodoldgico que elevaarda de energia
elétrica em afronta aos principios da modicidad#atea e da
regulacéo por incentivos;

9.1.2 A ANEEL reconheceu a falha metodologica enmueeu

mudanca na metodologia do reajuste tarifario, pgiorde um aditivo
aos contratos de concessdo de servicos de digitule energia,
aprovado pelo Despacho do diretor-geral da ANEEL2A45/2010,
buscando solucionar prospectivamente o problema.

9.1.3 Os efeitos retrospectivos da falha metodo#dgistdo sendo
analisados pela ANEEL no ambito da audiéncia PabNSIEEL n.°
33/2010;

9.1.4 A apreciagdo do TC — 021.975/2007 ocorreéd apconclusdo
da audiéncia Publica ANEEL n.° 33/2010, de fornseaespeitar a
competéncia regulatdria legalmente atribuida a ANEE

Em 05 de julho de 2010, o Ministério Publico Fatldo Rio Grande do
Sul — MPF/RS moveu Acao Civil Publica contra a rdetogia de reajuste tarifario
adotado pela ANEEL deste de 2002, bem como conimva metodologia estabelecida
no ultimo termo aditivo aos contratos de concessatebrado em 2010, que teria
corrigido apenas parcialmente as ilegalidades daduakgia anterior.

Ao contrario do TCU, entende o MPF/RS que o adlitido teria garantido a
neutralidade plena da Parcela A, pois ndo inclwuseu calculo o item relativo a
contratacao do transporte da energia, cujos custoszariam na mesma proporcao da
variacdo do mercado, acarretando efeito semelt@qniele causado pela arrecadacao
dos encargos setoriais. O TCU entendeu que aamgutacdo da Agéncia acerca dos
limites de contratacdo dos montantes de uso dsras de transmissao e distribuicdo

eliminaria possiveis ganhos para a concessionéssarrubrica.
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O MPF/RS defende que a metodologia do reajuste der total e 0
mais brevemente possivel adequada aos parametrgsislee que os valores
indevidamente apropriados pela ré concessionaridoago dos anos sejam ressarcidos
ou, de alguma forma, compensados neste ou nossteajiuturos Além disso,
questiona & postura da ANEEL no cumprimento das suas compattegais para
dirimir, no ambito administrativo, as divergénciastre as concessionarias e seus

consumidores e o proprio modelo de agéncias na’pais

No pedido de liminar apresentado pelo MPF/RScaaalo pela Juiza
Federal, foi solicitado que a ANEEL apresentassevaleres relativos ao impacto
provocado pela metodologia equivocada do contraginal e do aditivo nos reajustes
tarifarios da concessionaria Rio Grande EnergiaGERque atende o Estado do Rio
Grande do Sul, no periodo de 2002 a 2010. Taisremlforam apresentados pela

ANEEL em setembro de 2010, mas a A¢cado movida p&&/MRS ainda nao foi julgada.

5.9 ILEGALIDADE OU OPCAO METODOLOGICA

Em 28 de maio de 2010, foi instaurada a Audiéndili®a n.° 033/2010

(AP 033/10), com objetivo de obter subsidios ermficdes adicionais para a analise
sobre a legalidade da aplicacdo da férmula paraaé&jue constava dos contratos de
concessao das distribuidoras nos reajustes prafmssagé 2009. A partir dessa analise,
seria possivel decidir sobre a necessidade dercassato dos consumidores pelos
valores decorrentes da nao neutralidade dos erscagjoriais. Foram disponibilizados
na audiéncia os seguintes documentos: Nota Ténni@d5/2010-SRE e os Pareceres n.
650/2008-PF, Pareceres n. 1.059/2008-PF e Pareteteit1/2008-PF.

Contribuiram na AP 033/10 a ABRADEE, o Ministériglbico Federal, os
PROCONS, Parlamentares e associacdes representdtigaconsumidores. Exceto a
ABRADEE, os demais defenderam a ilegalidade dodrams e a necessidade de
ressarcimento dos consumidores pelos valores dadoa indevidamente pelas
concessionarias a titulo de encargos setoriaisunslgdefenderam, inclusive, a
devolucédo em dobro dos valores arrecadados indeeid&, em atendimento ao art. 42
do Codigo de Defesa do Consumidor. Em sintese,oatriltuicdes nesse sentido

apresentam os seguintes argumentos:

(i) apropriacdo indébita pelas concessionarias de emlaue nao
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guardam relacdo com a remuneracdo do servico gogstem com a

eficiéncia e a competitividade das empresas;

(i) desrespeito a politica tarifaria definida na lexgidb aplicada ao setor
(Leis n. 8.987/95 e 9.427/96, e MP n. 2.227/01k tpria determinado a
neutralidade da Parcela A,

(i) ndo necessidade de celebracdo de aditivo contrpaual alterar a
férmula de reajuste, pois a neutralidade dos ensasgtoriais ja poderia ter
sido garantida pela aplicacdo da Portaria Intestenal n. 25/2002,
conforme interpretacdo sistematica e finalisticasdenorma, feita pelos

préprios Ministérios que a editaram;

(iv) os contratos de concessdo ndo sdo imutaveis, podamdalterados

unilateralmente pelo Poder Concedente;

(v) a necessidade de um aditivo contratual comprovastéacia de erro

material e ilegalidade dos contratos;
(vi) clausulas ilegais ndo precisam ser cumpridas;

(vil) as concessionarias receberam dos seus consumwadoess acima do

que seria justo para a contraprestacao do seeico;

(viii) pela Constituicdo Federal, as concessionarias mespo
objetivamente pelos danos causados aos consumidargeestacao do

servico, independentemente de dolo ou culpa, devesssarci-los por isso.

Em especial, destacam-se as contribuicbes do MimmsPublico Federal e
da ABRACE. O primeiro defende que o equilibrio doito e financeiro da concesséo
ndo é dado apenas pelo cumprimento das regrasnti@tco mas pela conjuncao destas
com as demais diretrizes constantes na legislagéo definem a politica tarifaria do
setor. Portanto, sob a ¢tica das Leis n. 8.987/9327/96, e da MP n. 2.227/01, a ndo
neutralidade dos encargos setoriais resulta enqdiigeio da concessdo. A ABRACE
alega que era obrigacdo da ANEEL alterar unilatezate os contratos de concessao
para garantir a neutralidade dos encargos setadairma a restabelecer uma situacéo
distorcida, que proporcionou uma vantagem indeaslaoncessionarias. Nesse caso,
ndo hé que se falar em alteracédo unilateral coomposi¢édo do equilibrio econémico e

financeiro do contrato, mas sim na correcéo de esequilibrio comprovado.
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A ABRADEE defendeu a legalidade dos contratos aldgajue o risco de
mercado, tanto na Parcela A quanto na Parcela Bldoado as concessionarias quando
da definicdo do regime do servico pelo preco pedislador, conforme se depreende da
leitura de diversos dispositivos legais: art. 2° lda n. 8.987/95, ao impor as
concessionarias a prestacdo do servico por sua eornsco; 8§ 5° do art. 15 da Lei n.
9.074/95, ao estabelecer que o exercicio da opg&musumidor pelo mercado livre
ndo poderd resultar em aumento de tarifa para mside consumidores, devendo a
propria concessionaria suportar os custos relaivesducdo do mercado cativo; e art.
28 da MP n. 2.198-5/2001, que ao tratar da necdside recomposicao do equilibrio
econdmico e financeiro das concessionarias em fudgaracionamento de energia
observado no ano de 2001, exclui as hipoteses s dartuitos, forca maior e riscos
inerentes a atividade econdémica e ao respectivacader Aléem disso, alegam as
concessionarias que: os riscos de mercado foramifipaglos nos processos de
privatizacdo das empresas; as tarifas decorrentessatvico pelo preco né&o
correspondem necessariamente aos custos reaigstagéio do servico; a formula de
reajuste constante dos contratos de concessaan@iopcdo metodologica do poder
concedente; qualquer alteracdo em clausula quaedaB condicbes de equilibrio do
contrato s6 podem ser alteradas com o consentiméaso partes envolvidas; é
desprovida de razoabilidade qualquer medida qubavelterar a alocagéo de risco do
passado, ap0s o conhecimento do comportamento rif/elacausadora do risco;
independentemente da comprovacdo da legalidade &mu do contrato, a sua
impugnacao estaria alcancada pela prescricdo doadmoinistrativo; e qualquer
reinterpretacdo da norma n&o poderia resultar erogfretroativos, o que afrontaria a

seguranca juridica.

A partir das contribuicbes recebidas, foi solicitatiovo Parecer a
Procuradoria Geral da ANEEL, que concluiu pelalidgde dos contratos de concessao
e, portanto, pela ndo devolucdo ou compensacéoalbees aos consumidores. Do
Parecer n. 799/2010-PGE/ANEEL, extraem-se as cedetua seguir.

No Brasil, a escolha do modelo de regulacdo e a&egirente politica
tarifaria adotada em um setor especifico da ecanodniatribuicdo do Congresso
Nacional, o que se d& mediante legislacdo ordin&@iaregime de remuneracao

escolhido pelo legislador brasileiro para as costies de servico publico de
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distribuicdo de energia elétrica, conforme Lei8.887/95 e 9.427/96, é o servico pelo
preco, no qual as tarifas maximas aplicaveis aviggersdo fixadas no contrato de
concessao constante do edital de licitacdo da ssécee o equilibrio econémico e
financeiro do contrato € preservado pelas regrasedpiste e revisdo das tarifas

previstas nele.

O servico pelo preco ndo garante uma corresporaléireita entre os custos
e as receitas da concessionaria, como faz o redgmemuneracdo garantida, ou custo
do servico, extinto pela Lei n. 8.031/90, e é abmsido um tipo de regulacdo por
incentivo, pois as regras de fixacdo dos precos,nmo do estabelecimento de um
periodo no qual as tarifas ndo sdo revisitadas, apasas reajustadas por indices de
preco, incentivam o aumento da eficiéncia das @sigearias, que podem se apropriar
dos ganhos de produtividade, inclusive decorredteaumento da escala do negocio.
Esse mecanismo beneficia também a modicidade rtarifda medida em que parte
desses ganhos é compartilhada com os consumidusesajustes e revisdes das tarifas.
Nesse regime, as concessionarias assumem as perdasganhos decorrentes da
variacdo da demanda, uma vez que estas sdo causideisco do negocio, devendo
prestar o servico adequadamente independente @gsgondéncia entre as suas receitas

e despesas.

Mas a legislagdo ordinaria ndo detalhou a poligcdaria. Foi opcdo do
legislador transferir esse detalhamento aos costrdé concessao, cabendo ao Poder
Concedente defini-lo, observando-se as diretrizelegislacao pertinente. Essa escolha
é plenamente justificada pela dificuldade que @slador teria de definir com seguranca
e precisdo a equacado de equilibrio econémico-figiemalo contrato de concessao do
servigo publico, pois cada setor possui caracitessimuito especificas. Além disso, 0s
problemas de assimetria de informacdo que existamretacdo entre o Poder
Concedente e as concessionarias certamente seo@mcializados na relagdo entre

essas e o Legislador.

Uma vez definido o detalhamento da politica taafague séo as regras de
reajuste e revisdo das tarifas, estas passam aocatdpisula essencial do contrato de
concessao, e ndao podem mais ser alteradas urliiadeta pelo Poder Concedente.
Com relagdo as demais clausulas contratuais, qadedscem, dentre outros, as

condicbes de prestacdo do servico, os direitos aleveres dos usuarios e dos



133

concessionarios e os padrées de qualidade, qualiasacao unilateral destas que afete
o equilibrio econdmico e financeiro do contrato afév restabelecé-lo

concomitantemente.

Com relacdo a competéncia para a homologacédo dpsstes e revisdes
tarifarias, esta foi delegada a entidade respohg@l@ regulacédo do setor, que no caso
do setor de energia elétrica é a ANEEL, estandowstulada a Lei, aos contratos e as

normas pertinentes.

Dessa forma, a féormula paramétrica constante dasatos de concessao de
distribuicdo foi estabelecida nos estritos limidiesdiscricionariedade que o legislador
conferiu ao Poder Concedente, atendendo a potérifaria definida para o setor, de
servico pelo preco, que pressupde a apropriacd@atdos de eficiéncia e da
competitividade e a alocacdo dos riscos do meréadoncessionaria, sendo que é
justamente a aplicacdo da formula de reajuste dalocconsta dos contratos de
concessao que confere legalidade ao processo, dialanem que se assegura 0 seu
equilibrio econdmico-financeiro. Portanto, ndo hégadlidade da metodologia de
reajuste tarifario prevista no contrato de conaeski distribuidoras, uma vez aquela

foi elaborada observando as diretrizes da legisldgasetor.

Com relagdo a Medida Provisoria n° 2.227/01, qwestou a criagdo do
mecanismo da CVA, esta teria modificado parcialeeat alocacdo de riscos as
concessionarias, tal como definida pela politicéfatida imposta inicialmente pelo
legislador, na medida em passou a prever um megarde compensacao das variacdes
dos pregos, que ocorrem entre as datas dos reapisevisdes, dos itens de custo néo
gerenciaveis. Mas o mecanismo da CVA, tal como ebido pela Portaria
Interministerial n. 025/2002, captura o efeito dagacdes de preco sobre os valores da
Parcela A, mas ndo os efeitos causados pela varidgddemanda. Dessa forma,
mitigou-se o risco de preco, mas ndo o de merdaso.porque, pelo art. 2° da Portaria,
o saldo da CVA corresponde a diferenca entre or\ddoitem de custo da Parcela A
considerado no ultimo reajuste ou revisdo da cemmedria € 0 seu preco na data do
pagamento. As variacbes do mercado sao considespeags para verificar se o saldo
homologado, calculado conforme art. 2° da Portémiantegralmente compensado nos
dozes meses de sua aplicacéo as tarifas, confatateetece o § 4° do art. 3° da mesma

norma.
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N&o procede a interpretacdo alternativa feita péME, defendida por
muitos na audiéncia, de que a CVA, tal como dedimd Portaria n. 25/2002, permite
capturar os efeitos das variacdes do mercado sobreecadacao dos itens de custo da
Parcela A, o que seria possivel mediante a vinaalap 8 4°, art. 3°, ao caput do art.
2°. Essa interpretagao fere frontalmente a Lei dalfobem como as regras de redacéo
definidas na Lei Complementar n. 95, de 26 de @x@de 1998, para a elaboracéao de
diplomas legislativos e regulamentares, segundjuas o paragrafo de um artigo esta
vinculado exclusivamente ao artigo no qual estérids’®. Dessa forma, ainda que seja
possivel e até recomendavel o uso das técnicaddgiea, historica e sistematica para a
interpretacdo da legislacdo, estas ndo podem a#isap os limites da literalidade do

texto.

Portanto, ndo é correta a afirmacdo de que a ANEElpoderia ter
considerado os efeitos das variagcbes do mercadealcalo do saldo da CVA, mas
apenas, como o fez, na verificacdo da necessidadecothpensacdo do saldo
homologado. Se a ANEEL calculasse o saldo da CVidsiderando as variacdes do
mercado, estaria ferindo o art. 2° da Portaria 512@2. Além disso, quanto ao
argumento de que o MME teria feito uma interpredagdténtica da Portaria n. 25/2002,
entende-se que a ANEEL néo esta vinculada & irtaxgiio lancada pelo Ministério em
um parecer técnico, e mesmo supondo que isso fasssivel, tal interpretagcdo ndo
poderia gerar efeitos retroativos, que € vedadafpaa do art. 5°, XXXVI, da

Constituicao Federal.

Com relacdo as decisbes do TCU, bastante mencemadacontribuicdes
da audiéncia publica, na realidade, estas em nentumento apontaram ilegalidade na
aplicacdo pela ANEEL da metodologia de célculotddtas constante dos contratos de

concessao. Além disso, a formula de reajuste estasl@emais clausulas do contrato de

O Art. 11. As disposicbes normativas serdo redigias clareza, precisdo e ordem légica, observadas,
para esse propdsito, as seguintes normas:

Il - para a obtengdo da ordem logica:

a) reunir sob as categorias de agregacao — subseg@m, capitulo, titulo e livro — apenas as digfes
relacionadas com a matéria nelas especificada;

b) restringir o conteddo de cada artigo a um Uagsunto ou principio;

) expressar por meio dos paragrafos os aspeatagl@mentares a norma enunciadecaputdo artigo e

as excecdes a regra por este estabeteeida

d) promover as discriminacdes e enumeracdes par aasi incisos, das alineas e dos itens.
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concessao foram submetidas a analise do TCU quédadiscalizacdo do processo de
privatizacdo das empresas, sem que houvesse silifichda qualquer ilegalidade ou

irregularidade no contrato.

Com relacéo ao argumento de que a propria necdssitteassinatura de um
aditivo contratual para alterar a formula do re@jukas tarifas comprova a existéncia de
erro e, portanto, ilegalidade da metodologia anteentende-se essa alteragdo como um
processo natural de adequacgdo da férmula & mudpadaal do contexto no qual o
servico € prestado, com o aumento da participagdoedcargos setoriais nas tarifas,
que passou de 3% para os atuais 11%, e o cresoim@minuo do mercado, dado pela
evolugdo do cenario econdémico brasileiro. Dessadoml ndo neutralidade da Parcela
limites da discricionariedade deixada pelo Legistadornou-se inadequada no atual

contexto econdmico, o que néo significa que a féaragja ilegal.

Conforme analisado anteriormente, na época deatizacdes, era razoavel
supor que, pela pequena participacdo dos encaegtzgifa, ndo se esperaria um efeito
muito grande decorrente da aplicacdo da formulaedgiste constante do contrato.
Além disso, o regime do servico pelo preco alocosa da demanda a concessionaria,
permitindo que estas pudessem ser beneficiadasdgubouvesse crescimento do
mercado ou prejudicadas quando o mercado reduiseatece que como, em geral, o
mercado cresceu sistematicamente nos ultimos assa,alocacédo se tornou vantajosas
as concessionarias. No periodo de 2002 a 2009,ca@sonamento de energia, apenas
nove concessionarias sofreram reducdes de mereag@smo assim ndo em todo o
periodo analisado, mas em anos isolados. E, neases, ndo houve reparagdo sobre o
prejuizo causado, assim como nao pode haver peasainverso, quando ha ganhos

associados ao crescimento do mercado.

Além disso, tal resultado podia até ser esperadmdp da assinatura do
contrato de concessdo, mas nao era certo, do GOMED seria um risco, mas sim uma
certeza. Admitindo-se a racionalidade dos ageméesbém € razoavel supor que tal
risco, ainda que de dificil mensuracdo, tenha sidosiderado pelas empresas na
precificacdo das concessfes quando da participagdoseus processos licitatorios.
Utilizando-se da analogia feita no Parecer da Reolaria Federal da ANEEL, exigir

agora das concessionarias a devolucao dos valofesdas em funcéo da alocacéo do



136

risco do mercado a elas, se assemellw@hrar retroativamente o prémio de risco, cujo
sinistro ndo ocorrey ou de outra forma,findo o prazo do seguro de um veiculo, ndo
pode o segurado tentar reaver os valores pagosubtde prémio, sob a alegacéo de

que nao precisou usald*

Finalmente, quanto a alegacdo de que as concesagdévem responder
objetivamente pelos danos causados aos consumidergsrestacdo dos servigos,
independentemente de dolo ou culpa, entende-se aqupropriacdo de ganhos
decorrentes da aplicacdo da formula de reajuste apmstava dos contratos de
concessao, por ndo trazer qualquer ilegalidade,po@le ser considerada uma fonte
causadora de prejuizo. Trata-se de um resultadorrdate de uma transferéncia de

risco, e ndo de um erro metodoldégico.

A proposta de transferéncia desse risco para asunudores, com efeitos
retroativos, fere o principio da boa-fé objetivaypsta no art. 422 do Cdédigo Civil, e a
protecdo ao ato juridico perfeito estabelecido noiso XXXVI do art. 5° da
Constituicdo Federal, uma vez que a metodologieedjeiste definida nos contratos de
concessao, que incorpora 0s encargos setoriasalmes das tarifas de energia elétrica
e aloca o risco da demanda as concessionariagmi@iopcdo metodoldgica do Poder
Concedente, feita nos limites do poder discricimnaue lhe foi conferido pelo
Legislador.

Entende-se poder discricionario como a prerrogats@ncedida a
administracdo publica de escolher, dentre varigsrrativas possiveis, aquela que
resulta em maior conveniéncia e oportunidade pardepesse publico. Dessa forma,
como ndo ha uma uUnica metodologia de reajustetarjfcoube ao Poder Conceder
escolher aquela que, a seu ver, melhor se adeqag&rvico regulado, e uma vez
definida, os atos da administracdo ficam vinculadosla. Conforme destacado
anteriormente, a metodologia de reajuste escolpela Poder Concedente estava
alinhada com o regime do servigo pelo preco, quddbnido pelo Legislador como a
politica tarifaria do setor, bem como as caradieas do servico de distribuicdo de

energia elétrica e com o contexto econdmico no egtal estava inserido.

Por todo o exposto, conclui-se que ndo houve etroilegalidade na

" Pag. 25 do Parecer n. 799/2010-PGE/ANEEL.
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metodologia de reajuste tarifario prevista nos r@os de concessao firmados entre o
Poder Concedente e as distribuidoras de enerdidceléuma vez que a mesma tao-
somente refletiu a politica tarifaria imposta ptdgislador, tratando-se, portanto, de

uma opc¢ao metodoldgica.

A decisdo da ANEEL sobre esse processo foi praferid 14 de dezembro
de 2010, por meio do Despacho n. 3.872, no qualetdda da ANEEL resolveu: (i)
arquivar a Audiéncia Puablica n® 033/2010, por reeoer a legalidade da aplicagéo da
férmula de reajuste das tarifas constante dos atmistide concesséo de servigco publico
de distribuicdo de energia elétrica; (ii) negartam@ento regulatério retroativo da
metodologia do aditivo contratual, que neutralizaefeitos econdmicos e financeiros
das variacdes de mercado no repasse dos custogeméociaveis da Parcela A,
referentes aos encargos setoriais, nos ciclosiasfja incorridos; e (iii) conhecer e
negar provimento aos pedidos de invalidacdo dadokigia de reajuste tarifario de

tarifas de distribuicdo de energia elétrica.

Dessa forma, em 15 de dezembro de 2010, foi velauteticia no jornal
Correio Brasiliense, com a seguinte manchef&NEEL pune usuario de energia
elétrica. Orgéo regulador decide a favor das empses desobriga o ressarcimento de
R$ 7 bilhdes cobrados indevidament&.”Afirma-se também queA* Agéncia Nacional
de Energia Elétrica (Aneel) deixou os consumid@mssegundo plano e preferiu ficar

do lado das empresas de energia elétrica”.

5.10 OS ULTIMOS ACONTECIMENTOS

Em 22 de dezembro de 2010, os Parlamentares Eddardeonte, Ciro
Nogueira e Alexandre Santos protocolaram na ANEEdigo de reconsideragdo com
relacdo a decisdo do Despacho n. 3.872/2010, camssmatura de mais de 200
deputados. Sustentam os Parlamentares que a posigANEEL, de n&o ressarcir os
consumidores pelos valores pagos indevidamentaiegdid da aplicacdo da formula de
reajuste dos contratos de concessdo de distrihué&aonsustentavel, ndo podendo a
Agéncia ‘se furtar da obrigac&o de agir no sentido de preteg direito do consumidor

que foi efetivamente lesddoO principal argumento € de que as concessianaria

2 Por Rosana Hessel.
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receberam mais do que era devido pela prestacderdigo, em funcdo da aplicacdo da
férmula ilegal dos reajustes, e, independentemdeateulpa e dolo, sdo obrigadas a
ressarcir os consumidores por isso. Tal medidaafi@mta a seguranca juridica, mas
busca corrigir desequilibrios contratuais, com crecimento sem causa das

distribuidoras.

O referido pedido de reconsideracao é baseadopustsudecisdo do TCU,
que teria identificado ilegalidade na metodologiardajuste tarifario, que, conforme
visto anteriormente, ndo ocorreu. Além disso, hdoceom de ameaca no pedido e
desconfianca em relacdo a atuacdo da ANEEL, coefgoode ser verificado nos

paragrafos abaixo:

9. Frustradas as justas expectativas dos consusidons

representantes da sociedade civil organizada, estdiio Publico e as
Pessoas Juridicas de Direito Publico certament@rexéo ao Poder
Judiciario, para restaurar a situacdo de equiliboiatratual e serem
ressarcidos daquilo que pagaram indevidamenie. (...

13. A atuacdo da ANEEL nado pode despertar a ddsogaf e o
ressentimento dos consumidores, sob pena de teendegitima. A

legitimidade da Agéncia advird de sua capacidadepasuzir

decisbes que sejam justas. O sentimento de qugam@tua de forma
discricionaria e arbitraria desperta unicamente ostilidade em

relacdo a ANEEL.

Essa posicdo dos Parlamentares foi reforcada naidceuplblica de
Diretoria da ANEEL que deliberou o referido pedide reconsideracdo, em 25 de
janeiro de 2011, por meio da manifestacdo oral @épuiado Eduardo da Fonte,
conforme transcricdo parcial a seguipeélo a cada um de vocés (Diretores) para que
mostrem ao Brasil que esta Agéncia Reguladora ass&rvico do Brasil, e ndo a
servico das empresas distribuidoras de energiaiedétEssa decisédo coloca em duvida

a conduta da Agéncia, que esta patrocinando untealo povo brasileiro.”

Considerando que os Parlamentares ndo trouxerans ravgumentos com
relacdo as contribui¢cdes recebidas no ambito d@3872010, foi emitido o Parecer n.
037/2011-PGE/ANEEL, de 18 de janeiro de 2011, ol geikera as conclusdes do
Parecer n. 799/2010-PGE/ANEEL, apresentadas na s@¢érior.

Dessa forma, em 25 de janeiro de 2011, foi emuiddespacho n. 181, em

que a Diretoria da ANEEL decidiu conhecer e negavimento ao pedido de
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reconsideracao interposto pelos parlamentares.

Considerando que a analise juridica da Procuradaeial na ANEEL foi
exaustiva, no Voto do Relator do Processo, DirBwvaldo Alves de Santana, foram
feitas varias consideracdes acerca do processandevem consideracdo 0s aspectos
histéricos, econémicos e regulatérios. O relatstat=s, especialmente, o papel do risco
regulatorio nesse processo e procura demonstran gleeisdo da ANEEL, ainda que
nao atenda os objetivos imediatistas daqueles gfendem o descumprimento das
regras para beneficiar os consumidores, sera mpHrar a toda a sociedade no longo
prazo. Quanto a suposta desconfianca com relag@megdo do regulador, cabe destacar

os paragrafos a seguir:

36. Assim, ndo ha duvida que a ANEEL, a um s6 tempm
desprezou a estabilidade regulatdria e seguranicicpi e respeitou o
consumidor, dado que visou beneficios duradouregcemetas que
seriam obtidas com o tratamento improprio de ctogrdPor isso, ndo
tenho como n&o seguir a recomendagédo da PGE, eRaseuner n°
37/2011-PGE/ANEEL, de 18/01/2011, de conhecer e ameg
provimento ao Pedido de Reconsideracao interp@stmte de tudo
gue analisei, também nao tenho duvida que a deds@NEEL, ora
recorrida, tem sim coeréncia e consisténcia, tdotgonto de vista
juridico quanto regulatério e econdmico, no queaoado a questao
formulada no item 3 deste Voto.

37. Esses esforcos e conviccbes da ANEEL nédo tédo, si
infelizmente, bem compreendidos. Cada vez maidicamos acdes
gue procuram pressionar publicamente a Agéncia, cobscar na
defensiva, o que quase nos intimida. Acho que nammé boa
estratégia intimidar uma agéncia reguladora quejela sua origem,
tem feito as coisas de maneira muito responsatraingparente, com
accountability(prestar contas com responsabilidade e transpajénci
Nao somos infaliveis. Tanto que faz parte de umandssas
atribuicdes (por forca da Lei n® 9.427/1996) a dadéo de
aprimoramentos em leis, decretos e, naturalmentacssos proprios
regulamentos. Ao se sentirem intimidados, os nossesdores, assim
COmo seus supervisores e até os diretores, podesistirea
diagnosticar problemas, pois podem ser acusadosgddidades e de
cometerem impropriedades. Isso prejudica muito semgenho da
Agéncia, que tem fungdo essencial para o desempdoheetor
elétrico como um todo.

Destaca-se também a fala do Diretor Geral na deferéunido publica:
“Seria irresponsabilidade nossa se ndo tomassenssanalecisdes baseadas nas Leis
e nos contratos. Por favor, ndo exijam das Agéngiaselas rasguem os contratos, iSso
€ péssimo para o pais, para a sociedade, para asilbiros, e com certeza daria um

reflexo muito pior para o consumidor
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E, mais recentemente, em fevereiro de 2011, ciradaCamara dos
Deputados um Projeto de Decreto Legislativo, derautdo Deputado Eduardo da
Fonte, que pretende suspendes €feitos normativos do ato da Diretoria da ANEEL,
que negou o direito dos consumidores brasileirossedeem ressarcidos do erro da
metodologia de célculo que elevou ilegalmente afatade energia elétrica, e obrigar
as concessionarias do servi¢co publico de distridaicle energia elétrica a restituir o
gue receberam indevidamente dos consumidores, imdpede 2002 a 2009

Como justificativa para edicdo de tal Projeto derB® Legislativo
apresenta-se a necessidade de se evitar a cog&olida um enorme prejuizo causado
por ato da ANEEL, que negou o ressarcimento acsuroidores de energia elétrica em
funcé@o dos reajustes tarifarios processados nodmeide 2002 a 2009 com base nas
regras contratuais vigentes. A base legal pararmassiéda € a Constituicdo Federal, ao
permitir que o Congresso Nacional suspenda osraioeativos do Poder Executivo,
incluindo o das Agéncias Reguladoras, que exodntao poder regulamentar ou os
limites de delegacéo legislativa. Alega-se queoodat ANEEL, que negou o direito ao
ressarcimento dos consumidores, teria exorbitadpoakeres delegados a Agéncia,
ultrapassando os limites legislativos impostos pedeguintes dispositivos legais,

regulamentares e contratuais:

() Constituichio  Federal: as  concessionarias  respondem
objetivamente, independentemente de dolo ou cylpa,todos os
prejuizos causados aos consumidores no exercicomnt&ssao;

(i) Cddigo de Defesa do Consumidor: todos 0s consuesdtém
direito a reparacdo dos danos patrimoniais e maaisados pelas
empresas na execucao do contrato de fornecimergonetgia elétrica;
(i) Lei n® 8.987/1995: incumbe as concessionarias nelgyopor
todos 0s prejuizos causados aos USUArios;

(iv) Leis n°® 9.074/1995, n® 9.427/1996, e Lei n° 10.3d@4: obrigam
as distribuidoras a reparacdo dos prejuizos cassamconsumidores
na prestacao dos servicos;

(v) Resolugbes da ANEEL n°® 456/2000 e 414/2010: obrigam
distribuidoras a providenciar a devolugao ao condandas quantias

recebidas indevidamente;
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(vi) Contratos de Concessao: todos consumidores temrestodi
contratual de receber o ressarcimento dos danos lfresejam

causados em funcéo do servigo concedido.

Pelos menos na esfera administrativa, o GltimadatdANEEL com relac&o
esse processo foi o Despacho n. 181/20011. Agbex@&&sperar os desdobramentos do
Projeto de Decreto Legislativo e da Acao Civil Rtdbbimovido pelo Ministério Pablico
Federal.

5.11 CONCLUSAO

A analise dos fatos acima evidencia o enorme ¢ordk interesses entre os
diferentes atores envolvidos no evento regulatgue discutiu a alteracdo da equacao
de reajuste das tarifas previsto no contrato deessdo. ldentifica-se nesse evento o
problema tipico do Principal-Agente, que existerelacdo entre os formuladores de
politicas publicas (Executivo e Legislativo) e aéAgia Reguladora, bem como entre
esta e 0s agentes regulados. Destaca-se tambémebdaaimprensa nos resultados
alcancados até o momento, demonstrando-se o imgagboesséo politica e social na

tomada de decisao dos atores.

Resta claro que o legislador brasileiro optou pEfmdt nas Leis apenas as
diretrizes gerais da politica tarifaria aplicAvel setor de distribuicdo de energia
elétrica, que é o servigco pelo preco, deixando paracontratos de concessdo o
detalhamento desta politica, por meio da fixacdoedgas de reajuste e revisdo das
tarifas. Nesse desenho regulatorio, compete a ANEdrhologar os novos valores das
tarifas observando a legislagcdo vigente e as coaesigo contrato de concessao, que
traz explicitamente a formula de calculo dos rdapistarifarios, concedendo-lhe

discricionariedade apenas na definicdo das metg@alale revisao tarifaria.

Quando da identificacdo de um problema na formaleedjuste das tarifas,
com grande repercussao nacional e impacto politicdesenho regulatério do setor,
bem como a sua capacidade de produzir resultadosnéés, passou a ser fortemente
questionado por toda a sociedade. Buscou-se entendazdes do problema, identificar
0S responsaveis e encontrar as possiveis solug@es gle. O problema consiste
basicamente nos ganhos de receita das concesa®darivados do aumento da escala

do negocio, ou seja, do crescimento da demandajupralo efeitos sobre a
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arrecadacdo de custos considerados ndo gerenci@agigcularmente os encargos

setoriais.

O processo foi principalmente conduzido pela ANEEdesde a
identificacdo do problema, em 2007, até a celebradd@ aditivo contratual para
aperfeicoar a metodologia dos reajustes a partt0Od®. Mas a posi¢cdo da Agéncia de
defender os contratos de concessao, ndo procedemdsarcimento dos consumidores
pelos reajustes processados com base nas reggasampondo um aparente prejuizo
aos consumidores, nao € aceita pela maioria dasiip3es atuantes no processo, Como
a Camara dos Deputados, representantes dos comsemide energia elétrica, o
Ministério Publico e, em certa medida, o TCU, pakenos a sua SEFID, que defendem

0 descumprimento dos contratos.

E nitida a preocupacédo da ANEEL com a legalidade sdwis atos, o que
pode ser comprovado pelo niumero de pareceresdosi@dmitidos, bem como com o
risco regulatorio das suas decisfes, na medidawwmmgo coaduna com a idéia de
reinterpretacdes retroativas de regras definidalegialacdo do setor e no contrato de
concessao. Mas a posicdo da Agéncia Reguladorasestip questionada na Justica
pelo Ministério Publico Federal, que moveu uma Ad@wil Publica contra os
resultados alcangados pelo processo, e existe m@aca de que 0 mesmo seja feito por
Parlamentares da Camara dos Deputados, que gaestioclusive a idoneidade dos

reguladores.

O proximo capitulo analisa as decisdes da Agénads eesultados obtidos

por meio de um modelo inserido no arcabouc¢o déatgotitica positiva da regulacao.
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6 A BUSCA DA CREDIBILIDADE

6.1 INTRODUCAO

Vimos que a regulacdo econdmica é necesséria pargic falhas de
mercado, como 0os monopdlios naturais, buscandaxamzacao do bem-estar social, e
que o desempenho da regulacédo depende da dotatéiccional do pais, formada pelas
organizacfes politicas, econbmicas e sociais es gedggras do jogo”, que sao 0s
mecanismos formais e informais que determinam adantde decisdo dos diferentes
grupos de interesse (legislativo, executivo, engmesonsumidores etc) nos problemas
regulatorios. Dessa forma, na analise do deserjudatério, dois fatores devem ser
considerados, os mecanismos de incentivo e a gavegnregulatéria, que sdo as
variaveis de escolha dos formuladores de politigablicas. Os mecanismos de
incentivo referem-se as regras de formacédo dogrepmo o custo do servico ou 0
price cap que objetivam definir tarifas justas, que sejamatidas aos investidores e
mabdicas aos consumidores. A governanga regulatimesiste nos mecanismos de
garantia da credibilidade do processo regulatdpimtegendo os investidores das
expropriacdes administrativas e a regulacao dai@pbr grupos de interesses.

A teoria politica positiva mostra que 0S mecanisnt®s incentivo
dificilmente sdo aplicaveis na forma como desenkagloportanto, os resultados da
regulacédo sao diferentes daqueles esperados. dsgoep assumindo racionalidade dos
agentes, na escolha do desenho regulatério, cagao gie interesse, que possui
preferéncias préprias, ird tentar influenciar ocpsso regulatério de forma a maximizar
a sua utilidade.

Esse conflito de interesses é bastante evidenpeatesso que estabeleceu a
alteracéo da formula do reajuste tarifario anual téaifas de fornecimento de energia
elétrica a partir de 2010. A partir da identificagie um problema, a nédo neutralidade
dos custos ndo gerenciaveis, que integram a deadmiParcela A, a ANEEL defendeu
a legalidade das regras vigentes e apontou duasdasecpara soluciona-lo:
primeiramente, a alteracéo da Portaria Intermingt®ME/MF n. 25/2002, que define
a metodologia de calculo da CVA e, em um segundmendo, a alteracdo da formula
de calculo do reajuste tarifario constante dosratwd de concessdo, por meio da

proposicdo de um termo aditivo bilateral as conoessias. Por outro lado,
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parlamentares da Camara dos Deputados e o Minigt@hlico Federal defenderam o
descumprimento das regras vigentes e a alteragédeual dos contratos pelo Poder
Concedente, com aplicacédo de efeitos retroativigsn ale colocarem em duvida a
atuacdo da ANEEL nesse processo. Ja os Ministéeiddinas e Energia e da Fazenda
entenderam desnecessaria a alteracdo da PortafiAla se abstiveram de qualquer
responsabilidade sobre o problema, transferinda soeksponsabilidade para a Agéncia.

Vérios trabalhos foram desenvolvidos utilizando lmordagem politica
positiva para demonstrar o papel das instituicGesiesempenho da regulacdo. Um
modelo muito interessante nesse sentido buscareaptinade-offbasico entre controle
e credibilidade que existe na escolha do desenfudatério 6timo e na solucdo de
problemas regulatérios que envolvem conflitos derasse. Esse modelo coloca as
preferéncias dos atores (legislativo, executiv@&nats, empresas, consumidores etc)
num espaco unidimensional relacionado ao niveltdafs dos servicos publicos e
busca mostrar o impacto do custo da credibilidadtomada de decisdo desses.

O objetivo deste capitulo € utilizar esse mesmuumental para analisar o
processo de alteracdo da férmula de reajuste diéastale fornecimento de energia
elétrica, identificando as preferéncias dos priaisipatores envolvidos nesse evento
regulatorio e o papel do custo de credibilidadeaepdessao politica e social nos
resultados obtidos.

6.2 O MODELO

A analise desse capitulo € baseada no modelo ddgelovpor MUELLER
e PEREIRA (2002), que procura demonstrar o papetukio da credibilidade no
desenho regulatério de um pais ou de um setor ifispeda economia. Parte-se do
pressuposto que diferentes desenhos regulatorimrate a diferentes resultados
econdmicos, afetando de forma distinta os grupostéeesse envolvidos no processo
regulatério, que reagirdo com apoio ou reprovagiiiqga. Dessa forma, o formulador
de politicas publicas, que geralmente é o legislabiu 0 executivo, tem preferéncias
bem definidas quanto aos resultados esperados gegukacédo e buscardo escolher o
desenho regulatorio que maximiza o apoio politroarelacdo as suas escolhas.

No modelo, o regulador €& considerado um jogadorvithgal, cuja

preferéncia é dada, e o Executivo/Legislativo tepossibilidade de escolher qualquer
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desenho regulatério, de acordo com as suas prefasén Se ndo houvesse qualquer
restricio com relagdo as escolhas feitas, os fadows de politicas publicas
escolheriam um desenho regulatério que represengxssamente as suas preferéncias,
mas como sera visto a seguir, existe um custo ddibiidade associado as suas
escolhas. As preferéncias dos atores envolvidos pracesso regulatorio sao
representadas por um ponto num espaco unidimehsigna pode significar, por
exemplo, o nivel da tarifa do servico publico regial, sendo que a utilidddeliminui &
medida que o resultado se afasta do ponto 6timo.

Assume-se que o desenho regulatério envolve esalbim relacdo a trés
aspectos: (i) as condicdes para a nomeacgado dgerdes da agéncia; (i) a estrutura
interna e os procedimentos para a tomada de dedms&agéncia; e (iii) a politica
tarifaria inicial. Os dois primeiros parametrosadetinam o desenho das agéncias, e
devem ser escolhidos simultaneamente. Isso pogjpeeéeréncias das agéncias podem
nao coincidir com as preferéncias do Executivo/tlagivo, e como na relacdo entre
estes reside o problema da assimetria da informaeé® preciso definir mecanismos de
controle sobre as decisdes do regulador, de taldajue este implemente a politica
tarifaria inicial escolhida. Uma vez definido o deko da agéncia, a politica tarifaria
inicial é obtida de forma enddgena pelo modelo.

Embora os dois primeiros parametros que determicamesenho das
agéncias sejam escolhidos simultaneamente, parditafaca compreensao dos
resultados, os autores iniciam as analises modelasdluas escolhas separadamente, e
depois juntam as duas em um Unico modelo. Dessafanalisando primeiramente a
escolha do regulador, na Figura 6.1 abaixo, o péhtepresenta a preferéncia do
Executivo/Legislativo, que € considerada uma vati®@xdégena ao modelo, e a sua
utilidade é dada pdi = —a|A — P|, ondea é o0 parametro que mede a intensidade da
preferéncia, equivalente a inclinacdo da curva tdelade, e o ponto A representa a
preferéncia do regulador. Dessa forma, a utiliddml&xecutivo/Legislativo depende da
distancia entre a preferéncia do regulador esomlledda sua preferéncia, e da

intensidade das suas preferéncias.

3 Em economia, as escolhas dos atores sdo deteanipadsuas preferéncias.
" A utilidade descreve as preferéncias dos atoéesepresentada por uma funcéo.
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P A3 A2 Al T Preco

Utilidade

Figura 6.1: A escolha do regulador

O ponto T representa o ponto Otimo do mercado, éuaquele qu
maximiza o bemestar social, alcangando o maior nivel de configligainvestidores.
ponto T seria escolhido pelo Executivo/Legislatse o seu Unico critério de esco
fosse a eficiénciala regulagdo, sem considerar fatores politicostratégicos. Ma
como os fatores politicos importam, T pode ndo adin com P, e «
Executivo/Legislativo ird escolher um desenho garaigta um ponto A o0 mais proxir
possivel das suas preferénc

Na decisdo do Executivo/Legislativcevase em consideragdo que quo
mais afastado o ponto A de P, menor serd a utdidesiultante do regulador escolt.
Por outro lado, o desvio de A em relacéo ao poritdegite do mercado gera uma pe
de credibildade ao processo regulatorio, representado pelocdesento da curva ¢
utilidade para baixo. O custo de credibilidade dejeedo tamanho do desvio em rela
ao ponto eficiente e da reputacdo do governo, sédado pc C = 6 (|T - A|, onde6 >
Oe 6aa > 0. Qu seja, quanto mais afastado o ponto A de T, nmegodt 0 custo d
credibilidade associado ao regulador escolhido.s®dsrma, a escolha quanto
regulador depende doade-off entre 0 beneficio marginal da aproximacao de Aude
preferéncia P, dado par e o custo marginal decorrente da perda de clieldibe e

funcéo do afastamento de A do ponto eficiente @pdao 6. Comoa é constante @
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aumenta mais que proporcionalmente ao aumentosténdia entre A e T, a utilidade

sera maximizada no ponto onde 6.

Na figura acima, a escolha do reguladdrr@sulta em ganho de utilidade
para o Executivo/Legislativo, que passa de “a” phralsso porquex ainda é maior
gue 6, ou seja, o aumento da utilidade decorrente dallesade um regulador mais
aderente aos seus interesses € maior que a perdaedibilidade decorrente do
afastamento deste em relacdo ao ponto de efici@wianercado. A utilidade do
Executivo/Legislativo € maximizada com a escolhaatpilador A, no ponto “c”, onde
a € igual af, a partir deste ponto, os deslocamentos a esquepleardo perda de

utilidade, poi®) sera maior que.

No modelo acima, com os parametros dados, a esétitha do desenho
regulatorio resultou num ponto entre P e T, magsSipel que a escolha seja um desses
proprios pontos, o que dependera das relacdes estparametros. e 6, conforme

proposicao abaixo:
Para tod® € [P, T]:
Se existe A*, ondea =6, entdo o ponto 6timo sera A*
Se para cada A*,a <0, entdo o ponto 6timo sera A*=T, e
Se para cada A*,a¢ > 6, entdo o ponto 6timo serd A* = .

Agora com relacdo a escolha da estrutura e doggiroentos de decisdo do
regulador, considera-se que tanto as preferénoi&x«eécutivo/Legislativo quanto as do
regulador, representadas respectivamente peloepbBn¢ A, sdo variaveis exdégenas ao
modelo, e assume-se que a variavel de escolha agordvel de controle daquele sobre
a tomada de decisao deste, representado por Daapbem pode ser interpretado como
0 custo para o regulador mudar a politica inicifinida pelo Executivo/Legislativo.
Quanto maior for o nivel de controle do Executiwgislativo sobre as decisdes do
regulador, menos autbnomo sera o seu processaddecis, portanto, menor sera a
utilidade do regulador, dada pgr(4) — D*. Dessa forma, o Executivo/Legislativo ira
escolher o nivel de controle”Dque suporta a politica tarifaria x, de tal forma o

regulador serd indiferente entre mudataius quanicial de x para A.

> MUELLER e PEREIRA (2002), pag. 13.
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P x* X A Preco

Utilidade

Figura 6.2: O desenho das Agéncias

Entretanto, nesse caso também € preciso consigieganais controle sob
as decisdes do regulador implica perda de credigloié para o processo regulatc O
custo de credibilidade é dado C* = Q (D), ondeQp > 0 eQpp > 0, e, da mesma
forma que no caso anterior, o custo de credibiedaésce numa proporgao maior gt
aumento no nivel de controle imposto sobre as @lesislo regulador. Ja o benefi
marginal de se alcancar uma politica tarifariaithic mais préxima de P € dado fa /
vy, ondea € a inclinacdo da curva de utilidade do Executiegitlativo ey é a

inclinag&o da curva de utilidade do regula

Dessa forma, a escolha do Executivoislativo se dara no ponto onde
custo marginal de se impor um determinado niveta®role sobre as decisdes
regulador para que este implemente a politicaataifinicial € igual ao benefic
marginal alcancado com esta, ou seja, quiQy = a /y Na figura acima este ponto e
representado por “c”, onde a politica inicial éex$ nivel de controlo D’

O ponto 6timo podera ficar entre P e A, ou podeuserdesses pontc

conforme condicdes a segquir:
Assumindo A > P, enti Para todo* € [P,A]:
Se existex tal que Qp = a/ y, entdo o ponto 6timo sex& = D* / y;

Se para cads Qp > a/ y, entdo o0 ponto 6timo sexd = A; €
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Se para cada, Qp < % ent&o o ponto 6timo sexd = P."®

Posteriormente, os autores demonstram o resultadorrénte da escolha
simultanea das preferéncias da agéncia e da sudueste procedimentos (ou nivel de
controle sobre as suas decisfes), caso em queémdausredibilidade ird depender das
duas variaveis A e D, dado ppr(4,D), ondep, =0, @aa =0¢p =0 ,¢ppp, =0e€
@ap <0 . Assumindo T > P, a escolha étima do desenholatgio dependera das

seguintes condicdes:
= Para A 6timo:
Se existe A*, tal quea = ¢, , entdo o ponto 6timo sera A*
Se para cada A*,a < ¢, , entdo o ponto 6timo sera A*=T; e
Se para cada A*,a > ¢, , entdo o ponto 6timo sera A* = P.

= Para x e D 6timo:

Se existeD € [0, D] tal quep,, = % entaax”™ = D7

Se para cadl € [0,D"], ¢p > % entdax* = A*; e
Se para cadh € [0,D%] ¢, < % entdox* = P.”’

Dessa forma, o modelo acima considera que a esabthadesenho
regulatorio 6timo pelo Executivo/Legislativo, oyases preferéncias da Agéncia (A), o
nivel de controle sobre ela (D) e a politica idiqi&), depende das restricbes de
credibilidade impostas ao governo e da necessidadse estabelecer compromissos
criveis, que diferem entre paises ou setores régsil@onforme a dotacéo instituicdo de

cada um deles.

Analisando o caso da regulacéo no Brasil, MUELLEREREIRA (2002)
defendem que neste pais, mais do que em outra8)c@ppl motivagdo para a criacao
das agéncias reguladoras foi a necessidade deistarqeredibilidade, estabelecendo o
compromisso crivel de que o governo nao intertedrbitrariamente na economia. Isso

porgue a conquista da confianca dos investidogesa@rdicdo necessaria para 0 sucesso

" MUELLER e PEREIRA (2002), pag. 15.
""MUELLER e PEREIRA (2002), pag. 16.
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das privatizacfes. Essa necessidade decorreutdadusie intervengdes do governo na
economia, por questdes eleitorais ou pela neceksside conter a inflagdo, com
congelamentos de precos, manipulacdo de variaeeisdmicas, quebra de contratos,

desrespeito aos direitos de propriedade, confisqmodpanca, mudancas de regras etc.

Os autores concluem também que, embora a grandeianda literatura
aponte o Legislativo como a principal instituic&sponsavel por delegar poderes aos
reguladores, no Brasil, esse papel é desempenheldo Bxecutivo, na figura do
Presidente da Republica. Isso decorreria do sisfgotiico brasileiro, extremamente
concentrado, que favorece o Executivo e os partidosua base aliada, que conseguem
aprovar uma legislacdo nova por meio da concess@enkficios financeiros e politicos

aos parlamentares.

Outro ponto de destaque € que no Brasil a poligicgaria inicial, a qual os
reguladores estariam vinculados, foi estabelecids wontratos de concessao
decorrentes do processo da privatizagcdo das emspmsanedida em que definem as
regras de reajuste e revisdo das tarifas que definequilibrio econémico e financeiro
dos contratos. Ja o desenho das agéncias regudddodefinido em Lei especifica para
cada setor regulado, que estabelece as condicGasapaomeacdo dos dirigentes
(indicacdo do presidente com aprovacéo do senaalodaios fixos e ndo coincidentes
com 0 executivo etc) e as regras para a tomadaedsad do regulador (niveis

hierarquicos, reunides publicas, audiéncias pubkta).

6.3 O CASO DO REAJUSTE DAS TARIFAS

O objetivo dessa secao € analisar o processoatagd da formula de reajuste
das tarifas de fornecimento de energia elétricdizanndo o mesmo instrumental do
modelo descrito anteriormente, demonstrando o pdpetusto da credibilidade do
processo regulatério na decisdo da ANEEL, ao respas regras vigentes e propor um
aditivo aos contratos de concessao, e do custticoolio posicionamento do Poder
Executivo (MME/MF), ao defender uma interpretacatteraativa da Portaria
Interministerial MME/MF n. 25/2002, transferindaltoa responsabilidade pela solucao

do problema a Agéncia.

A analise sera dividida em dois momentos, antepa@s a divulgacdo do

problema regulatério pela imprensa, em outubro @@ 2quando a presséo politica e
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social formada acabou interferindo no encaminhameot processo e, portanto, nos

resultados alcancados.

Nesse evento, as “regras do jogo”, ou seja, 0s mwunas de incentivo e 0s
instrumentos de governanca regulatéria ou, aindlezamdo a linguagem do modelo de
MUELLER e PEREIRA (2002), a politica tarifaria irat; as preferéncias dos dirigentes
da Agéncia e as regras para a sua tomada de dgéaig@tavam estabelecido quando da
identificagdo do problema regulatorio. A variaw® escolha ndo sera o desenho
regulatorio do setor, que ja esta definido, masedhon solucdo para um problema
regulatorio identificado, o da ndo neutralidade dostos ndo gerenciaveis pelas

concessionarias.

Segundo SPILLER e VOGELSANG (1997), qualquer modgle analise

as escolhas regulatérias deve especificar os atonadvidos, as suas preferéncias e a
sequéncia das decisdes. No caso deste eventotéemgyltoda especificacdo foi feita de
forma bastante detalhada no capitulo anterior. @Wwipais atores envolvidos nesse
processo sdo os consumidores de energia elétsicareessiondrias de distribuicdo, a
ANEEL, o Executivo (MME e MF), o TCU, o Legislatiy®arlamentares da Camara
dos Deputados), o Ministério Pubico Federal e #ciu€Entretanto, embora todos esses
atores tenham participado ativamente no processodlése serd focada nas decisdes da
ANEEL, que tem a competéncia legal para gerir ostratbs de concessao de
distribuicdo de energia elétrica, tendo conduzatimto processo, do comeco ao fim, e

cujas decisdes sao alvos de criticas de toda edzmt=.

Conforme analisado nos capitulos anteriores, oegsir de célculo das

tarifas de fornecimento de energia elétrica segusguintes regras:

(i) pelo art. 175 da Constituicdo Federal da Republcambe ao Poder
Plblico prestar os servicos publicos, diretamente sob regime de
concessao ou permissdo, sempre através de licitagdorma da Lei, que
dispora sobre a politica tarifaria, os direitos dssarios e prestadores de
servico e as condi¢des do servico adequado;

(i)  tal como definido nas Leis n. 8.987/95 e 9.427#@plitica tarifaria
aplicada ao servigo publico de distribuicdo de gineelétrica é o servico
pelo preco, que pressupfe: a prestacao do sereic@gnta e risco da

concessionaria; a fixacdo de tarifas maximas ndratn de concessao
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resultante do processo de licitacdo da concessaanatencéo do equilibrio
econdmico e financeiro da concessédo pelo atendimdat regras de
reajuste e revisdo das tarifas previstas no rdspectontrato; e a
apropriacdo de ganhos de eficiéncia e da compdttie, em beneficio dos
usuarios e prestadores de servico;

(iii) as regras de reajuste e revisdo das tarifas s@sutdd essenciais do
contrato, que foram definidas pelo Poder Publieoacbrdo com estudo do
BNDES, com aprovacéo do TCU;

(iv) o modelo de regulacao escolhido é denomin&iaé Cap with Cost
Pass Throught; no qual os custos ndo gerenciaveis pelas conPOS8sES
séo repassados integralmente as tarifas de acoml@g condi¢des vigentes
e 0s custos gerenciaveis sdo definidos por meiomd&dologias de
regulac&o por incentivo;

(v) a regulacdo do servico publico de distribuicdo wergia elétrica foi
delegada a ANEEL, que tem a competéncia para gsricontratos de
concessao, homologando os reajustes e as reviadearilas, nas condicdes
do respectivo contrato e da legislacao;

(vi) de acordo com os contratos de concesséo de digfthia ANEEL
devera proceder as revisdes tarifarias periodeasmédia a cada quatro
anos, considerando: as alteracfes na estruturaisiesce de mercado da
concessionaria; a comparacao com o desempenhoplesas similares no
contexto nacional e nacional; e os estimulos déefia e & modicidade
tarifaria,;

(vil) nas revisOes tarifarias periédicas também devencaleulados os
valores do Fator X que serdo aplicados nos reajstgarios subsequentes
como forma de compartilhar com os consumidores ashags de
produtividade das concessionarias;

(viii) o reajuste das tarifas de fornecimento de enetgtaca € realizado
Nos anos em gque nao ocorrem as revisoes tarif@gra&icas, por meio de
férmula paramétrica especifica constante do canttatconcessao;

(ix) para fins do reajuste tarifario anual, a receitacdacessionéria &
dividida em duas parcelas: a Parcela A, formado postos nao

gerenciaveis, como compra e transporte de eneggi @ atendimento do
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mercado, mais 0S encargos setoriais; e a ParcelarBsponde a parcela
remanescente da receita apos a deducdo da Paradaignada a cobertura
dos custos gerenciaveis (remuneracdo e depreaicéapital investido na
concessao e custos de operacdo e manutencao \auss di distribuicdo de
energia elétrica);

(x) o Indice de Reajuste Tarifario - IRT é dado pelgusites equacoes:

- [VPA1 + VPBO x (IVI + X)]
N RAO

VPBO = (RA0 —VPA0)78

(xi) a Portaria Interministerial MME/MF n. 025/2002, extendimento a

Medida Provisoria n. 2.227/2001, criou a Conta dem@ensacdo de
Variacdo de Valores de Itens da Parcela A — CVA.

(xii) a CVA é um valor financeiro extracontratual queealsgr considerado
na apuracao dos indices de reajuste e revisa@ufas t aumentando-os ou
diminuindo-os, de forma a compensar as conces&sngelas variacoes
dos valores dos itens de custo ndo gerenciaveis@muéram previstos nos
reajustes e revisoes tarifarias anteriores;

(xiii) o saldo da CVA é definido comoo“somatorio das diferencas,
positivas ou negativas, entre o valor do item n&ddo Ultimo reajuste

tarifario da concessionaria de distribuicdo de egiarelétrica e o valor do

referido item na data de pagamento, acrescida d@eetiva remuneracao

financeird.

A sequéncia de tomadas de decisdao da ANEEL no ssoade alteracdo da
formula do reajuste anual das tarifas de fornecimde energia elétrica serd descrita e

analisada a sequir.

8 Onde: RAO = receita dada pela aplicacdo dasasaxiigentes ao mercado dos (ltimos doze meses;
VPAL = valor da Parcela A na data do reajuste emngasamento; VPBO = valor da Parcela B na data do
reajuste anterior; IVl = variacdo do IGPM nos utisrdoze meses; e X = valor definido na Ultima &wvis
tarifaria periédica que representa a estimativa paganho ou perda de produtividade da concesgonar
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6.3.1 Solugédo Second-Best

Muitos estudos foram realizados pela ANEEL até mpieta compreensao
dos efeitos causados pelos procedimentos de catadaarifas de fornecimento de
energia elétrica, quando, em 2007, identificou-seeeessidade de alterar a clausula
contratual que define a férmula do reajuste tadfanual, constante dos contratos de
concessao, e também a a metodologia de calculo \d8, @efinida na Portaria
Interministerial MME/MF n. 25/2002.

Em sintese, de acordo com os estudos realizadas ANEEL, os
procedimentos de célculo das tarifas definidos oostratos de concessdo e na
legislacdo do setor causavam a denominada ndcahéatie da parcela A, que possui

dois componentes, um econdmico e um financeirdpcme descritos, a seguir:

(i) componente econdémico: pelas subclausulas quirgata dos contratos
de concess&o das distribuidoras, no célculo dedndé Reajuste Tarifario —
IRT, a Parcela B é obtida pela diferenca entrecait@ da concessionéaria
dos ultimos doze meses e a Parcela A. Como a aecaita conforme a
variacdo do mercado, mas alguns itens de custoadzlR A sao fixos,
particularmente os encargos setoriais, a ParcelasBeajustes incorpora 0s
ganhos ou as perdas auferidas pelas concessionasiastimos doze meses
decorrentes da arrecadacéo de custos fixos. @ efmitsado pela aplicacao
da formula do IRT se acumula a cada ano, no peréodice as revisdes
tarifarias;

(i) componente financeiro: pelo art. 2° da Portariaerininisterial
MME/MF n. 25/2002, o saldo da CVA corresponde ardifica entre o valor
do item de custo da Parcela A na data do ultimustatarifario e o valor
do referido item na data do seu pagamento, semdesas a receita da
concessionaria com a arrecadacdo desses custé¥AAonsidera o efeito
das variagOes dos precos, mas nao das variagcdaesrdado, permite-se que
haja perdas ou ganhos as concessionarias com tss als Parcela A,

particularmente 0os encargos setoriais.

Entretanto, conforme destacado nos capitulos argsri naquele contexto

nao havia perspectiva de que uma proposta de @ditmtratual seria aceita pelas



155

distribuidoras, que se mostravam relutantes emaaagiialquer alteragéo de regra que
viesse a reduzir as suas receitas. Na praticanemwenario de crescimento continuo do
mercado, as concessionarias teriam muito mais laagaom a aplicacdo da férmula de
reajuste e da metodologia de calculo da CVA vigedi® que com a neutralidade dos
custos ndo gerenciaveis da Parcela A. E, apesaprdpsios dirigentes da ANEEL ja
falarem abertamente sobre o problema nas reunifi@&gs de Diretoria, ndo havia um
ambiente politica e social que pudesse sustemapasta de aditivo.

Dessa forma, a estratégia inicial escolhida pel&na@ foi garantir a
alteracdo da metodologia da CVA, mecanismo extteaial definido por meio de
Portaria Interministerial, que ndo dependia de \&g&0 das concessionarias, pelo
menos formalmente. Dessa forma, em outubro de,2808NEEL encaminhou ao

MME proposta de alteracédo da CVA.

Pela politica tarifaria inicial aplicada ao set@ distribuicdo de energia
elétrica, as variagfes nos custos e na receit@cpreem entre as datas dos reajustes e
revisdes tarifarias deviam ser suportadas pelasessionarias, ndo havia qualquer
mecanismo contratual ou legal que neutralizavascoridas variacdes de preco e de
mercado. Apenas variacbes com impacto muito grampe comprovadamente
desequilibrassem a concessao dariam causa ase®evsdarias extraordinarias. Dessa
forma, sob a 6tica do modelo apresentado na segéoca, a criacdo da CVA pode ser
interpretada como uma alteracdo da politica taaifénicial definida para o setor de
distribuicdo de energia elétrica, mediante inigatilo Legislativo e do Executivo, em
funcdo de alteracdes significativas nas condi¢@ss quais 0 servigo era executado.
Nesse contexto, caberia & ANEEL tdo somente impleanea nova politica tarifaria

definida na legislacéo.

Vimos anteriormente que na época da privatizacd® eapresas, 0S
encargos setoriais representavam uma parcela pegoena das tarifas, e ndo havia
certeza quanto ao comportamento do mercado deiaredégrica, portanto, € razoavel
supor que a inclusdo de custos ndo gerenciaveisanites e a alocacao do risco da
demanda as concessionarias ndo pudessem causas pardanhos excessivos a elas.
Entretanto, com o aumento da participacao dos gosaetoriais nas tarifas, que passou
de 3% para os atuais 11%, e com o crescimentoncantio mercado, em média 4% ao
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and®, os efeitos causados pela aplicacdo da férmulanpéirica do reajuste e,
posteriormente, com a metodologia equivocada da ,Cj@éssaram a beneficiar
demasiadamente as concessionarias, em detrimergo coasumidores, com um

aumento de cerca de 0,5% no indice de reajustdas.

Dessa forma, o contexto tinha sido alterado novémesnsejando nova
alteracdo na politica tarifaria do setor, de fomngarantir efetivamente a neutralidade
da Parcela A, ou seja, garantir gue as conces&sn##o ganhassem ou perdessem com
as variacbes de preco e de mercado sobre os cdstaerenciaveis. E preciso destacar
gue mesmo que ndo houvesse o efeito provocadd@elala paramétrica de reajuste
das tarifas, ou seja, mesmo que a Parcela B n&e fastida pela diferenca entre a
receita e a Parcela A, ainda assim seria necesséiar o calculo da CVA, para que
esta compensasse apenas as efetivas perdas ous giashconcessionarias decorrentes

das variacOes dos valores dos itens de custo dal&dy.

Seguindo o modelo de MUELLER e PEREIRA (2002), ngua 6.3
abaixo, o ponto A representa a preferéncia do aglgn] que consiste na tarifa que
garante a neutralidade dos itens de custo da BRargeleliminando-se os efeitos
econdmicos e financeiros decorrentes das variad®esercado e de preco sobre esses
itens de custo, 0 que se daria mediante alterag@omtrato de concesséo e da CVA. Ja
0s pontos P’ e P” representam as tarifas resuttasdepolitica tarifaria definida pelo
Legislativo/Executivo para o setor, dada pela agho da formula de reajuste que
constava dos contratos de concessdo originais medadologia da CVA tal como
definida na Portaria Interministerial MF/MME n. 2802.

¥ Média dos ltimos sete anos, com base nas infd@resato SAD — Sistema de Apoio & Deciséo, banco
de dados da ANEEL.
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Preco

Utilidade

TUANEEL

Figura 6.3: A preferéncia do regulador

Para simplificacdo das andlises, consi-se que ndo ha variacao de pre
entre os reajustes e revisdes tarifarias, aperiadas de merca®. Dessa forma,
ponto P’ referese a situacdo de crescimento do mercado, quaralifaresultante d
politica tarifaria sera maior que a tarifa com neutrdidda Parcela A, e o ponto
referese a situacdo inversa, de reducdo do mercado, guartdrifa resultante c
politica tarifaria sera menor que a tarifa com radiglade da Parcela A. Em qualqt
dos caos, afastamentos com relagédo a tarifa com neladdi da Parcela A, impli
perda de utilidade para a ANEEL, que € dadeU =- « |P - A]

Com a alteracéo apenas da metodologia da CVAjfa &ingiria um pontc
entre A e P, conforme mostrado naura 6.4 a seguir. Eliminar-sa-o component
financeiro da n&do neutralidade da Parcela A, masonéomponente econémico, de
pela aplicacdo da formula paramétrica do reajastitio dos contratos de concess:
Essa solugcédo ndo alcancaria o pontpreferéncia da ANEEL, o ponto A, mas corri

parte do problema, e, portanto, pode ser denomitadalucaseconedbest

8 Essa hipdtese serd mantida em todas as simulagjtsssdaqui em dian
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P~ CVA” A CVA’ P’

Prego

Utilidade

UANFFT.

Figura 6.4: A solugcaosecond-best

O ponto CVA' representa a situagao com crescimdatmercado, quando
concessionaria devolve aos consumidores os vatoresadados a maior a titulo
custos ndo gerenciaveis, portanto a tarifa redeltda alteracdo da CVA € menor gL
tarifa da pottica tarifaria vigente, mas é superior a tarifancoeutralidade plena ¢
Parcela A, que corresponde ao ponto de prefer&eiANEEL, o ponto A, que ¢
verificaria mediante alteracdo da CVA e do cont@ddoconcessédo. E o ponto CV/
representa a situagdnversa, com reducdo do mercado, quando a coocéssa €
compensada pelos consumidores pela arrecadacadiciersie de custos né
gerenciaveis, portanto a tarifa resultante daagfey da CVA € maior que a tarifa
politica tarifaria vigente, mas inferior a tarifa que garante a neutralidade plda.

Parcela A.

No entendimento da ANEEL, a alteracdo da metodalata CVA néc
gerava qualqueperda de credibilidade ao processo regulatérios esta ndo era
prevista no contrato de concessdo quandsua assinaturaAlém disso,da mesma
forma que tinha sido criada para adequar a politigéaria do setor ao novo conte;
regulatério, no qual as variagdes dos valores dets ndo gerenciaveis que ocorl
entre as datas dos reajustes e revisdedarias passaram a impor perdas excessiv
concessionarias, ela também poderia ser alteradacpasiderar o efeito da variacédo
mercado no seu calculo, que passara a beneficiasi@damente as concessionaria

a forma da sua alteracéo era comjel com a sua criagcéo, ou seja, por meio da el
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de uma nova Portaria Interministerial, cujos efeise@ dariam apenas a partir da sua
publicagcdo. Como néo se tratava de uma reintegéretde regra e nem de correcdo de
uma ilegalidade, ndo caberiam efeitos retroativogitanto, estava preservada a

seguranca juridica.

A principio, o MME tinha concordado com a propadtaalteracdo da CVA
encaminhada pela ANEEL, o que pode ser comprovatio geclaracdo do Secretério
de Energia na primeira audiéncia promovida peladaBITarifas. Entretanto, a medida
ja era alvo de diversas criticas por parte dasessignarias, que tentavam convencer o
Ministério da ilegalidade da proposta da ANEEL,galedo que as variacdes do
mercado tinham sido alocadas as distribuidorasspadatratos de concesséao por fazer
parte do risco do negdcio e, portanto, ndo podesemmeutralizadas.

Essas alegacdes foram submetidas a apreciacacodardtoria Geral da
ANEEL e da Consultoria Juridica do MME, que con@oi que como a CVA tinha
sido criada para compensar as concessionarias yaiagdes dos valores dos itens de
custo da Parcela A ndo previstas nos reajustesigbes tarifarias, ndo haveria razao
para que na apuracdo dessa compensacdo nado fossmimderados os valores
arrecadados pelas concessionarias pela aplicag&ardas vigentes aos seus mercados.
Uma vez que tinha se eliminado o risco das varmgd® pre¢co nos custos ndo
gerenciaveis, alterando-se a politica tarifariaiaidefinida no contrato de concesséo,
nao haveria razdo para que os efeitos da variag&oedcado continuassem alocados as
concessionarias no que se refere a esses custsa foema, a medida foi entendida por

ambos o0s 6rgdos como necessaria e viavel.

Mas mesmo considerando que o MME tinha interessaltarar a politica
tarifaria do setor novamente, por entender queteaagbio da CVA era necessaria e
viavel, também € razoavel considerar que essa meeitha um custo politico para o
Ministério. Cabe lembrar que toda politica tardidrnpde certa redistribuicdo de renda
a sociedade, afetando de forma distinta o bem-dstaliferentes grupos de interesse,
que reagirdo a ela com apoio ou reprovacao pgliseado que aquele grupo de
interesse que tiver maior capacidade de interfer@ processo regulatorio,

provavelmente sera beneficiado por ele.

O que a teoria politica mostra é que o apoio ipolitt um fator

preponderante nas decisdes dos formuladores dea®lpublicas. Portanto, é razoavel
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supor que, na visdo do MME, ha um custcitico associado a alteracdo da CVA
naquele momento, o grupo de interesse com mai@cwigrle de interferir no proces
era o das distribuidoras. Provavelmente esse tamdyéno grupo de interesse c
maior capacidade de interferir no processo quaila criacdo da CV. A diferenca é
gue naquela época busc-se eliminar um risco que estava prejudicandc
concessionarias, e agora estava se eliminandosemaue as beneficiava. O fato é

a pressao exercida pela ABRADEE sobre o MME acabtauferirdo na tomada d
decisdo desse 0Orgao, atrasando a conclusdo dosgooague com o desenrolar (
acontecimentos acabou tomando um rumo diferenteetlagmagino inicialmente pe
ANEEL.

Além de considerar que a alteragdo da CVA tenhauwsto politico pa o
MME, também € razoavel supor sua curva de utilidade tenha uma inclina
diferente da curva de utilidade da ANEEL. Provawsite, o beneficio marginal
alteracdo da CVA seja maior para o regulador, qwe @ iniciativa de propor
mudanca, do queara o Ministério. A Figura €6 mostra o impacto da alteragédo da C
na utilidade da ANEEL e do MM

P~ CVA” A CVA’ P’ Preco

UMME

Utilidade

JANLLL

UMML _ g

Figura 6.5: O custo politico da solu¢ca@econd-best

Sem considerar o custo politico associado a afterda CVA, essa medit
proporciona um ganho de utilidade para a ANEELpdagla passagem dos pontos
a” para os pontos b’ e b”, e ao MME, dado pela gga® dos pontos X’ e X" para

pontos y' e y’. Como a inclinagdo da curva de utilidade da ANEEada pora, €
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maior que a inclinagdo da curva de utilidade do MMii&da poB, o beneficio marginal
de se alterar a CVA € maior para a ANEEL do quea pa¥IME.

Agora considerando que a alteracdo da metodolagi€&\dA mediante a
emissdo de uma nova Portaria tenha um custo popifaca o MME dado pdi, a sua
curva de utilidade desloca-se para baixo, passarsdw representada poM¥F - 6. No
caso do gréfico acima, esse custo politico é taadg que a alteracdo da CVA gera
uma perda de utilidade ao Ministério, com a passadEs pontos y’ e y” para 0Ss pontos
Z' e 7", inferiores aos pontos iniciais, X e X&sse custo politico pode explicar a

relutancia do MME em publicar uma nova Portaria.
6.3.2 Solucéo First-Best

A proposta de alteracdo da CVA estava sendo adaligelo Ministério ha
um ano, quando, em meio a um processo de CPI déestaem outubro de 2009, o
problema dos reajustes das tarifas de energidceldti amplamente divulgado pela
imprensa. Conforme descrito no capitulo anterigrapel da imprensa foi fundamental
nesse processo, pois mudou o contexto politicouabd @ problema da ndo neutralidade
da Parcela A estava sendo analisado pela ANEELI@® M®E, inserindo outros

personagens ao evento e tornando-o ainda mais ermpl

Tanto a ANEEL quanto o MME j& tinham se pronunciadoprépria CPI
das Tarifas a respeito da necessidade de corrigifeito causado pela férmula do
reajuste tarifario anual dos contratos de concedadalistribuidoras de energia elétrica
e da necessidade de alteracdo da metodologia cldccdla CVA definida na Portaria
Interministerial n. 25/2002, de forma a neutraliaarefeitos econémicos e financeiros
decorrentes das variagbes do mercado sobre argdoada custos ndo gerenciaveis
pelas concessionarias. Mas esses pronunciameradsham surtido efeito, foi apenas
com a divulgacéo do problema pela imprensa quepast®ou a ser objeto de analise de

toda a sociedade.

Era mencionado a todo o momento que o TCU havi#tifad®do o efeito da
nao neutralidade da Parcela A desde 2007, quamditowala ANEEL, e que o erro
metodoldgico teria proporcionado um adicional deita as concessionarios da ordem
de R$ 7 bilhdes, mas que o problema estava sempasoporque a Agéncia aguardava
decisdo do MME a respeito da proposta de alterdgadortaria da CVA.
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Nesse novo cenario, 0o MME mudou a sua opinido@eiesda necessidade
de alteracédo da Portaria da CVA, passando a defend interpretacdo alternativa da
norma, segunda a qual a sua redacéo original j&iteerconsiderar os efeitos das
variacbes do mercado no célculo das compensacgdascéiras pelas variacdes dos
valores dos itens de custo da Parcela, bastandoigsr que a ANEEL emitisse um
regulamento complementar efetivando esse ententhm&rnterpretacao alternativa da
Portaria Interministerial n. 25/2002 defendida pdiaistério foi corroborada por novos

pareceres emitidos pelas consultorias juridicadgllliec e do MF.

Diante do novo contexto formado, com o recuo do MBIE alterar a
Portaria da CVA, com a forte pressao politica eadqara que a ANEEL solucionasse
0 problema e com o ambiente favordvel a negociag@o as distribuidoras, a
alternativa encontrada pelo regulador foi aband@naéia de alteracdo da CVA e
aproveitar o momento para rapidamente propor urtivadbilateral aos contratos de
concessao das distribuidoras. Dessa forma, em @@wEmbro de 2009, menos de um
més apds a publicizacdo do problema, a ANEEL imngstawa Audiéncia Publica
n.044/2009 com o objetivo de colher subsidios ermacdes adicionais em relagdo a
proposta de alteracdo do contrato de concessadistebuidoras, de forma a garantir a
neutralidade plena da Parcela A, capturando odosfetcondmicos e financeiros
decorrentes das variacdes do mercado sobre a@agdmados custos ndo gerenciaveis

pelas concessionarias.

A figura abaixo mostra a decisdo do regulador ap@sublicizacdo do
problema. A analise sera feita considerando o @euércrescimento de mercado, que
proporciona ganho as concessionarias, tdo contegtatbs principais atores do
processo. Dessa forma: o ponto P corresponde fa t@sultante da aplicacdo da
férmula do reajuste tarifario que constava dosretog de concessao e da metodologia
da CVA definida na Portaria n. 25/2002; o pontoefsresenta a tarifa que garante a
neutralidade plena da Parcela A, alcancada medamsieatura do aditivo contratual,
que corrige os efeitos econdémicos e financeirosrdaacdes do mercado sobre os itens
de custo ndo gerenciaveis pelas concessionarias;pento C representa a tarifa
considerando, além da neutralidade plena da Paréelao ressarcimento dos
consumidores pelos reajustes processados no peléc2i@02 a 2009.
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Figura 6.6: O custo de credibilidade e a solucéfirst-bes

Com a concordancia das concessionarias em assinaditovo, a
neutralidade dos custos ndo gerenciaveis da Pakcetdaria assegurada, e a utilid:
da Agéncia seria maxima, passando do p“a” para o ponto “b”. Mas se esse mes
resultado fosse atingido mediante a “quebra” deodgratns, defendida por muitos ne
processo, com a alteracéo unilateral dos contd#asncessdo ou a reinterpretaca
regras vigentes, haveria perda de crlidade do processo regulatorio, em fungac
descumprimento das regras vigentes pelo regul&ssa perda de credibilidade €
representada no grafico acima pelo deslocamentuda de utilidade da ANEEL ¢
UANEEL para UNEEE — ), sendoQ a medida do usto de credibilidade. Com issa
utilidade da ANEELcom a neutralidade da Parcel, passaria a ser menor que aqt

auferida com a politica tarifaria vigente, no gréfacima, c < ¢

Relembrando os dispositivos das Leis n. 8.987/95127/96: consiera-se
mantido o equilibrio econdémi-financeiro da concessdo quando forem atendid:
regras de reajuste e revisdo das tarifas definidagontrato, cabendo a ANEE
homologar os novos valores das tarifas, resultadéeeseajuste ou de reviséo, |
condigcbes do respectivo contrato. Dessa forma, o desomemto das regre
contratuais pela ANEEL representa o descumprimdatproprio papel para o qual

regulador foi designado.

Considerando ainda a aplicacdo retroativa das nm@ss, impondo ¢

concesm®narias a devolugdo de valores aos consumidorks peajustes tarifaric
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processos de 2002 a 2009, a perda de credibilidageocesso regulatério seria ainda
maior, pois, além de alterar as regras vigentdsertea arbitraria, estaria se impondo a
retroatividade dessa alteracdo. Com isso, a cuevatiidade da ANEEL desloca-se

ainda mais para baixo, passando pai¥B — Q. O resultado final correspondente ao
ponto C, que representa o nivel da tarifa considieraa aplicacdo da neutralidade da
Parcela A de forma retroativa desde 2002. E umdagde utilidade ainda maior para o

regulador, no grafico acima, d <c < a.

O fato € que o aditivo foi assinado por todas ascessionarias de
distribuicdo em 2010, atingindo-se o ponto “b” dgufa 6.6, que proporciona a
utilidade maxima para o regulador. Por isso, patechamada de solucdiost-best
Com relacdo a interpretagéo alternativa da CVAra#éa pelo MME, esta passou a ser
irrelevante com a assinatura dos aditivos contigtysis os efeitos econbmicos e
financeiros das variacbes de mercado sobre osscuéim gerenciaveis da Parcela A

foram neutralizados no proprio contrato.

Vimos que esse posicionamento do MME pode ser aaqui pela teoria
politica positiva da regulacdo, pois a transfei@rae culpa € uma das razdes que
explicam a delegacéo da regulacédo a um 6rgédo indepte do governo. Mais uma vez
0 custo politico pesou na tomada de decisao doskiib, sé que dessa vez, apds a
publicizagéo do problema, o grupo de interesse roamr peso era o dos consumidores,
representados pela imprensa, o Congresso NaciomalVenistério Publico. Dessa
forma, o MME néo sé se recusou a alterar a Port&i€VA, como também passou a
defender uma interpretacao alternativa da norma P&EEL, transferindo toda a
responsabilidade do problema para o regulador,tepi@ que explicar a sociedade o

porqué de ja ndo ter feito essa interpretacao ,amiesdo da criacdo da norma.

E claro que reinterpretacdes de dispositivos legdie previstos no
ordenamento juridico brasileiro, mas sao vedadafaitos retroativos destas, e, ainda
que possiveis, ndo devem ser feitas reiteradas vwenem a qualquer momento, ainda
mais sob um ambiente de forte presséo politicaodtrario, a seguranca juridica seria
abalada. O custo de credibilidade associado gometiacdo oportunistica da Portaria da
CVA poderia ser tdo grande quanto aquele decorrdatalteracdo unilateral dos

contratos de concessao.
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Mas o fato € que a mudanca de posicionamento do M&&Se processo,
que antes considerava a alteracdo da Portaria e \tAvel e necessaria e depois
passou a defender uma interpretacdo alternativaodaa, em funcdo da pressao
politica formada, ndo chegou a ser questionada getéedade, pois esta era até
conveniente, indo ao encontro daqueles que deferalgrossibilidade de alteragao
unilateral dos contratos de concessao e 0 ressArNMMAos consumidores pelos
reajustes processados com base nas regras castratukegais vigentes. Pouca
importancia foi dada a seguranca juridica, ao riggulatorio e a necessidade de se
estabelecer compromissos criveis, fatores considsrpela teoria politica positiva da

regulacdo como determinantes para o desempenttodareia.

Também néo foi dada énfase ao fato de que os tmsiti@ concessao ja
tinham sido fiscalizados pelo TCU quando da praagiio das distribuidoras, sem que
houvesse sido identificada qualquer irregularidaa® regras de reajuste e revisdo das
tarifas previstas nos contratos. Pelo contrat@male ndo mencionar esse fato, é dito
erroneamente pela imprensa e por parlamentaresodgrésso Nacional, que o TCU
teria identificado ilegalidade na metodologia daE&\L para os reajustes das tarifas de
fornecimento de energia elétrica, citando inclusive Acorddo que ja tinha sido
revogado. Nem a metodologia de célculo do reajéstefinida pela ANEEL, nem o
TCU identificou ilegalidade nos reajustes tarifarique foram processados atendendo
estritamente as regras contratuais vigentes. A duokigia dos reajustes tarifarios
constante dos contratos de concessao das distrasitbi definida pelo Poder Publico,

dentro do poder discricionario que |he foi confenmklo legislador.

Conforme analisado no capitulo anterior, poderritienario refere-se a
prerrogativa concedida a administracdo publica st®lker, dentre varias alternativas
possiveis, aguela que resulta em maior conveniéaportunidade para o interesse
publico, e, uma vez definida, os atos da admimgatdicam vinculados a ela. Dessa
forma, como ndo ha uma unica metodologia de reajasfario, ndo ha que se falar em

ilegalidade, mas em opcéo metodoldgica.

Com tudo isso, ja € possivel entender porque dsbdisioras aceitaram
assinar o aditivo contratual proposto pela ANEEWK primeira vista, ndo parece
racional para as concessionarias abdicarem de amcal@ de suas receitas, uma vez

que com o cenario de crescimento continuo do meragtas certamente ganhariam
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com a nao neutralidade da Parcela A. Mas dianwodtexto formado, de forte pressao
politica e social para o ressarcimento dos consamasdpelos reajustes processados com
base nas regras antigas, e, principalmente, apberéura pela ANEEL da Audiéncia
Pdblica n. 033/2010, para analisar a legalidade cdwm#ratos de concessdo e a
necessidade de devolugédo de valores aos consusji@gar&oncessionarias certamente
se sentiram muito ameacadas com essa possibilifaderessarcimento fosse aplicado,
as tarifas alcancariam o ponto C da figura 6.6@ mais o ponto A. Mas a assinatura
de um aditivo contratual bilateral poderia sigrficm marco para o reconhecimento da
legalidade de todos os reajustes processados @ @@le que qualquer alteracdo das
clausulas contratuais que definem o equilibrio éouoo-financeiro da concessao so
poderia ser efetivada mediante concordancia daespae, consequentemente, nao
haveria necessidade de ressarcimento aos consesidiassa forma, a potencial perda
de receita com a ndo aceitacdo do aditivo contrptideria ser muito maior que com a

sua celebracao.

O fato é que em 14 de dezembro de 2010, a DireBwmiegiada da ANEEL
decidiu, por meio do Despacho n. 3.872: (i) arquav@udiéncia Publica n°® 033/2010,
por reconhecer a legalidade da aplicacdo da férrdalaeajuste anual das tarifas
constante dos contratos de concessdo de servigmule distribuicdo; (i) negar
tratamento regulatério retroativo da metodologia tdetamento das variagbes de
mercado no repasse dos custos ndo gerenciaveacEd'A”, referentes aos encargos
setoriais, dos ciclos tarifarios ja incorridos;i# onhecer e negar provimento aos
pedidos de invalidagdo da metodologia de reajasti@&iio de tarifas de distribuicdo de

energia elétrica.
6.3.3 Analise dos Resultados

A decisdo da ANEEL estd sendo contestada pelo tdios Publico
Federal, que moveu uma Acédo Civil Publica contragaagcdo do reajuste tarifario
constante do contrato de concessao deste de 2802;dmo contra a nova metodologia
estabelecida no ultimo termo aditivo, celebrado 28h0, que, segundo o MPF, teria
corrigido apenas parcialmente as ilegalidades dadukgia anterior, na medida em
gue restringiu a neutralidade da Parcela A aosrgosasetoriais, negligenciando os
mesmos efeitos causados pela contratacdo do tréespe energia. H4 ainda uma
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ameaca de que o mesmo seja feito por parlamenti@régSongresso Nacional, que
guestionam inclusive a atuacao dos dirigentes daEAN

Além disso, mesmo reconhecendo a legalidade destosi@tos praticados
pela ANEEL, que seguiram estritamente as clausuagatuais e a legislacao vigente,
a SEFID, secretaria do TCU, continua defendendesearcimento aos consumidores
pelos reajustes pretéritos, e questiona a ANEELntgua forma encontrada para
solucionar o problema. Em resumo, no ultimo relatémitido por aquela secretaria,
concluiu-se que os ganhos nao decorrentes da refi@iédo negdcio devem ser
repassados integralmente aos consumidores, e gespénsabilidade do regulador
buscar a melhor solugéo para o problema, que Eotlerisido solucionado de diversas
formas, por meio da alteracdo da CVA, de um aditivateral, ou nos préprios

mecanismos de revisao tarifaria periodica.

Em sintese, o Ministério Publico Federal, parlames do Congresso
Nacional e da SEFID entendem que os ganhos au$epielas concessionarias ndo sao
derivados da eficiéncia na prestagédo do servics, apanas do aumento da escala do
negocio, sao ilicitos e, portanto, deve ser pratedi ressarcimento aos consumidores

de energia elétrica.

Ha quem defenda certa captura do regulador pelasessionarias nesse
processo, na medida em que ndo foram aplicadaslagdss faceis e imediatistas
apontadas por muitos grupos de interesse. Nesse, pabe destacar o trecho do Voto
do Diretor Relator Edvaldo Alves de Santana, del@3aneiro de 2010, no Processo
48500.006802/2009-65, que negou o0 pedido de retgEnagido interposto por
parlamentares federais contra a decisdo da ANEHifegda pelo Despacho n.
3.872/2010, que negou tratamento retroativo paref@sos das variacdes de mercado

sobre os itens de custo da Parcela A, conformedriém a seguir:

30. Optamos pelo caminho do respeito aos contrdtogstabilidade
regulatéria e da seguranca juridica, por entendempe assim pode
ser mostrado que o Brasil é uma instituicdo faqtes cria condi¢cdes
para termos a mesma exigéncia de spread que cfidores fazem
ao Chile, que é menos da metade do que é exigidrakil. Mostro
isso em nameros, para ficar claro que nao escolhenmor para 0os
consumidores. Por exemplo, qual o efeito para cwoidor se for
reduzido o custo médio do capital de 9,95% a.a B#5% a.a.? Fiz
uma conta bem simples: suponha que a receita daudarnecimento
(sem qualquer imposto ou tributo) seja igual a ¥s$2 total, cerca de
33% sado parcela B e desses 33% a metade é capitalé,



168

remunerado pelo custo médio do capital. Fazendorseregra de trés
simples, observa-se que um ponto percentual dedieduo custo de
capital representa mais do que 1,66 ponto perdedéugeducdo nas
tarifas, ou quase R$ 1,33 bilhdo, R$ 1,49 bilha&k#$uL,66 bilhdo de
reducdo das receitas durante um ciclo de revighia, iceita anual
total for de, respectivamente, R$ 80 bilhdes, RbifHes ou R$ 100
bilhdes. Ou seja, mais do que trés vezes o0 qua &emmentada a
receita por causa da equacédo tdo questionada casos em que 0s
encargos participam com 10% da receita e 0 mercegkre 5% ao
ano. Em outras palavras, poderia ter enorme Esfidem econémica
uma decisédo diferente da tomada pela ANEEL, qaeagpcumpriu o
Contrato de Concesséo.

31. E observem que so6 falo aqui do segmento debdiigi@o, quando

sabemos que isso tem efeitos também para os segEngeracao e
transmissdo, 0 que pode elevar esse nimero pasadmaiés pontos
percentuais. Em outras palavras, mesmo (ou prilmegrae) do ponto

de vista tarifario a solugcao implantada pela ANEEmelhor para os
consumidores, desde que a premissa basica nda seflacdo buscada
via atropelamento do contrato. Logo, a estabilidaslgulatéria, a

seguranca juridica e o cumprimento de contratossa@ofiguras de

linguagem ou um jogo de palavras. Elas possuertosfeconémicos

muito relevantes.

Ressalta ainda o Relator que no terceiro ciclo eles@es tarifarias das
distribuidoras, a proposta para a taxa de remuéerggor meio da atualizagcdo do
WACC, é de uma reducédo de cerca de 2 pontos paeeném relacdo ao valor
considerado no segundo ciclo, de 9,25% ao anodraates de impostos), contribuindo
ainda mais com a reducéo das tafifaEssa reducdo reflete, dentre outras variaveis, a
melhora da posi¢cdo do Brasil na avaliacdo das @gde classificacdo de risco, que
em 2008 o elevaram pra o “grau de investimenitoVgstment grade o que significa
gue o pais é considerado um local seguro paravestidores. Essa é a forma adequada
de atuacado do regulador, buscando a reducéo das faor meio de métodos legitimos

de compartilhar com os consumidores os ganhosidérefia do setor.

Seguindo esse mesmo raciocinio, em 02 de fevatei@D11, o jornal Estado de
S&o Paulo publicou uma noticia intitulada “Os Radates Sob Ameac®’ uma das

poucas que defendem a toma de decisdo da ANEEE pessesso, conforme abaixo:

81 Essa proposta esta sendo submetida ao processudli@acia plblica (AP 040/2010), para recebendo
de informac¢@es adicionais e contribuicGes de toslacedade, disponivel emww.aneel.gov.hr
8 Instituto Acende Brasil, por Claudio Salles.
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Muitos cidadaos que circulam por Brasilia ja dewemse deparado
com politicos que se dizem "defensores do consuthid@as que, na
pratica, vivem em busca de temas de apelo popala ponstruir
plataformas eleitorais, a despeito da verdade.

Uma das linhas de acdo preferidas por esses coimass é a
intervencéo

intempestiva e midiatica em processos formais canuefinicdo de
tarifas, um desafio técnico que ndo reserva espagmadores, mas
gue tem sido alvo do oportunismo politico.

Um exemplo recente € a ameaga de alguns parlaresnte

encaminhamento de acdo ao Ministério Publico cargrgestores da
Aneel por supostas irregularidades na cobrancaaidiag elétricas
entre 2002 e 2009.

Trata-se de uma acao inutil e destrutiva, poiscsée ja foi tomada,
nao serd revertida. Seria a acdo motivada pormassmtos pessoais
e para gerar constrangimentos e corroer a forcttuicisnal do
regulador? Seria essa uma tentativa de alteraecsoés da agéncia
por meio de pressdo direta e personalizada sobrdireres da
Aneel? As decisdes do regulador devem ser baseamateis e
contratos e precisam ser imunes a "clamores" apisttis.

Em relagéo ao passado, a Aneel ndo cometeu nerhegalaridade.

A metodologia que definiu as tarifas entre 2002089%2seguiu leis,

normas e contratos. O préprio TCU atesta que naaveho
"descumprimento de dispositivos legais ou de regmasentes aos
contratos de concessao (Acordao 1268/2010).

Sobre o presente e o futuro, a ndo neutralidadéralamento dos
encargos tarifarios ja foi contemplada por meio at#itivos aos
contratos de concessao propostos pela agénciaadasatpelas
distribuidoras de eletricidade.

Dificil interpretar a motivacéo dessa iniciativa t@rrada quando os
deputados federais tém duas oportunidades conatetaefender o
consumidor. Basta vetar duas iniciativas destraglate valor que
partiram do governo federal.

A primeira oportunidade € a rejeicdo da prorrogadéoencargo
tarifario Reserva Global de Reversdao (RGR), endaada pelo artigo
16 da Medida Provisoria n.° 517. A prorrogacdoZioanos, proposta
pelo governo no dia 31 de dezembro de 2010 (digwmo encargo
deveria ter sido extinto), surgiu sem discussdwigréu alguma
justificativa.

Se o Congresso impedir a prorrogacdo da RGR, ououder

economizard R$ 40 bilhdes. O beneficio para osilbiras sera
imediato e gerard um impacto muito maior do queuastio da
neutralidade dos encargos tarifarios, que tem amwdada de forma
tdo equivocada por alguns parlamentares.

A segunda oportunidade preciosa de defender o oodeu é a
rejeicdo da proposta do governo de aumento de wamzelp que
compde o0 generoso pacote de beneficios financejuesa Usina
Hidrelétrica de Itaipu ja oferece ao Paraguai. S eaumento sem
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justificativas for aprovado pelo Congresso, 14 &® wutros R$ 5
bilhdes do consumidor ou contribuinte brasileiro.

Com relacéo a possibilidade de correcdo da naoatidade da Parcela A
nas revisoes tarifarias, esta deve ser analisdula siica da evolucdo metodoldgica,
dentro da discricionariedade que foi conferida egulador pelo Legislador, de tal
forma que as alteragdes de um ciclo a outro naerpaer consideradas como correcdes
de erros, mas sim adaptacdes a uma nova realidadepvo contexto econémico no

qual o servigo publico é prestado.

Na aplicacdo dgorice cap ao segmento de distribuicdo, uma série de
adaptacdes foram necessarias, como a inclusdo adegen setoriais nas tarifas e a
obtencdo da Parcela B nos reajustes tarifarios ¢itdeenca entre a receita total e a
Parcela A. Conforme analisado no capitulo 4, essaula era necessaria nos primeiros
anos apoés a assinatura dos contratos de concessgoe ndo se sabia qual era o real
valor da Parcela B, que passou a ser definida pajalador apenas a partir das
primeiras revisdes tarifarias periddicas, que wiem  ocorrer 3, 4 ou 5 anos apos a
assinatura dos contratos de concessao. Com redagaator X, o contrato de concessao
nao definiu a metodologia de calculo do seu vadpenas definiu que deveria ser
calculado pela ANEEL a partir da primeira revisadféria periodica, para aplicacdo
nos reajustes tarifarios subseqientes, como redatardice de preco que atualizada a

Parcela B.

No primeiro e segundo ciclo de revisdes tarifamas\NEEL calculou o

Fator X por meio do Fluxo de Caixa Descontado - F@Btodologia consagrada na
literatura de regulacdo econdémica que procura asto® ganhos de produtividade das
concessionarias, igualando o valor presente dosodlude receitas e despesas do
proximo periodo tarifario. Nessa metodologia, sita$ estimativas de custos e receitas
gerenciaveis pelas concessionarias no periodosadali mas ndo ha previsdo para
estimar ganhos derivados da nao neutralidade d&IBak, que sdo préprios do modelo
regulatorio adotado ao setor de distribuicdo degemeslétrica no Brasil. Aléem disso,
como assinalado anteriormente, ndo se esperavestpgecustos representassem parcela
significativa da receita, resultando em ganhos ssiees as concessionarias. E mesmo
supondo que o regulador ja tivesse uma compreanaénsobre esses efeitos naquela
época, 0 que nao é verdade, haveria uma dificuldad® grande de prevé-los, uma

vez que esses custos sao definidos por meio decaslipublicas, que ndo seguem
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necessariamente a mesma légica do crescimento adee como o0s custos da Parcela
B, relativos a atividade de distribuicdo de eneejgdrica. A relacdo entre o crescimento
do mercado e o crescimento dos custos da concésdsian a principal variavel de

analise na metodologia do FCD.

No terceiro ciclo de revisbes tarifarias das disidoras, a metodologia
colocada em audiéncia publica para o calculo dorP&até a Produtividade Total dos
Fatores — PTF. Dessa forma, calcula-se o ganho pedutividade auferido pelas
concessionarias no periodo tarifario anterior, dpdi@a evolucdo da relacdo entre as
receitas e as despesas relativas a atividade ttibuiisio de energia elétrica, e essa €
considerada a melhor estimativa para a produtieddol proximo periodo tarifario.
Nessa proposta, apds os desdobramentos do prapess@tou do aditivo aos contratos
de concesséao, também estdo sendo medidos os ginposdutividade decorrentes da
evolucéo da relacdo entre as receitas e despdathgaea contratacao do transporte de
energia para o atendimento do mercado da concéssiolsso porque apds a assinatura
do aditivo contratual, que garantiu a neutraliddds encargos setoriais, 0 Unico custo
da Parcela A que poderia ainda gerar alguma perdganho a concessionaria pelas

variacfes do mercado é a contratacdo do trangp@eaergia.

No processo que aprovou o aditivo aos contratadeessédo, entendeu-se
gue apenas 0s encargos setoriais precisariam sémalimdos, pois estes possuem
natureza juridica e econémica distinta dos dentats ide custo da Parcela A. Enquanto
0S encargos setoriais possuem natureza tribuggrao a concessionaria uma mera
arrecadadora desses recursos, 0s custos com aacempiransporte da energia para o
atendimento do mercado da concessionaria possuea natureza contratual, que
decorre da prestacao do servico de distribuicdengegia aos consumidores cativos.
N&o é verdade que a concessionaria ndo tenha quaigstdo ou risco sobre esses
custos, pois no repasse destes as tarifas sa@dygdidimites de preco e montante,
exigindo das concessionarias certa eficiéncia natratacdo da geracdo e da
transmissdo. No caso dos encargos setoriais, aessinnaria ndo possui qualquer
gestdo sobre os seus valores, devendo apenas cobraralores devidos dos
consumidores e repassa-los aos fundos gestoressdessirsos. Por isso, entendeu-se
gue apenas 0s encargos setoriais precisariam ealiEados.
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Dessa forma, entende-se que a proposta de aditateral para neutralizar
os efeitos decorrentes da consideracdo de encaegosais nas tarifas foi a melhor
solucdo encontrada pelo regulador, dado que: rpnetacdoes de leis, contratos e
regulamentos devem ser evitadas, e mesmo quanduiog® é vedada a aplicacédo de
efeitos retroativos em funcdo da nova interpretagdanudancas de regras devem ser
motivados por questdes técnicas e aplicadas a partim marco legal, que pode ser
uma nova legislagédo ou um aditivo contratual bidfeas alteracdes nos regulamentos
emitidos pela Agéncia devem ser entendidas comiugi®s metodoldgicas, de acordo

com o poder discricionariedade que foi conferidoesulador.

6.4 CONCLUSAO

Nesse capitulo, procurou-se analisar 0 ambientiuci®nal regulatério no
qual a equacédo do reajuste das tarifas de fornatinte energia elétrica foi alterada.
Foi utilizado um modelo desenvolvido dentro do botao da teoria politica positiva da
regulacédo, que procura demonstrar o papel do aestoredibilidade na escolha do
desenho regulatério de um pais ou de um setoselngdo de problemas regulatorios.

Mostrou-se o enorme conflito de interesses erdratores envolvidos no
processo (consumidores, concessionarias, ANEEL, MWEU, MPF, Camara dos
Deputados, entre outros), enfatizando o papel essfp politica e social nos resultados
alcancados apéds a divulgacdo pela imprensa dogonabtla ndo neutralidade dos itens
de custo ndo gerenciaveis pelas concessionariapiaBto o regulador defendeu o
cumprimento das regras definidas nos contratosoteessao das distribuidoras de
energia elétrica e na legislacdo do setor, as deimstituicbes defenderam, em geral, a
quebra dos contratos e reinterpretacdes das naigerges, com a aplicagcéo de efeitos

retroativos.

As analises foram focadas nas decisfes da ANEEEtituitdo responsavel
legalmente pela gestdo dos contratos de concessadistribuidoras, tendo conduzido
todo o processo do inicio ao fim, alvo de critidastoda a sociedade. Demonstrou-se
que a atuacdo do regulador nesse processo fomemnte impactada pelo custo de
credibilidade do processo regulatorio, que no Brasn um papel primordial. Pelo
desenho regulatorio escolhido para o setor deilligtho de energia elétrica, o

cumprimento das regras contratuais e legais pelénéig representa a propria
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legitimidade do processo regulatério. Dessa form@amada de decisdo da ANEEL, de
preservar 0os contratos de concessao e propor umhalateral as concessionarias, deve
ser entendida como a solucao otima para o problemayeneficio do desempenho da

economia brasileira.



174

7 CONCLUSAO

Véarios nomes foram dados ao problema do reajuste tddfas de
fornecimento de energia elétrica: falha metodoldgerro de calculo, inadequacéo da
politica tarifaria, ilegalidade, op¢cdo metodoldgicabranca indevida na fatura, erro de
interpretacdo, apropriagdo ilicita etc. Indepenel@ente da denominacdo que se dé ao
problema, o fato é que em 2009 se verificou norseligtrico brasileiro um evento
regulatorio de grande relevancia, que s6 pode Iseamente compreendido se forem
analisados os varios aspectos da questédo: ecorgmpiaiiticos, histéricos, juridicos e
sociais. Caso contrario, corre-se o risco de sgashee conclusdes simples e faceis, mas

equivocadas.

Nesse sentido, este trabalho buscou reunir os ipaisc elementos
envolvidos na regulacéo do servi¢o publico deibhisitdo de energia elétrica no Brasil.
Primeiramente, foram analisados os fundamentosctsoida regulacdo econdmica,
considerando as abordagens normativa e politictiyagodara este trabalho, interessou
muito mais a teoria politica positiva da regulagéiajs abrangente, que agrega aspectos
politicos, sociais e historicos a analise da regideecondmica. Segundo essa teoria, a
regulacdo econd6mica afeta de forma distinta difesegrupos de interesse na sociedade,
como consumidores, empresas, formuladores degaslipublicas e outros. O formato
da regulacdo depende da capacidade de cada uns degges de interesse de interferir
no processo regulatorio, buscando os melhorestadssl de acordo com as suas
preferéncias. E a dotac&o institucional do paisndola pelas organizacdes politicas,
sociais e econdmicas e pelas regras de relacionaraeetie estas, as chamadas “regras
do jogo”, que determina os limites de atuacao @& caupo de interesse no processo

regulatorio.

Um fator de extrema importancia na teoria polipositiva € a necessidade
de se estabelecer compromissos criveis, dandobiigaile ao processo regulatério,
iSSO porque 0s servicos publicos possuem caraatasisque o0s deixam muito
suscetiveis as intervencdes arbitrarias dos gosepur meio, por exemplo, da “quebra
de contratos”. Por isso, € preciso haver mecanigquesprotejam os investidores das
expropriacdes da administracdo, sendo esta condigéessaria para 0 sucesso das
privatizagoes.
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Dessa forma, a performance da regulacdo, ou onges#o da economia,
nao depende apenas da escolha dos melhores measudienmcentivo, desenhados pela
teria normativagrice cap benchmarkingyardistick competitionetc), mas também dos
instrumentos de governanca regulatério, que garamtedibilidade e efetividade ao
processo regulatorio. Esses instrumentos podem regras definidas em leis ou
contratos; judiciario independente para a solugioamflitos regulatorios; delegacéo da
regulacdo a um 6rgao independente de Estado, axidgéreguladoras, cujas decisbes
independem de preferéncias politicas; dentre auwssintese, o importante € que as
regras sejam estabelecidas previamente e que rsjuicdes capazes de garantir o

cumprimento destas.

Utilizando a linguagem da teoria politica positdearegulacao, o terceiro e
0 quarto capitulo deste trabalho trouxeram, res@@oente, oS mecanismos de
governanca regulatéria e os instrumentos de inaentegulatério, que juntos

determinam o desenho regulatério do setor elélmiasileiro.

Vimos que no Brasil as primeiras empresas prestadio servigo publico
de distribuicdo de energia elétrica foram privatesa mesmo antes da criagdo de um
marco institucional regulatério para o setor. A ANEfoi criada apés dois anos das
primeiras privatizacbes e o0 seu quadro efetivouheibnarios s6 foi completamente
formado depois de uma década da sua criacao. ®orper mais que se entenda que a
adocdo do modelo de Agéncias Reguladoras seja usnpdacipais pilares da
governanca regulatoria no Brasil, € de se espem@gtros mecanismos institucionais
tenham sido utilizados pelo legislador para dadibridade ao processo regulatério, de
forma a atrair investimentos privados para o segonda distribuicdo, protegendo-os

das expropriac6es da administracao.

Analisando o marco institucional do setor elétrim@sileiro é possivel
afirmar que os principais mecanismos que deramililiddde ao processo regulatorio,
garantindo o sucesso das privatizacOes, foram gsirdes: opcao pelo regime de
remuneracao do servico pelo preco,poice cap que permite a apropriagcdo de ganhos
de eficiéncia e de competitividade pelas conceési@si assinatura dos contratos de
concessao, que estabelecem as regras de reayestisd das tarifas; a garantia legal
de que o equilibrio econbmico e financeiro da ces@e é mantido quando forem

atendidas as regras do contrato; e a adocédo dolondel@géncias reguladoras, com a
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funcdo de homologar os novos valores das tarifa®mecimento de energia elétrica,
resultantes de reajuste ou de revisao, observandoralicoes definidas nos contratos
de concessao e na legislacdo do setor. Além dissbpra ndo tenha sido objeto de
estudo deste trabalho, alguns autores apontam ortiampe papel do judiciario,
independente e favoravel ao cumprimento dos castratomo um dos principais

mecanismos de governanca regulatéria no Brasil.

Quando da identificagdo de um problema regulatétecionado ao reajuste
das tarifas, todos esses mecanismos de incentt® governanca regulatoria foram
colocados a prova. O primeiro passo foi entendmigem do problema, analisando os
efeitos causados pelos procedimentos de calcultadéss, definidos nos contratos de
concessao e na legislacéo do setor.

Na aplicacédo d@rice capao segmento de distribuicdo de energia elétrica,
foram feitas algumas adaptacdes com relacdo aolmordginal desenhado pela teoria
normativa, sendo que a principal delas é a inclukficustos ndo gerenciaveis pelas
concessionarias nas tarifas, como os encargosaet(@CC, CDE, RGR etc). Esses
encargos refletem as politicas publicas definidds [egislador para o setor de energia
elétrica e as concessionarias ndo possuem quadguéncia com relacdo aos seus

valores e montantes, atuam apenas como fonte dama desses recursos.

Dessa forma, para o repasse dos custos da concassias tarifas, adotou-
se um esquema denominado @eice cap with cost pass throughho qual os custos
nao gerenciaveis, que formam a Parcela A da reas concessionarias, sao
repassados integralmente as tarifas, nos reajasteais e nas revisdes tarifarias
periddicas, de acordo com as condi¢des vigentes,ceistos gerenciaveis, que formam
a Parcela B, sao definidos apenas nas revisfespgiorde metodologias de regulacao

por incentivos.

Acontece que n@rice capo risco da variagdo da demanda é alocado as
concessionarias, portanto, ndo ha garantia detaetgnima a elas, como também néo
h& uma correspondéncia direta entre 0s seus qestidse as suas receitas. A receita da
concessionaria é dada pela aplicacdo das tarifasnmag vigentes ao mercado de
energia elétrica da sua area de concesséo. Poréargoeita acompanha a variagdo do
mercado, mas 0S custos ndo necessariamente, derrtel que as concessionarias

podem ganhar ou perder com isso, tanto com relagdocustos gerenciaveis quanto
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com relagdo aos custos ndo gerenciaveis. Além ,disaopolitica tarifaria inicial
definida para o setor, ndo havia nenhum mecaniso® g@prantia compensacao
financeira as concessionarias pelas variacdesudtescque ocorrem entre as datas dos
reajustes e revisdes, ou seja, 0 risco da varidgdoprecos também foi alocado as

concessionarias.

Posteriormente, com o0 acontecimento de fatos eaxirgrios, que
impactaram significativamente o equilibrio econ@ni financeiro das concessoes,
como a desvalorizacdo cambial de 1999 e o raciom@nake energia em 2001, a politica
tarifaria do setor foi alterada pelo legislador camcriacdo da CVA, mecanismo
extracontratual que visa compensar financeiramasiteoncessionarias pelas variagdes
dos custos da parcela A que ocorrem entre as dasaajustes e revisdes tarifarias. A
metodologia de célculo da CVA esta definida em &@rtconjunta dos Ministérios de

Minas e Energia e da Fazenda.

Pelos estudos realizados pela ANEEL, o mecanism&dA eliminou
apenas o risco de preco relativo aos custos n@&mgaveis, ndo o risco de mercado.
Com isso, ainda havia possibilidade das concegs@nganharem ou perderem com a
arrecadacédo de custos ndo gerenciaveis nas tahi@s disso, verificou-se que as
regras vigentes para o célculo das tarifas, deffnidos contratos de concessdo e na
legislacdo do setor, ndo previam nenhum mecanisara pompartilhar com os
consumidores o0s potenciais ganhos ou perdas dasssionarias com esses custos, mas
apenas com relacdo aos custos gerenciaveis, o fgite @or meio do Fator X. Isso é
particularmente verdade para os encargos setogiagsnao possuem qualquer relacéo
com a escala do mercado, sdo pagos pelas concasssoem cotas fixas anuais

definidas pelo Poder Publico.

A ANEEL entende que com o crescimento continuo dercado e o
aumento da participacdo dos encargos setoriaisanéss, os mecanismos de calculo
das tarifas, contratuais e extra-contratuais, tamase inadequados, ensejando novas
alteracOes na politica tarifario do setor. No nognario econémico, as concessionarias
passaram a obter ganhos recorrentes em funcaaesdcimento do mercado. A receita
adicional relativa a arrecadacéo de encargos aetardo era acompanhada de aumento
nos correspondentes custos. Esse efeito ocorriademmento dos consumidores,

impondo acréscimos no indice de reajuste das saifen sintese, verificou-se que a
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férmula de reajuste, que constava dos contratadeessao, permitia que ganhos ou
perdas anuais das concessionarias derivados deadaggio dos encargos setoriais
fossem incorporados no valor da Parcela B, e a @84 considerava o efeito da

variacdo do mercado no célculo da compensacaockiranpela variacdo dos custos da
Parcela A. Esses dois efeitos formam o que a ANEd&fivencionou chamar de “néo

neutralidade da Parcela A”.

Pela analise do regulador, consubstanciada em t@tagas emitidas por
sua Superintendéncia de Regulacdo Econdmica e emacepes juridicos da
Procuradoria Geral da Agéncia, a ndo neutralidalPatcela A ndo representava uma
ilegalidade, mas uma opc¢do metodoldgica feita pegslador quando da escolha da
politica tarifaria, baseado no servigo pelo pregwe aloca o risco da demanda as
concessionarias, e pelo Poder Publico, quandomfeagiio dos contratos de concesséao,
que incluiu custos nao gerenciaveis nas tarifasa Bpcdo metodoldgica teria sido feita
nos limites do poder discricionério conferido p€anstituicdo Federal, sendo este a
prerrogativa da administracdo publica de, por coi@reia e oportunidade, escolher,
dentre as opcdes metodologicas disponiveis, aguetamelhor atende ao interesse
publico. Além disso, entende-se que as regras dpiste e revisdo das tarifas
constituem clausulas essenciais dos contratos mEessdo, que definem as condigbes
do equilibrio econdmico e financeiro da concessgm#eanto, ndo podem ser alteradas

unilateralmente pelo Poder Concedente.

O quinto capitulo contou a historia do processaleg@rio que culminou
com a alteracdo da formula de reajuste constante abmtratos de concesséo,
apresentando o0s atores envolvidos, as suas prefesére a sequéncia dos
acontecimentos, desde a identificacdo do probleet@ ANEEL em 2007, até a sua
solucdo em 2010, com a assinatura dos aditivogataats, bem como os fatos mais
recentes, quando a solugdo encontrada pelo regyladea a ser contestada por varias

instituicbes nacionais.

Vimos que a estratégia inicial adotada pelo reguléal garantir a alteracéo
da Portaria da CVA, isso porque naquele momentohszdia um contexto politico
favoravel a aceitacdo do aditivo contratual potepdas concessiondrias, que perderiam
com a neutralidade da Parcela A.
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Inicialmente, a proposta de alteracdo da CVA fombeecebida pelos
Ministérios, que entendiam a medida como viaveteessaria. Entretanto, em outubro
de 2009, apos ampla divulgacéo pela imprensa, issedorte presséo politica e social
para uma rapida solucéo do problema e o processaoutom rumo um pouco diferente
daquele imaginado inicialmente pelo regulador. Osidt€rios recuaram em alterar a
Portaria, passando a defender uma interpretac@matitva da norma pela Agéncia, e
muitas instituicbes, como o Ministério Publico Fedleassociagbes representativas dos
consumidores, representantes do TCU e parlamenteme€amara dos Deputados,
passaram a defender o descumprimento das regrastesge a necessidade de
ressarcimento dos consumidores. Em sintese, esgEsgle interesse defendem que os
ganhos auferidos pelas concessionarias em funcaardento da escala do negdécio séo
ilicitos, pois ndo derivam da eficiéncia na predtado servico, e deveriam ter sido
repassados integralmente aos consumidores nostemagl revisdes homologados pela

ANEEL, em beneficio da modicidade tarifaria.

Considerando o contexto politico favoravel a nemgd com as
concessionarias, a ANEEL propés um aditivo aosratog de concessao, de forma a
garantir a neutralidade da Parcela A, eliminandossefeitos econémicos e financeiros
decorrentes da variagdo do mercado sobre a arggrada custos ndo gerenciaveis nas
tarifas. O termo aditivo foi assinado por todas@scessionarias em 2010, corrigindo o
problema desse momento em diante. Com relacaceapsstes processados de 2002 a
2009, com base nas regras antigas, a ANEEL entpralestes eram condizentes com a
politica tarifaria definida para o setor, que alocorisco das variacbes do mercado as
concessionarias, e refletiram exatamente as reigfasdas no contrato de concessao e
na legislacéo vigente. Portanto, ndo haveria ildgdé nas metodologias aplicadas e,
consequentemente, ndo haveria necessidade de ¢ivau compensacao de valores
aos consumidores. Entende-se que a adocdo desefettoativos as mudancas das
regras imporia consequéncias negativas ao procegstatorio, ferindo o principio da

boa-fé objetiva, a seguranca juridica e a estaoiédegulatoria.

A posicao da ANEEL nesse processo esta sendo taesa justica pelo
Ministério Publico Federal e ha ainda na Camaralisutados um Projeto de Decreto
Legislativo que pretende suspender os efeitos rtvosado ato da Diretoria da

ANEEL, que reconheceu a legalidade dos reajustéarias processados nos ciclos
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tarifarios ja incorridos e negou tratamento retvmatia metodologia definida no ultimo
termo aditivo. A alegacdo é de que este ato da ANEifia exorbitado o poder
regulamentar ou os limites de delegacao legislatwaferidos pela Constituicdo
Federal. Ndo ha uma compreensao por parte dosmmarares que sao favoraveis a
edicdo desse Decreto Legislativo, de que o ato NBEA. reflete o cumprimento do
papel para o qual a Agéncia foi designada, quelé preservar a regras definidas no
contrato de concesséao e na legislagdo do setoexBtamente para proteger a regulagcéo
econdmica de atos politicos como este, que visdmg@s imediatistas e oportunistas,
que o legislador decidiu amarrar a suas propriagsméelegando a regulacéo

econbmica a um 6rgao independente de Estado.

Finalmente, no sexto capitulo, as decis6es do adgule os resultados
alcancados no processo de alteracdo da formulaajoste tarifario foram analisados
por meio do modelo de MUELLER E PEREIRA (2002).&s%0delo esta inserido no
arcabouco da teoria politica positiva da regulagd@fmonstrou ser extremamente (til
para este trabalho, uma vez que incorpora o custaredibilidade na andlise das

decisbes tomadas pelos atores envolvidos no poegslatorio.

A analise desse processo revela o enorme confiitintbresses entre a
Agéncia Reguladora, os Poderes Executivo e LeiyiglaBs concessionérias e 0s
consumidores, bem como a importdncia das instigsicdo pais nos resultados
alcancados pela regulacdo econdmica. A principaiclosdo € que a decisdo da
ANEEL, de preservar as regras vigentes e propoaditivo bilateral aos contratos de
concessao, reflete o amadurecimento da instituipaca a qual a estabilidade das
regras, os custos de credibilidade, o risco regutat a necessidade de se estabelecer
compromissos criveis sao fatores primordiais pasacesso da regulacédo. A atuacdo do
regulador nesse processo foi pautada por analémscas, ndo influenciadas por
pressdes politicas e sociais formadas em tornoudat@p. Nesse sentido, € possivel
afirmar que as decisdes do regulador sdo coereoti®sos pressupostos da teoria
politica positiva da regulacdo. Por outro lado,o8sjpvel observar que o arcabouco
regulatorio no qual o regulador esta inserido néta@ etalmente amadurecido e nédo é
plenamente compreendido pela sociedade, uma veagjdecisdes da ANEEL estéo
sendo contestadas por instituicdes como o TCU €B6.M
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Vimos também que a mudancga de posicionamento dstéiio de Minas e
Energia nesse processo, que entendia que a atiedacBortaria da CVA era viavel e
necessaria e depois passou a defender uma ing&@oetalternativa da norma,
transferindo toda a responsabilidade do problem@é&ncia, € plenamente justificada
pela teoria politica positiva da regulacdo, segundaal a delegagéo da regulacdo a um
orgao independente de Estado justifica-se tambdmneeessidade da transferéncia de
culpa pela redistribuicdo de renda causada pelalagip. Além disso, foi possivel
entender porque as concessionarias, que perdedamacneutralidade da Parcela A,
aceitaram celebrar o termo aditivo proposta pel&BN A concluséo € que o aditivo
representava um marco para 0 reconhecimento dengoehavia ilegalidade nos
contratos de concessdo e de que qualquer alter&sasuas clausulas econémicas so
poderia ser efetivada mediante a concordancia astrpartes. Se ndo concordassem
com a celebracdo dos aditivos, as perdas pararnmessionarias poderiam ser ainda

maiores.

Nesse processo, é facil se colocar do lado dosuoddsres, defendendo a
ilegalidade das regras e a “quebra” dos contratosacessdo, mas a questdo nao é
avaliar se a Agéncia se colocou a favor dos cordanes ou das concessionarias, essa
ndo é a funcao do regulador, que deve buscar sergaeilibrio entre os interesses dos
prestadores e usuarios do servico, mas sim seuet@riti 0 papel para o qual foi
designada, ou seja, se o desenho regulatério foi definido. Dessa forma, como a
ANEEL implementou exatamente a politica tarifagdimida para o setor, cumprindo as
regras definidas nos contratos de concessao eyisdalEio vigentes, conclui-se que a
solucdo adotada pela Agéncia atende ao interedde@@Ee deve ser considerada a
melhor para o pais. O impacto do aumento do risgulatorio nas tarifas, pelo
descumprimento das regras, poderia ser muito moa ps consumidores no longo
prazo. Por isso, a proposta de parlamentares daranato normativo da ANEEL, por
meio de um Decreto Legislativo, coloca em jogo tamlodesenho institucional

regulatorio adotado no pais, ndo devendo ser acatad

Resta agora saber como esse processo sera julghdqugiciario, se ira
prevalecer o entendimento de que regras precisancusapridas ou a visao miope
daqueles que enxergam a regulacdo econdémica commesanismo de defesa do

consumidor.
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