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SUPORTE TECNICO A RENOVAGCAO DAS CONCESSOES DO SETOR ELETRICO:
AVALIAGAO DOS ATIVOS DE TRANSMISSAO DE ENERGIA ELETRICA

1 SUMARIO EXECUTIVO

A PSR foi contratada pelo Banco Mundial para desenvolver uma avaliagdo independente dos
empreendimentos de geragao e transmissao mais representativos do ponto de vista dos ativos
fisicos nao depreciados cujas concessdes serdo vincendas entre 2015 e 2017.

Este documento constitui-se de relatério dos estudos para a avaliagio dos ativos de
transmissao de energia elétrica que constituem refor¢os ou melhorias aos ativos integrantes
dos contratos de concessao alvo, ndo depreciados até 31 de dezembro de 2012, tendo por base
dados publicos acerca de receitas anuais permitidas associadas a estes ativos e taxas de
depreciagao tipicas por ativo compativeis com os valores do Despacho n° 1531 de 1° de Junho
de 2010, incluindo-se estimativas do valor global dos ativos, a novo.

Sendo assim, ¢ realizada a apuragdao do valor residual dos ativos de transmissdo de energia
elétrica, relativos aos empreendimentos cujos contratos de concessao de servico publico
vencem no periodo de 2015 a 2017. Neste relatério sdo apresentados os calculos e simulagoes
executados pela PSR, com o objetivo primeiro de servir de suporte para a afericio de
avaliagdes independentes executadas pelo préprio Governo Federal.

Nao se visa a producao de resultados detalhados, com a especificagdio do valor residual
individual de cada ativo. Ao invés disto, tem-se como objetivo a producao de estimativa
agregada, referente & soma dos valores residuais de todos os ativos de transmissdo alcangados
pelo processo de Renovacao das Concessoes do Setor Elétrico Brasileiro.

O procedimento empregado para a Avaliagdo dos Ativos de Transmissao de Energia Elétrica é
apresentado nas segdes seguintes do documento. Tal procedimento é aderente a premissas
colocadas pelo Governo Federal, tais como:

(i)  Os bens reversiveis vinculados as concessdes de transmissdo de energia elétrica
alcangadas pelo § 50 do art. 17 da Lei no 9.074, de 1995, existentes em 31 de maio de
2000, independentemente da vida util remanescente do equipamento, sdo
considerados totalmente amortizados — e por isto ndo se realiza estimativas do seu
valor residual.

(i) O método de avalia¢do baseado no custo de reposicdo (também denominado valor a
novo de reposigio) é empregado para as estimativas do valor residual dos ativos.

Como o leitor notard nas se¢des seguintes, o procedimento empregado para a estimativa do
valor residual é, em sua natureza, aproximado.

O montante monetdrio total obtido pela soma dos valores residuais, a que se chega ao fim do
procedimento descrito de estimativa descrito na Se¢ao 5 deste documento corresponde a
R$ 11,9 bilhoes, em valores referidos a Junho de 2012. O montante monetdrio total obtido
pela soma dos valores residuais dos ativos correspondentes a cada contrato de concessio,
também obtido pelo procedimento descrito na Se¢ao 5 do documento, ¢ indicado na Tabela
6.1 da Secao 6.
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2 INTRODUCAO

A PSR foi contratada pelo Banco Mundial para desenvolver uma avaliagdo independente dos
empreendimentos de geragao e transmissao mais representativos do ponto de vista dos ativos
fisicos ndao depreciados cujas concessdes serdao vincendas entre 2015 e 2017. Os servigos de
consultoria serdo realizados visando identificar e discriminar os montantes financeiros
correspondentes ao valor residual dos ativos supracitados, segundo uma metodologia que
permita:

I Apurar o valor residual dos ativos de gera¢io (Produto 1) e transmissdo (Produto 2)
de energia elétrica, relativos aos empreendimentos cujos contratos de concessao de
servico publico vencem no periodo de 2015 a 2017;

T Avaliar o impacto na tarifa de energia elétrica para o consumidor final (média Brasil)
em decorréncia dos valores de tarifa de geracao e transmissao de energia elétrica
divulgados pelo governo federal em 1° de novembro de 2012 (Produto 3).

Este documento constitui-se de relatério dos estudos voltados para a elabora¢ao do Produto 2
— estudos para a avaliagdo dos ativos de transmissao de energia elétrica que constituem
refor¢os ou melhorias aos ativos integrantes dos contratos de concessdo alvo, nao depreciados
até 31 de dezembro de 2012, tendo por base dados publicos acerca de receitas anuais
permitidas associadas a estes ativos e taxas de depreciagdo tipicas por ativo compativeis com
os valores do Despacho n° 1531 de 1° de Junho de 2010, incluindo-se estimativas do valor
global dos ativos, a novo.

Neste relatdrio sao apresentados os calculos e simulagoes executados pela PSR, com o objetivo
primeiro de servir de suporte para a aferigdo de avaliagdes independentes executadas pelo
préprio Governo Federal, no contexto do processo de Renovagao das Concessdes do Setor
Elétrico Brasileiro.

Assim, nao se visa a produgao de resultados detalhados, com a especificagao do valor residual
individual de cada ativo. Ao invés disto, tem-se como objetivo a producao de estimativa
agregada, referente & soma dos valores residuais de todos os ativos de transmissdo alcangados
pelo processo de Renovagao das Concessoes do Setor Elétrico Brasileiro. Assim, o montante
estimado corresponde ao montante monetdrio total méximo a ser destinado a indeniza¢oes
das concessiondrias de transmissio afetadas — isto é, o montante correspondente aos
desembolsos em indenizagdes no cendrio em que todas as concessiondrias afetadas optam pela
renovagao das concessoes, recebendo indenizag¢oes pelo valor residual dos ativos.

Neste documento, apresenta-se o conjunto de simulacoes referentes a Avaliagao dos Ativos de
Transmissao de Energia Elétrica.

O restante deste documento ¢ estruturado como segue:

I Na Se¢do 3, apresenta-se uma visdo geral da metodologia empregada nas andlises
deste documento;

I Na Sec¢do 4, os dados de entrada para as andlises quantitativas sdo apresentados;
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I Na Se¢do 5, apresenta-se o detalhamento da metodologia empregada nas andlises
deste documento. Nas Se¢oes 5.1 a 5.3, as andlises quantitativas associadas a cada
atividade necessdria a Avaliacao dos Ativos de Transmissao de Energia Elétrica sao
apresentadas em detalhe:

Na Sec¢do 5.1, trata-se da tarefa de identificagao dos ativos de interesse;

Na Se¢ao 5.2, trata-se da tarefa de determinagéo do valor a novo dos ativos;

Na Se¢ao 5.3, trata-se da tarefa de determinac¢éo do valor residual dos ativos;
I Na Secdo 6, apresenta-se as conclusdes das andlises executadas;

I A Segdo 7 contém relagao de referéncias bibliogréficas.



SUPORTE TECNICO A RENOVAGCAO DAS CONCESSOES DO SETOR ELETRICO:
AVALIAGAO DOS ATIVOS DE TRANSMISSAO DE ENERGIA ELETRICA

3 METODOLOGIA: VISAO GERAL

Para a Avaliagao dos Ativos de Transmissao de Energia Elétrica, emprega-se metodologia
baseada no custo de reposicdo [1], [2]. Em [1], é fornecida a seguinte definicao' do custo de
reposigdo (também chamado de valor a novo de reposi¢do):

O custo de reposicao ¢ o montante monetdrio que deveria ser gasto no momento presente
para reproduzir uma propriedade fisica idéntica aquela existente no momento presente e
empregada para o beneficio do puiblico suprido por uma determinada empresa.

Basicamente, dado o volume de dados brutos disponiveis para a execu¢ao do projeto e
especificados na Se¢do 4, o objetivo do trabalho inclui tanto a identificagdo dos ativos de
transmissao de interesse como a estimativa do seu valor residual.

A seguir, apresenta-se visao simplificada do processo executado para cumprir com este
objetivo:

1. Identificagdo dos ativos de interesse:

a. A identificagao ¢é realizada através da filtragem dos registros da aba tnica da
tabela Lista de médulos.xlsx do Anexo XII da Nota Técnica n° 98/2012-
STR/ANEEL [3], associada a Resolugao Homologatéria n° 1.313, de 26 de
Junho de 2012 [4].

2. Determinagao do valor a novo dos ativos:

a. Obtém-se valores tipicos da razdo {Investimento/Receita Anual Permitida},
através do processamento de resultados de Leiloes de Transmissao.

b. Tais valores sdo aplicados sobre as Receitas Anuais Permitidas dos ativos de
interesse, de forma a obter estimativas de investimento compativeis com o
Banco de Precos de Referéncia da ANEEL.

c. Fatores multiplicativos, menores que ou iguais a unidade, sao aplicados sobre
as estimativas de investimento compativeis com o Banco de Precos de
Referéncia da ANEEL, de forma a aproxima-las de valores de mercado. Os
valores obtidos através desta multiplicagdo sdo considerados como estimativas














































