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Este texto para discussao buscou compreen-
der como evoluiu o perfil das proponentes que
deram lances nos leildes de transmissao entre
2011 e 2023, e quais fatores explicam a proba-
bilidade de vitdria e os desagios observados nos
lances de cada proponente.

O setor de linhas de transmissao € regulado
como monopolio natural, com concorréncia ex
ante ou pelo mercado, uma vez que as empresas
participam de licitagdes para adquirir o direito de
prestar o servigo publico.

Desde meados de 2000, as licitagdes sao
realizadas pela modalidade de leildao no formato
reverso, uma vez que o poder concedente é com-
prador dos servigos que serao disponibilizados
pelas concessionarias. O preco de referéncia
para realizacao dos leiloes é a receita anual per-
mitida (RAP), a qual corresponde a receita que a
concessionaria recebera a partir do momento em
que as linhas entrarem em operagao. Conforme
a Lei n© 9.074, os contratos de concessao tém
duracgao de trinta anos, com possibilidade de uma
renovagao pelo mesmo periodo.

0 desenho dos leildes escolhido pela Agén-
cia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) se inicia
com um leildo selado de primeiro preco, no qual
sera vencedora a proponente que apresentar o
lance com maior desagio em relagdo a RAP teto
fixada no edital. Caso a diferenga entre a receita
ofertada nos lances seja inferior a 5%, € reali-
zada uma segunda etapa, com lances “viva-voz”
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num leildo aberto descendente de primeiro preco
(leildao inglés). Em geral, cada leildo conta com
diversos lotes de linhas de transmisséao e subes-
tacoes, sendo possivel uma mesma proponente
vencer multiplos lotes.

Os resultados apontaram para uma redu-
¢ao nas participacdes de empresas estatais e
do grupo de empresas espanholas que dominou
os leildes até o inicio da década de 2010.

Os dados por setor de atividade, por sua
vez, apontaram para uma elevacgao estrutural
da participagao de fundos de investimento, pos-
sivelmente pela boa rentabilidade e pelo risco
reduzido dos contratos de transmissao, quando
comparados a outros setores de infraestrutura.
As sociedades de participacao e as empresas
elétricas se mantiveram como as principais par-
ticipantes e vencedoras durante todo o periodo.

Os resultados das estimagdes econométri-
cas apontaram para uma mudanca de paradigma,
uma vez que as covariadas de origem do capital
social, setor de atividade econdmica, restricao de
capacidade e interdependéncia ndo apontaram
para viés de selegao entre as firmas vencedoras
e perdedoras das licitagdes, o que pode ter acon-
tecido pelo nivel de concorréncia, que se manteve
elevado em anos recentes.

Apesar de as estimagdes ndo capturarem o
viés de selecao amostral, os resultados em nivel
de firma apontaram para maiores probabilidades
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de vitoria e desagios ofertados por parte das
firmas do setor elétrico, os quais podem ocor-
rer devido a maior experiéncia com projetos de
transmissao, de forma a possibilitar condi¢goes
especiais com fornecedores, ganhos com aprendi-
zagem de processos, entre outras hipoteses pos-
siveis. A restricao da capacidade de investimento
das firmas também mostrou significancia estatis-
tica para menor chance de vitoria, em consonancia
com o efeito esperado, pois muitos projetos exi-
gem investimentos vultosos. Por fim, os lances de
consorcios estao associados a menores probabi-
lidades de vitoria e desagios, embora a estimacao
apenas com os lances das vencedoras nao tenha
apresentado significancia estatistica.

Em nivel de lote, as variaveis relacionadas a
concorréncia e ao juro real de longo prazo mos-
traram-se estatisticamente significativas em
todas as estimacgoes: em geral, lotes mais con-
corridos estao associados a maiores desagios,
enquanto maiores taxas de juros real projetadas
pelos agentes estao relacionadas a niveis meno-
res de desagio.



