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RESUMO

Este artigo apresenta uma metodologia desenvolvida pela Eletrobras para a gestao de atraso dos projetos dentro do
portfélio de geragdo e transmissdao das empresas Eletrobras. Com isso, visa-se conhecer os atrasos com
possibilidade de aferir respectivos impactos na carteira e subsidiar a alta administracdo na tomada de decisdes
preventivas e corretivas quanto a gestao de empreendimentos.

PALAVRAS-CHAVE

Atraso de Projetos, Impacto Financeiro, Metodologia, Geragao, Transmissao
1.0 - INTRODUGAO

O descompasso entre as obras de geracao de energia elétrica e das respectivas linhas de transmissao resultou em
um prejuizo de pelo menos R$ 8,3 bilhdes entre 2009 e 2013 em projetos de energia elétrica no Brasil, segundo um
estudo apresentado pelo Tribunal de Contas da Unido (TCU) em setembro de 2014. A cifra, no entanto, pode ser
bem maior, visto que foi considerado no calculo o impacto financeiro dos atrasos de apenas 11 conjuntos formados
por usinas geradoras e linhas de transmisséo.

Nesse contexto as empresas Eletrobras, detentoras de 34% da capacidade de geracdo de energia e 50% da
transmissao no pais, tém um papel fundamental no intuito de minimizar os atrasos de projetos no pais.

As empresas Eletrobras compdem o maior grupo empresarial da América Latina, no setor de energia elétrica,
formado por uma holding, um centro de pesquisa e por 15 empresas nos segmentos de geracado, transmisséo e
distribuicdo. Seu programa de expanséo, em margo de 2015, contava com cerca de 40 projetos de Geragéo e 44
projetos de Transmissdo em construgao no Brasil.

Nesse cenario, a Eletrobras desenvolveu uma ferramenta de gestdo do seu portfélio de projetos para mensurar os
atrasos e seus decorrentes impactos financeiros cujos principais motivadores foram:

v'Necessidade de ferramenta para uso no processo de estabelecimento de metas para a gestédo de projetos nos
Planos de Negdcios de suas empresas.

v'Necessidade de identificar os projetos com maior potencial de impacto no caixa;

v'Necessidade de colocagdo dos projetos e empresas na mesma base de comparagdo, por meio do uso dos
critérios de ponderagao;
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v' Limitagdo da interpretacdo dos atrasos de empreendimentos com uso das ferramentas tradicionais,
principalmente nos casos de replanejamento dos cronogramas de execugao.

2.0 - OBEJETIVOS

Este artigo tem como objetivo apresentar uma metodologia desenvolvida pela Eletrobras para uso na gestdo dos
projetos dentro do portfdlio de geracédo e transmissao de suas empresas. Com isso, busca-se conhecer os atrasos
em dias e a partir desses, possibilitar a estimativa dos impactos financeiros em decorréncia dos atrasos ou
adiantamentos dos projetos e, consequentemente, subsidiar a alta administracdo na tomada de decisdes
preventivas e corretivas quanto a gestdo de empreendimentos.

3.0 - ABORDAGEM METODOLOGICA

A Eletrobras desenvolveu uma metodologia para mensurar a quantidade de dias de atraso ou adiantamento
durante a construgao de usinas de geragéo e de linhas de transmisséo, que possibilita estimar impactos financeiros
decorrentes dos andamentos dos projetos.

Os itens a seguir descrevem o modelo desenvolvido.

3.1 Apuracéo de atraso de projetos

A metodologia adotada para apuragdo dos atrasos médios de projetos de geragdo utiliza, como elemento de
ponderacao, a poténcia a ser instalada.

O atraso médio ponderado de cada projeto € a soma dos resultados das multiplicagdes dos atrasos das Unidades
Geradoras-UGs por um fator de ponderagao, que considera o peso da UG no projeto.

O atraso de cada UG considera a diferenga entre a data prevista de concluséo existente no contrato de concessao
e a data prevista de conclusdo pelos empreendedores. Em resumo, o atraso médio ponderado de cada projeto
considera: (i) os atrasos ja realizados (UGs concluidas com atraso), (ii) atrasos futuros previstos (UGs com
previsdo de atraso) e (iii) antecipagdes ja realizadas (UGs concluidas com antecipacéo). A metodologia possibilita
considerar ou ndo as antecipagdes previstas e ainda ndo realizadas. No caso estudado, optou-se por uma visao
conservadora na qual ndo sdo computadas no calculo as previsdes de antecipagdes de unidades geradoras que
nao tenham sido realizadas.

O atraso médio ponderado da carteira de cada empresa é a soma dos resultados das multiplicagbes dos atrasos
médios ponderados dos empreendimentos, por um fator de ponderagao, que considera o peso de cada projeto na
carteira da empresa.

O atraso médio consolidado dos projetos de geragédo da Holding, por sua vez, é resultado do somatério dos atrasos
médios ponderados das carteiras de projetos das empresas, que considera o peso da carteira da empresa na
carteira consolidada da Eletrobras.

A metodologia adotada para apuracéo dos atrasos médios de projetos de transmissao utiliza os mesmos critérios,

exceto em relagdo ao elemento de ponderacdo, ao utilizar a Receita Anual Permitida - RAP de cada
empreendimento.

3.2 Estimativa de impacto financeiro

A estimativa do impacto financeiro na geragao considera, no intervalo de dias referente ao atraso calculado, os
seguintes eventos:

- Quando o atraso for positivo: compra de energia pelo PLD, decorrente da ndo geracdo de energia, eventuais
multas contratuais e a venda da energia estabelecida no contrato bilateral;

- Quando o atraso for negativo: venda da energia pelo PLD, decorrente da antecipagao da geracao.

O célculo é dividido em duas etapas cronoldgicas:
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- Os impactos financeiros realizados sdo mensurados a partir da diferenga entre o PLD historico e o valor da tarifa
contratual atualizada, multiplicado pela garantia fisica de cada més até a data presente, ou a data efetiva da
entrada em operagao comercial e o tempo de atraso de cada UG;

- Os impactos financeiros futuros, sdo mensurados a partir da diferenga entre o PLD projetado e o valor da tarifa
contratual projetada, multiplicado pela garantia fisica de cada més até a data de entrada em operagéo prevista
pela Eletrobras, para cada UG.

No caso apresentado foi adotado o PLD histérico, disponibilizado pela Camara de Comercializagdo de Energia
Elétrica — CCEE, para célculo dos impactos financeiros realizados e o PLD projetado para estimativa de impactos
financeiros futuros. O PLD projetado baseou-se em estimativas do GSF oferecidas pela Eletrobras, em estudo
interno, que considerou: 2000 cenarios hidrolégicos, o programa de expansédo de geragdo de energia elétrica de
suas empresas, sazonalizagdo da garantia fisica de ltaipu, calculo de despacho das usinas térmicas, entre outros.
O resultado observado pela metodologia de proje¢éo do PLD desenvolvida pela Eletrobras mostrou-se alinhado ao
resultado revelado pela metodologia da CCEE para 14 meses (jan 2015 a fev 2016).

Foi considerada a tarifa de leildo atualizada anualmente pelo indice contratual de reajuste para o célculo da venda
histérica de energia elétrica. Em relagdo a venda futura de energia, utilizou-se a projecdo do mesmo indice contida
no Boletim Focus para o calculo da tarifa contratual projetada.

E previsto no modelo a consideragdo de multa contratual por atraso de projeto a ser somado no montante dos
impactos financeiros.

Os valores historicos e futuros dos impactos financeiros séo trazidos a valor presente pelo IPCA histérico e
projetado.

Cabe ressalvar que a analise de impacto financeiro nao levou em consideragdo os custos fixos adicionais em
decorréncia do atraso, a possibilidade do uso de instrumentos de protecdo como hedge, efeitos tributarios, além
de impactos decorrentes de operagdes de financiamento ou refinanciamento.

4.0 - IMPLANTAGCAO DA METODOLOGIA NA ELETROBRAS

O trabalho proposto foi desenvolvido em 2014 na Eletrobras Holding e para mostrar um caso pratico, o presente
artigo apresenta um exemplo de aplicagdo em uma carteira hipotética de projetos de uma holding, composta por
sete empresas e projetos variados. O objetivo do estudo visa mostrar a quantidade de dias de atraso de cada
empreendimento, da carteira de cada empresa e da carteira da holding, além dos impactos financeiros associados.
Para os impactos foi estudado o exemplo de um empreendimento de geragao hidrica ficticio, denominado HIDRO,
referente a empresa C.

4.1 Apuracao de atraso da carteira de projetos de uma Holding

Podemos denotar a metodologia de atraso de projetos desenvolvida pela Eletrobras, com um exemplo de Carteira
de Projetos de um conglomerado de Empresas de A até G (ao todo sete empresas).

Cabe salientar que o unico empreendimento da empresa C, chamado HIDRO, tera um total de 750MW de poténcia
instalada, com cinco unidades geradoras sendo 3 de 50 MW cada e 2 de 300 MW cada, descrito na Tabela 1.

Nesse contexto, para base de célculo do atraso médio ponderado, sdo usadas as datas: Data Conclusao previsto
ANEEL original (contrato de concessdao do empreendimento) e Data Conclusdo previsto Eletrobras Original que
salientam a base do célculo do Atraso Previsto Total.

A titulo de verificar atrasos de contratos repactuados, a metodologia também apresenta a base de célculo do atraso
ponderado através das datas: Data Conclusao previsto ANEEL Atual (Aditivo) e Data Conclusao previsto Eletrobras
Atual que salientam a base do calculo do Atraso Previsto Total.

Assim, com a pergunta chave no modelo (deseja calcular o atraso a partir do cronograma original?) é possivel
escolher para qual contexto de atraso sera calculado o atraso médio ponderado total.

Com a escolha feita e, com as informagdes provenientes do acompanhamento do empreendimento na data de
referéncia, sdo definidas as datas que serdo base para o calculo final de atraso: Data Concluséo previsto ANEEL,
Data Concluséo previsto Eletrobras, Data da Entrada em Operagao ou Data de Referéncia.

A combinagdo dessas datas revela cinco situagbes possiveis na determinagcdo do atraso ponderado do
empreendimento: Previsto no Prazo, Atrasado, Atrasado Concluido, Adiantado e Adiantado Concluido.



Logo, por meio da metodologia podemos verificar que o atraso médio ponderado do projeto HIDRO da empresa C
é de 873 dias, conforme descrito na Tabela 3. Com isso fica evidente que o atraso total da empresa C é de 873
dias, visto que ela s6 possui um Unico projeto.

Tabela 1 — Informagdes de referéncia para apuracdo do atraso do projeto HIDRO

ULAR O ATRASO A PARTIR DO CRONOGRAMA ORGINA|

EMPREENDIMENTO HIDRO

Total da Poténcia (MW
Més ano de referé

Tabela 2 — Resumo da apuragéo do atraso do projeto HIDRO

Atraso Total Concluido e Ndo Concluido

Antecipagdo jd concluida

Atraso Total Previsto Atual + Atencipagdo Concluida (1)
Atraso Potencial

Tabela 3 — Apuragao do atraso do projeto HIDRO

Posigio de Poténcia e Prazos Posigio dalG Ponderagio da UG no Projeto
3 5
Data Data o Atraso Total
> Data . Data Data Araso Atrasojd | Afraso Total Afraso o .
Conclusdo | .| Condusdo | .l Data Atraso o . . Atraso | Afrasojd | Previsto
. Concluséo . Conclusdo | Conclusdo Total |Atrasojd | Realizado | Previsto Atual Status de Total | Atrasojd .
Previsto . Previsto . . entrada | Total . . - . | Total . | Realizadoe |  Atual+
Previsto Previsto | Previsto | Previsto 7 +Atencipagao Afraso p . Previsto |Realizado] =~
Eletrobras Eletrobras operagio | Previsto T Previsto Concluido
o Aneel Atual Aneel | Eletrobras Atual C Concluida (1) Atual
Original Atual
UGl 50,00 30-set-10  30-set10 30-set10 19nov-15  30-set10 19-nov-15 1876 1876 1613 0 1876 Atrasado 007 1B07 151 1075 00 151
uG2 5000 30-nov-10 30-nov-10  3-nov-10  19nov-15  30-nov-10 19-nov-15 1815 1815 1532 0 1815 Atrasado 007 12,00 oo 1035 00 12,0

e 000 derl0 derl0 Slderl0 L0 Mderl0 LD Ll 18 18 B -8
UG4 0000 Bfell Bl Bferll  Sjundd el Sjunld Sun3 8 8 828 828

e

183 Adiantado concluido 007 o 2 22 122 122
23 Atrasado concluido 040 B B2 B 112 1.2
Wbl Tunld o 30abell T3 Hunld 69 Atrasado concluido 3076

oo

30-ghr-11

UG5 000 30-abrll
TOTALPROJETO

Cnl ol oo sl sw

Esta evidenciado abaixo na Figura 1 a definicdo de cada tipo de atraso que pode ser calculado pela metodologia
criada.

ontraso Total Previsto — Data de conclusdo atual Eletrobras - Data de Conclusdo Aneel original;

Atraso Total Previsto Atual - Soma todos os atrasos realizados e futuros, as antecipacdes realizadas e
antecipacdes futuras, observando a data de referéncia;

e Atraso Ja Realizado - Soma todos os atrasos e antecipacdes ja realizados, observando a data de
referéncia;

° Atraso ja Realizado e Concluide - Soma todos os atrasos e antecipagdes ja realizados apenas de
unidades geradoras que entraram em operacdo, observando a data de referéncia;

e Atraso Total Previsto Atual + Anteci do Concluida - - Soma todos os atrasos realizados e futuros, e
asantecipacies apenas de unidades geradoras que entraram em operacao, observando a data de
referéncia;
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Data de Data Conclusdo

Concluséo Data Previsto Data de
Previsto Aneel entrada Eletrobras Referéncia
Original operacio Atual Atual

FIGURA 1 — Definigdo da cada tipo de atraso

O atraso calculado do projeto HIDRO, 873 dias, que no exemplo é o préprio atraso ponderado da empresa “C”, por
essa ter apenas um empreendimento em sua carteira, € considerado juntamente com os atrasos das demais
empresas no célculo do atraso médio ponderado da carteira hipotética consolidada. Na Tabela 4 é possivel
observar esse célculo e o0 quanto o atraso de cada empresa representa no atraso consolidado. No caso da
empresa “C”, ela contribui com 62 dias dos 163 dias de atraso da carteira consolidada,

Tabela 4 — Apuragao do atraso da carteira Eletrobras

Atraso médio

% Participagdo na

o da carteira fatorde |Atraso médio .
Poténcia (MW) (em dias) onderagio | (em dias) carteira Eletrobras
= < (Atraso médio em dias)
2015
= 750,0 873 7,09% 62 38%
A 1350,0 382 12,76% 49 30%
B 584,5 284 5,52% 16 10%
D 2150,5 117 20,32% 24 15%
E 18713 55 17,68% 10 6%
F 2328,8 11 22,01% 2 1%
G 1547,0 5 14,62% 1 0%
Total Carteira 163
Total Carteira 10582,10 1727 100,00% 163 100,0%

A Figura 2 apresenta os o ranking dos atrasos individuais das empresas e o atraso total da carteira.

873
382
284
163
117
55
11 5
C A B D E F G Total Carteira

FIGURA 2 — Grafico do atraso médio na carteira da empresa (em dias) Geragao
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4.2 Mensuracdo da perda de receitas do empreendimento HIDRO

Para a aplicagdo de um caso pratico de mensuragdo de impacto financeiro proveniente de atraso de projeto, foi
considerada uma usina ficticia, denominada como UHE HIDRO, que consta na carteira com um atraso de 873 dias,
com as seguintes caracteristicas:

v Poténcia Instalada: 750 MW, em cinco unidades geradoras - UGs (3x50MW + 2x300MW);

v' Garantia fisica total de 375 MWmédios;

v" O empreendimento encontra-se em construgdo e conta com duas UGs concluidas com atraso, uma concluida
adiantada e duas ndo concluidas e em atraso;

v" Contratagdo 100% no mercado regulado;

v' Foi utilizada a base histérica PLD e a tarifa contratual com base em jan/2006 para o céalculo do balango
comercial.

Por meio do estudo do caso pratico foi possivel estimar os principais impactos financeiros, causados pelo balanco
comercial da postergagédo/antecipagdo da entrada em operagdo comercias das UGs e pela existéncia de multa

aplicada, no valor de R$ 192 milhdes em moeda de dez/2014. Os detalhes podem ser observados na Tabela 5 e
Figura 3.

Tabela 5 — Apuragao do impacto financeiro

Analise histérica Analise futura

= = Impacto Impacto
SEELE RCIEE financeiro | financeiro
Venda de energia Impacto Multas por Venda de Garantia energia Impacto Multas por
- Garantia fisica ad g i - . - Y - : E - .p . p total total - VP
energia (VW) mercado curto |nance:ro atraso[Zng) energla isica mercado curto mance:ro atrasg RS milhBes | RS milhBes
RS milhdes prazo RS milhdes | RS milhdes | RS milhdes (Mw) prazo RS milhGes | RS milhdes
RS milhdes RS milhdes
U1 153,62 954,000,00 267,96 114,34 20,42 162.000,00 62,93 12,51 156,85 159,23
ug2 148,55 '918.000,00 263,38 114,83 20,42 162.000,00 62,93 42,51 157,34 159,90
UG 3 15,23 108.000,00 - (15,23) - (15,23) (20,49)
uG4a 458,28 2.916.000,00 408,74 (43,54) = (43,54) [74,03)
ugs 426,02 2.700.000,00 404,90 (21,13) = (21,13) (37,94)
UHE: 1.201,70  7.596.000,00 1.344,98 143,28 4,81 40,84 324.000,00 125,87 85,02 233,11 192,42

A Figura 3 apresenta os impactos financeiros ao longo dos anos identificando os valores realizados e a realizar.

208 38 235,24
! 192,42
107,40
85,02 85,02
33,16
- - -' . . . 18,89 I
|
_- T T T T T T T
2010 11 2012 2013 2014 2015 Total Total
Consolidado
(24,51)

(363,7¢6) B Realizado © Arealizar

FIGURA 3 — Gréfico do impacto financeiro em R$ milhdes ano a ano



5.0 - CONCLUSAO

A metodologia de andlise de atraso de projetos tem o intuito de contribuir com a gestao empresarial por exceléncia
e agregar conhecimento e informagdes relevantes a gestéo corporativa das empresas Eletrobras. Além disso, este
artigo poderé ser instrumento para compartilhar conhecimento com outras empresas de Geragao e Transmissao
do setor elétrico brasileiro, ao disseminar a experiéncia da empresa, adquirida por meio da metodologia
desenvolvida e resultados por ela revelados, no foco da tomada de decisGes pela alta administragao da Eletrobras.

6.0 - REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

(1) CAMARA DE COMERCIALIZACAO DE ENERGIA ELETRICA — Projecdes PLD — 02 Fevereiro de 2015. Brasil.
(2) ELETROBRAS - Plano Diretor de Negécios e Gestédo da Eletrobras 2014 - 2018. Brasil

(3) ELETROBRAS - Resumo Executivo do desempenho da Eletrobras — Janeiro 2015. Brasil.

7.0 - DADOS BIOGRAFICOS

"
Y

29

Eduardo Gurgel do Amaral Arduino

Enderego para acessar este CV: http:/lattes.cnpq.br/9232179255693746
Ultima atualizagao: 12/11/2012

Ultima publicagao: 12/11/2012

Resumo

Possuo graduacdo em Engenharia de Produgao Elétrica pela Pontificia Universidade Catélica do Rio de Janeiro
(1999).Possuo MBA em 12 Geréncia em Marketing pela Escola Superior de Propaganda e Marketing (2005) e o
Curso de Especializacao de Gestao Estratégica da Inovacao pela Universidade Estadual de Campinas (2012).Sou
mestrando na Universidade Federal Fluminense em Engenharia de Producdo. Atualmente sou engenheiro de
produgéo Senior - Centrais Elétricas Brasileiras - Eletrobras, professor e coordenador das engenharias de
Producao e Civil da Universidade Salgado de Oliveira - Universo - Campus Sao Gongalo.



