PROJETO DE LEI N° , DE 2025

Altera a Lei n°® 9.427, de 26 de dezembro de 1996,
para determinar que a Agéncia Nacional de Energia
Elétrica — ANEEL considere, no calculo do custo de
capital regulatorio aplicavel aos processos tarifarios
das prestadoras do servigo publico de distribui¢cdo de
energia elétrica, as aliquotas efetivas de Imposto de
Renda e de Contribuicdo Social sobre o Lucro
Liquido incidentes sobre cada prestadora.

O CONGRESSO NACIONAL decreta:

Art. 1° A Lein®9.427, de 26 de dezembro de 1996, passa a vigorar
com acrescido do seguinte art. 3°-C:

“Art. 3°-C A ANEEL devera, quando do céalculo do custo de
capital regulatorio aplicavel aos processos tarifarios das prestadoras do
servigo publico de distribui¢do de energia elétrica, considerar as
aliquotas de Imposto de Renda e Contribuigdo Social sobre o Lucro
Liquido a que estdo sujeitas cada uma das prestadoras, incluindo
eventuais beneficios tributarios aplicaveis.

Paragrafo unico. O calculo na forma estabelecida pelo caput,
quando necessario, sera operacionalizado no primeiro processo tarifario
subsequente a publicagdo deste artigo.”

Art. 2° Esta Lei entra em vigor na data de sua publicagdo.

JUSTIFICACAO

A Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) ¢ o orgdo
responsavel pela regulacdo e pela fixacdo das tarifas das prestadoras de
distribui¢do de energia elétrica no Brasil. Entre os parametros utilizados nesse
processo esta a remuneracao do capital das distribuidoras, aqui denominado de
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WACC, que representa a remuneracdo reconhecida as empresas pelos
investimentos realizados na prestagcdo do servigo publico.

Em termos economicos, 0 WACC define o retorno real que a
distribuidora recebera sobre o capital investido, ja liquido dos tributos
incidentes sobre o lucro. Em teoria, 0 WACC deve (i) compensar o custo de
oportunidade dos recursos e (i1) ser compativel com o risco associado ao
empreendimento ao qual o investimento sera alocado.

Por representar o retorno real, entre os componentes do WACC
estdo as aliquotas de Imposto de Renda (IR) e de Contribui¢do Social sobre o
Lucro Liquido (CSLL). Isso ocorre porque a carga tributaria incidente sobre o
lucro das distribuidoras ¢ considerada na determinacdo do retorno liquido
esperado pelos investidores. Quanto maiores essas aliquotas, maior serd o custo
regulatdrio de capital, e, portanto, maior serd a tarifa final.

No contexto apresentado, ¢ esperado que a ANEEL, ao fixar as
tarifas, utilize as aliquotas de tributos efetivamente aplicaveis as empresas
reguladas. Esse principio ja € observado em situacdes em que as prestadoras de
servigo sao autarquias municipais: nesses casos, o calculo do WACC ¢ feito
sem considerar IR e CSLL, pois os municipios gozam de imunidade tributaria,
e, consequentemente, o custo de capital reconhecido ¢ menor.

Entretanto, para as distribuidoras que atuam nas regides
abrangidas pela Superintendéncia do Desenvolvimento da Amazonia (Sudam)
e pela Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste (Sudene), essa logica
ndo vem sendo aplicada. Isso se deve a existéncia de beneficios tributarios
regionais que reduzem ou isentam parcialmente a aliquota de IR, e cuja
aplicacdo as tarifas tem sido objeto de interpretacdes divergentes, atualmente
submetidas a apreciacdo do Poder Judicidrio. Enquanto a Aneel tenta, desde
2009, que os beneficios tributarios sejam considerados no calculo do WACC,
as prestadoras de servico tém conseguido liminares que permitem
desconsiderar esses beneficios.

O resultado do impedimento para que a Aneel considere os
beneficios tributarios no calculo do WACC ¢ um tratamento nao isondmico
entre distribuidoras de energia elétrica, entre aquelas que atuam na Sudam e na
Sudene e as demais. Em outros termos, a Aneel estd sendo obrigada a aplicar
uma aliquota de 34% a titulo de tributos sobre a renda no calculo do WACC
das distribuidoras que operam nas areas da Sudam e Sudene, embora essas
empresas somente recolham 15,25% para os cofres publicos. Esse tratamento

g .
| 'ﬁ'.r: Assinado eletronicamente, por Sen. Eduardo Braga

T
. O

Para verificar as assinaturas, acesse https://legis.senado.gov.br/autenticadoc-legis/4782892716

SF/25483.40207-85



nao isondmico faz com que os consumidores de energia elétrica situados nas
areas da Sudam e da Sudene paguem por tributos que simplesmente ndo
existem (o equivalente a cerca de R$ 1 bilhdo por ano, segundo a Aneel),
gerando remuneragdes maiores para as distribuidoras que atuam nessas regioes,
quando comparado com as distribuidoras que atuam nas demais regides do pais.

O presente Projeto de Lei tem, portanto, o objetivo de pacificar a
questdo, conferindo seguranca juridica a Aneel e as distribuidoras ao
estabelecer, de forma expressa, que as aliquotas de IR e CSLL utilizadas no
calculo do custo de capital regulatorio devem refletir a tributacao efetiva a que
cada empresa esté sujeita, incluindo eventuais beneficios fiscais vigentes.

Do ponto de vista econdmico e regulatorio, a medida ¢
tecnicamente correta. O WACC deve refletir as condig¢des reais de remuneragao
liquida de cada empresa, de modo a garantir que a regulagdo seja neutra em
relacdo a tributacdo e ndo gere ganhos ou perdas artificiais decorrentes de
parametros genéricos. O incentivo fiscal, criado para promover o
desenvolvimento socioecondmico regional, ndo deve resultar em um simples
aumento da remuneracdo do concessiondrio, especialmente em um setor
regulado por tarifas e obrigagdes de investimento. Assim, a consideracao das
aliquotas efetivamente aplicadas ao prestador de servigo de distribui¢do alinha
o beneficio tributario a 16gica regulatoria e a competitividade regional,
refor¢ando sua eficacia. A proposi¢do trata, portanto, de um aprimoramento
metodolégico que reforca os principios de eficiéncia, modicidade tarifaria e
justica regulatoria, conforme orienta o §1° do art. 6° da Lei n® 8.987, de 13 de
fevereiro de 1995 (Lei das Concessoes).

Importa destacar que a medida prevista nesta proposi¢ao nao
afetard negativamente os investimentos nas areas de distribuicao localizadas
nas regides da Sudam e da Sudene, como devidamente abordado no voto do
Diretor da Aneel Julido Silveira Coelho, relator do processo n°
48500.007102/2009-98, que tratou da metodologia e dos critérios gerais para
definicao da estrutura e do custo de capital regulatorios a serem utilizados no
calculo da remuneragao dos ativos de distribui¢ao de energia elétrica no terceiro
ciclo de revisdo tarifaria periddica das concessiondrias de distribuigao.

No setor de distribui¢do de energia elétrica, as prestadoras de
servigo possuem obrigagdo regulatéria de realizar investimentos para garantir
a continuidade e qualidade do servigo, sendo as tarifas a principal fonte de
custeio desses investimentos. Nesse contexto, considerar uma aliquota menor
de imposto de renda no célculo do WACC nao compromete a capacidade de
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investimento, pois a remuneragdo regulatéria continuara assegurando o
equilibrio econdmico-financeiro da concessdo. A logica regulatoria garante que
0S Trecursos necessarios para expansdo € manutengdo da rede sejam
incorporados as tarifas, independentemente da carga tributaria aplicada. Ou
seja, a proposi¢do nao altera a situacdo fatica de que as distribuidoras
continuardo sujeitas as metas e aos parametros de qualidade do servico fixados
pela Aneel, de modo que os investimentos necessarios a expansao €
manutencdo da rede elétrica continuardao obrigatérios. O que muda ¢ a
remuneragao liquida dos acionistas, que passara a refletir corretamente a carga
tributaria efetiva da empresa.

Como efeito esperado, conforme estimativa apresentada pela
Aneel durante a tramitacdo da Medida Proviséria (MPV) n°® 1.304, de 11 de
julho de 2025, a aplicagdo dessa regra pode gerar reducao média de até 2% nas
tarifas de energia elétrica nos estados das regides da Sudam e da Sudene, sem
comprometer a sustentabilidade econdmico-financeira das distribuidoras.

Em sintese, o projeto promove maior aderéncia entre a teoria
econdmica € a pratica regulatoria, assegurando coeréncia metodoldgica ao
calculo do WACC e garantindo que o custo do capital reconhecido pela Aneel
corresponda a realidade tributaria de cada agente. Com isso, reforca-se a
transparéncia do processo tarifario e a protecdo do consumidor, sem afetar o
equilibrio econdmico-financeiro das concessoes.

Sala das Sessoes,

Senador EDUARDO BRAGA
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