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INTRODUCAO

A Nota Técnica N° 214/2003 SRE/Anedl, disponibilizada em novembro de 2003, visa
consolidar a metodologia aplicada ao Fator X, calculado nas revisdes tariférias das distribuidoras de
energia elétrica.

O modelo de regulagdo por incentivos, “ Price — Cap” , previsto no contato de concessdo das
distribuidoras, prevé a adocéo do fator X como um instrumento capaz de compartilhar os ganhos de
produtividade e eficiéncia com os consumidores finais, bem como estimular a busca da eficiéncia
através da boa gestdo das empresas do setor elétrico. Importante ressaltar que tal instrumento resulta
em ganhos tanto para as empresas, que obterdo melhores resultados do negécio energia, quanto para o
consumidor final, que se beneficiard com uma tarifa justa e madica, assm como deve ser o modelo de
regulacdo do servico publico.

Outro ponto importante, é o resguardo da condicéo de equilibrio econdmico e financeiro, sem o
qual as empresas ndo poderdo atender de forma satisfatéria as demandas da sociedade, no que diz
respeito aos investimentos produtivos e adequada prestacdo do servico.

Da comparagdo e andlise da Nota Técnica 326/2002 SRE Aneel, das Notas Técnicas das
revisQes tarifarias de empresas do setor, e do Contrato de Concessao com o proposto na Nota Técnica
N° 214/2003 SRE/Aneel, denota-se que esta em curso uma nova interpretacdo da norma. Deve-se
considerar no entanto, que o entendimento até entdo em vigor, jafoi aplicado a diversas empresas do
setor que passaram recentemente pelo processo de revisdo tarifaria. Mudangas metodol 6gicas nesse
contexto, merecem especial atencdo afim de ndo ferir normas juridicas e econdmicas.

Sob certos aspectos levantados nesse documento, observa-se que essa nova interpretacéo,
distorce o rea significado do Fator X e de sua aplicagdo prética, que podem levar a sérios desvios,
como o desequilibrio econdémico e financeiro, que em Ultima andlise afeta o consumidor final.

Na tentativa de colaborar com o regulador, visando sempre a melhoria constante do processo de
revisdo tariféria, em especia a metodologia do fator X, foram analisados os componentes Xe, Xc e Xa
gue compdem o fator X, e ainda o componente K que tem por objetivo normatizar 0s eventos
extraordinarios entre os periodos tarifarios. Para cada item sdo tecidos coment&rios e sugeridas

alteracoes.



1 ANALISESDOSCOMPONENTESDO FATOR X

1.1 Contrato de Concessao

O contrato de concessdo é o documento no qual encontra-se as premissas basicas da politica
tarifaria. Dele abstrai-se 0os mecanismos e procedimentos que devem ser seguidos para a determinacéo
do fator X.

O contrato de concessdo das empresas apresenta as mesmas clausulas para a quase totalidade
das empresas do setor elétrico. No entanto para algumas, com contratos mais antigos, podera haver
divergéncias tanto de clausulas como de numeragdo das mesmas. Para a andlise deste documento,
tomou-se como base o contrato da Copel Distribuicdo S A, onde os principais pontos est&o transcritos
abaixo.

CLAUSULA SETIMA - TARIFAS APLICAVEIS NA COMERCIALIZAGAO DE ENERGIA

Subclausula Sétima - A ANEEL, de acordo com o cronograma apresentado nesta Subclausula, procedera as
revisBes dos valores das tarifas de comercializacdo de energia elétrica, alterando-0s para mais ou para menos,
considerando as alteragdes na estrutura de custos e de mercado da CONCESSIONARIA, os niveis de tarifas
observados em empresas similares no_contexto nacional e internacional, os estimulos a eficiéncia e a
modicidade das tarifas. Estas revisdes obedecerdo ao seguinte cronograma: a primeira revisdo sera procedida
um ano apods o quarto reajuste anual concedido, conforme previsto na Subclausula Terceira; a partir desta
primeira revisdo, as subsequentes serdo realizadas a cada 4 (quatro) anos.

Subclausula Oitava - No processo de revisao das tarifas, estabelecido na Subclausula anterior, a ANEEL
estabelecera os valores de X, que deverdo ser subtraidos ou acrescidos na variacao do 1VI ou seu substituto,
nos reajustes anuais subsequientes, conforme descrito na Subclausula Sétima. Para os primeiros 4 (quatro)
reajustes anuais o valor de X sera zero.

Subcldusula Nona - A ANEEL podera, a qualguer tempo, proceder a revisdo das tarifas, visando a manter o
equilibrio econdmico-financeiro deste Contrato, sem prejuizo dos reajustes e revisdes a que se referem as
Subcldusulas anteriores desta Clausula, caso hajam alteragdes significativas nos custos da
CONCESSIONARIA, incluindo as modificacdes de tarifas de compra de energia elétrica e encargos de uso das
instalactes de transmissdo e distribuicao de energia elétrica que possam ser aprovadas pela ANEEL durante o
periodo, por solicitacdo desta, devidamente comprovada.

Subclausula Décima Quinta - Havendo alteracéo unilateral do Contrato que afete o seu inicial equilibrio
econdmico-financeiro, devidamente comprovado pela CONCESSIONARIA, a ANEEL deverd adotar as medidas
necessarias ao seu estabel ecimento, com efeito a partir da data da alteracéo.

Em sintese, 0 processo de revisdo tariféria e o calculo do fator X deve ser capaz de promover a
modicidade tariféria, a0 mesmo tempo em que estimule a eficiéncia das empresas.

De acordo com a cléusula oitava, a Aneel devera estabelecer o valor de X no momento da
revisdo tariféria, fato este que impede recél culos durante o periodo tarifario.

Ja para a manutencdo do equilibrio econdmico efinanceiro das empresas, condi¢do vital paraa

continuidade do setor, a cldusula nona estabelece que na eventualidade da ocorréncia de eventos



extraordinérios a Aneel procederd a revisdo extraordinaria das tarifas que poderdo ser aplicadas
imediatamente.

1.2 Xe-—COMPONENTE DE PRODUTIVIDADE

Calculado através do fluxo de caixa descontado, onde a taxa interna de retorno do novo periodo
tarifario deve se igualar a0 WACC determinado pela Aneel. Dentre os diversos pontos que mais

impactam a ER e as projegdes, destacamos cinco pontos que consideramos mais rel evantes:

1 — ER: grande parte dos dados que comp8em o fator Xe séo retirados da empresa de referéncia. 1sso
por si sb, representa um risco para as empresas na medida em que os ganhos de produtividade sdo os
da empresa de referéncia e ndo da empresa real. Se a condicdo inicia ndo representar o efetivo

equilibrio econdmico e financeiro podera gerar dificuldades para as empresas.

2 — Mercado: A ANEEL admite crescimento linear, ndo respeitando os possiveis desvios, como a

perda de clientes, que podem ocorrer dentro da estrutura de mercado das concessionarias.

3 — Recdculo: Contraria o disposto na Subcldusula oitava, que determina que os valores sgjam
calculados no processo de revisdo tarif&ria. Considere-se também que ndo estimula a busca pela

eficiéncia, pois transfere todo o ganho de produtividade aos consumidores.

4 — Investimento: Apesar de a ANEEL aceitar os valores de investimentos em substransmisséo
informados pelas concessionérias, para os valores de investimentos em distribui¢cdo (menor que 69 kV)
isto ndo vem acontecendo. Para este investimentos a ANEEL aplica metodologia propria mas ndo
considera investimentos em combates a perdas, universalizagdo e outros aspectos especificos de cada

area de concessao.

5 — Capital de giro: A ANEEL considera somente capital de giro sobre a parcela B, contudo ha

necessi dade de financiamento também para as despesas da parcela A.

Diante do exposto solicitamos que:

- Sgjam aceitas as projecdes de mercado feitas pelas concessionarias
- N&o hajaapossibilidade de reclculo

- Sgjam aceitas as projecdes de investimentos elaborados pelas concessionérias



- Sgjaconsiderado o montante de capital de giro suficiente para a cobertura da parcela A e B.

1.3 Xc-COMPONENTE QUALIDADE

A adocdo do IASC como critério para a avaliagdo da qualidade do servico viola o contrato de
concessao, pois nele a satisfagdo do consumidor ndo esta descrita como elemento do Fator X e
consegiientemente da Revisdo Tarifé&ria. Produtividade e qualidade sdo conceitos distintos e néo
podem ser correlacionados para efeito da medotologia do fator X.

Entendemos que 0 componente X ¢ representa um critério altamente subjetivo, poisaopinido de
um determinado consumidor podera conduzir a penalizacdo da concessionaria. Também, este sabendo
gue sua opinido influi no resultado de reguste tarifé&rio poderd avaiar tendenciosamente a
concessionaria.

Considere-se, ainda, que podera ocorrer a dupla penalizacdo, visto que, para a avaliagdo de
qualidade existem indicadores apropriados como o DEC e o FEC.

Sugerimos, portanto, que o componente Xc segja eliminado do calculo do fator X da Revisdo

Tariféaria.

1.4 Xa—COMPONENTE MAO DE OBRA

A adocdo do componente Xa, tem por objetivo capturar o indice que reflete o valor da
remuneracdo da méo-de-obra do setor formal da economia brasileira o qual devera ser aplicado a mao
de obra da parcela B. Contudo como este indice é definido a posteriori, violando o contrato de
concessao, no que diz respeito ao calculo do valor de X no momento da revisao.

Da andlise feita, observou-se ainda que o resultado final tem como efeito principal a mudanca
do indexador contratual. No contrato de concesséo esta definido que a parcela B devera ser regjustada
pelo IGP-M sendo este o indicador contratual, que podera ser substituido somente pelo indicador que

assumir suas fungoes.

IVI: NUmero indice obtido pela divisdo dos indices do IGPM, da Fundacdo Getulio Vargas, ou do indice que
vier a sucedé-lo, do mésanterior a data do reajuste em processamento e 0 do més anterior a "Data de
Referéncia Anterior". Na hip6tese de ndo haver um indice sucedaneo, a ANEEL estabelecerd novo indice a ser
adotado;

A adocédo do Xa reduzira o indice IGP-M, pois esta definido como Xai = IGPMi - IAPBI



Desta forma pede-se excluir o efeito do calculo do Xa da Reviséo Tarifaria.

1.5 K —COMPONENTE EVENTOSEXTRAORDINARIOS

Visa reconhecer a inflagdo intra-anual anteriormente néo considerada, acumulando-a para ser
compensada no proximo periodo tarifario. Podera, também, contemplar a ocorréncia de eventos
extraordindrios que se verifiqguem ao longo do periodo tarifério.

Entendemos que a inflagdo intra-anual deve ser reconhecida no componente K, entretanto,
eventos extraordinarios deveriam continuar sendo contemplados no mecanismo de Revisdo
Extraordinéria, j& existente nos contratos de concessdo, e repassados automaticamente no momento da
ocorréncia. Se ao contrério esses eventos forem contemplados no componente K, serdo efetivamente
repassados as concessiondrias somente no proximo periodo tarif&rio (4 anos) podendo levar ao

desequilibrio econdmico e financeiro.

2 CONCLUSAO

O modelo de regulacdo atual, Price Cap, prevé a adocdo do fator X, para o fim de compartilhar
os ganhos de produtividade com os consumidores finais, promovendo a modicidade tarifaria a0 mesmo
tempo que incentiva a busca pela eficiéncia. Outro ponto, ndo menos importante, diz respeito a
condicdo de equilibrio econbémico e financeiro das empresas, que deve ser preservado possibilitando a
adequada prestacao do servico publico.

A andlise feita dos documentos apresentados, demonstrou que ndo devem ser permitidos
recél culos dos componentes, pois além de ferir o contrato de concessao, inibe os estimul os a eficiéncia.
Verificamos também, que para a preservacdo do equilibrio econémico e financeiro devera ser mantido
0 mecanismo de revisdo extraordinaria com repasse imediato, assim como previsto no contrato de

CcoNncessao.

A andlise dos componentes Xe, Xc, Xae K, objetos dessa nota técnica, revelou que:

1 - Para 0 componente Xe, devem ser aceitas as projecdes de mercado feitas pelas distribuidoras, que

ndo haja possibilidade de recadlculo e que as projegdes de investimentos sgjam elaboradas pelas

concessiondrias.



2 — O componente Xc seja eliminado do célculo do fator X, pois ndo esta de acordo com a filosofia de
compartilhamento de ganhos de produtividade.

3 - O componente Xatem a propriedade de mudar o indice definido no contrato de concesséo e dessa

forma € incompativel com a metodol ogia proposta.

4 — O componente K, ao capturar a inflagdo intra-anual, deverd repassar 0 montante acumulado nos
regjustes anuais, € ndo no préximo periodo tarifario como esta previsto. Também néo deve ter a fungéo
de servir como instrumento para compensar eventos extraordinarios, pois podera gerar desequilibrio se
repassado somente no proximo periodo tarifario, aém de j& estar previsto no contrato de concessdo o
mecani smo apropriado.



