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PROCESSO: 48500.000406/2012-20.
INTERESSADO: Concessionarias de Transmissdo de Energia Elétrica.
RELATOR: Diretor Edvaldo Alves de Santana.
RESPONSAVEL: Superintendéncia de Regulag&o Econdmica — SRE.
ASSUNTO: Estabelecimento da estrutura 6tima de capital e do custo de capital a serem utilizados na
definicdo da receita teto das licitagdes a serem realizadas no ano de 2012, na modalidade leildo publico, para
contratacdo das concessdes para a prestacdo do servico publico de transmissao.
| - RELATORIO

Com o objetivo de estabelecer a metodologia e calculo do custo de capital a ser utilizado ha
definicdo da receita-teto dos leildes de transmissdo a serem realizadas no ano de 2012, a Superintendéncia
de Regulacéo Econdmica - SRE realizou os levantamentos de dados e os estudos necessarios.
2. Em 9/2/2012, por meio da Nota Técnica n°® 36/2012-SRE/ANEEL (fls. 05/29), colocada a

disposicdo do publico na pdgina da ANEEL na Internet desde o dia 23/2/2012, a SRE apresentou 0s estudos
completos, célculos e resultados, conforme tabela a seguir.

Componente Formula Valor

Estrutura Otima de Capital

Capital Proprio = (P/V) 36,45%
Capital de Terceiros = (D/V) 63,55%
Custo de Capital Proprio
Taxa livre de risco = It 4,75%
Prémio de risco de Mercado = m - It 5,67%
Beta médio desalavancado = [BrRDesalav 0,272
Beta médio alavancado = BrrAv 0,586
Risco do negdcio = B.(rm-ry) 3,32%
Prémio de risco pais = I8 4,02%
Custo de capital préprio nominal = 12,09%
Custo de capital proprio real = 9,37%
Inflagdo EUA = 2,49%
Custo de Capital de Terceiros
TJLP = TJLP 6,15%
Spread= IPCA 3,00%
IPCA= 5,18%
Custo de divida nominal= 9,15%
Custo de divida real = 3,78%

Custo Médio Ponderado
WACC real antes de impostos = rwace 7,58%
WACC real depois de impostos = rwace 5,00%
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3. Ressalta-se que a SRE aplicou a metodologia mais atualizada de calculo do capital proprio
das transmissoras, conforme a Nota Técnica n° 395/2009-SRE/ANEEL, de 01/12/2009, resultado da
discussdo realizada na Audiéncia Publica n® 068/2008, cujos documentos estdo disponiveis na pagina da
ANEEL na Intennet, link Audiéncias Publicas 2009. Ja para o capital de terceiros, foram apenas atualizadas
as séries da TJLP e IPCA.

4, E o relatério.
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