AGENCIA NACIONAL DE ENERGIA ELETRICA — ANEEL

RESOLUCAO NORMATIVA N2 257, DE 6 DE MARCO DE 2007

Estabelece os conceitos gerais, as metodologias
aplicaveis e os procedimentos para realizacdo da
primeira  Revisdo  Tarifaria  Periddica  das
concessionarias de servigo publico de transmissao de
energia elétrica.

Nota Técnica
Anexos

O DIRETOR-GERAL DA AGENCIA NACIONAL DE ENERGIA ELETRICA — ANEEL,
no uso de suas atribui¢des regimentais, de acordo com deliberagdo da Diretoria, tendo em vista o disposto
no art. 29 da Lei n® 8.987, de 13 de fevereiro de 1995, no art. 14, inciso IV, ¢ art. 15, inciso IV, da Lei n®
9.427, de 26 de dezembro de 1996, no art. 42, inciso X, Anexo I, do Decreto n°® 2.335, de 6 de outubro de
1997, o que consta do Processo n® 48500.001488/2006-65, e considerando que:

os contratos de concessdo do servigco publico de transmissdo de energia elétrica estabelecem
as receitas anuais permitidas e os respectivos mecanismos de alteracdo: reajuste tarifario anual, revisao
tarifaria extraordindria e revisdo tarifaria periodica;

a revisdo tarifaria periddica compreende o reposicionamento da Receita Anual Permitida com
o objetivo de promover a eficiéncia e a modicidade tarifaria; e

as contribuigdes recebidas de diversos agentes e setores da sociedade, no periodo de 15 de
maio de 2006 a 07 de julho de 2006, por ocasido da Audiéncia Publica n° 007/2006, realizada no dia 12
de julho de 2006, que contribuiram para o aperfeigcoamento deste ato regulamentar, e cujos resultados
foram consolidados na Nota Técnica n° 049/2007-SRE/ANEEL, de 5 de margo de 2007, resolve:

Art. 12 Estabelecer os conceitos gerais, as metodologias aplicaveis e os procedimentos para
realizacdo da primeira Revisdo Tarifaria Periddica das concessionarias de servigo publico de transmissao
de energia elétrica.

Paragrafo tnico. O disposto nesta Resolucdo aplica-se unicamente as concessionarias de
servico publico de transmissdo cujo contrato de concessdo tenha sido prorrogado nos termos dos arts. 17 e
19 da Lei n® 9.074, de 7 de julho de 1995.
DASDEFINICOES
Art. 22 Para fins e efeitos desta Resolugdo Normativa sdo adotados os conceitos a seguir:
I — Revisao Tarifaria Periodica: revisao ordinaria, prevista nos contratos de concessao, a ser
realizada considerando-se os niveis de custos e investimentos praticados por concessionarias similares, no

contexto nacional e internacional, com o objetivo de promover a eficiéncia e a modicidade tarifaria;

IT — Reposicionamento Tarifario: redefini¢ao do valor da Receita Anual Permitida em nivel
compativel com o equilibrio econdmico-financeiro do contrato de concessao;
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IIT — Receita Anual Permitida (RAP): receita anual a que a concessionaria tem direito pela
prestagao do servigo publico de transmissdo, aos usudrios, a partir da entrada em operacao comercial das
instalacdes de transmissao;

IV — Receita Requerida: RAP resultante do processo de revisdo tarifaria, compativel com a
cobertura de custos operacionais eficientes € com um retorno adequado para o capital prudentemente
investido, com referéncia de precos em 12 de julho de 2005;

V — Receita Vigente: RAP do ano anterior a data da revisao;

VI — Base de Remuneragdo: investimentos prudentes, avaliados a precos de mercado,
requeridos pela concessiondria para prestar o servigo publico de transmissdo de acordo com as condi¢des
estabelecidas no contrato de concessdo, em particular os niveis de qualidade exigidos;

VII — Remuneragdo de Capital: remuneracdo dos investimentos prudentes realizados pela
concessionaria;

VIII — Quota de Reintegracao Regulatéria: quota que considera a depreciacao e a amortizagao
dos investimentos realizados, visando recompor os ativos afetos a prestacdo do servico ao longo de sua
vida util;

IX — Outras Receitas: receitas que nao decorrem exclusivamente das tarifas, mas que mantém
relacdo, mesmo que indireta, com o servico publico prestado ou com os bens afetos a sua prestagao;

X — RBSE: parcela da RAP correspondente as instalagdes componentes da Rede Baésica,
definidas no Anexo da Resolucdo n® 166, de 31 de maio de 2000;

XI — RBNI: parcela da RAP correspondente as novas instalacdes componentes da Rede
Basica autorizadas e com receitas estabelecidas por resolugdo especifica apds a publicagdo da Resolugao
n°® 166/2000;

XII — RPC: parcela da RAP correspondente as instalagdes classificadas como Demais
Instalagdes de Transmissdo — DIT, definidas no Anexo da Resolucao n°® 166/2000;

XIII — RCDM: parcela da RAP correspondente as novas DIT autorizadas e com receitas
estabelecidas por Resolucao especifica apos a publicacdo da Resolugdo n® 166/2000, ou aquelas
contratadas nos termos das Resolugdes n™ 489, de 29 de agosto de 2002, e 158, de 23 de maio de 2005;

XIV — Parcela de Ajuste — PA: parcela de receita decorrente da aplicagdo de mecanismo
previsto em contrato, utilizado nos reajustes anuais periodicos, que ¢ adicionada ou subtraida a RAP, de
modo a compensar excesso ou déficit de arrecadagao no periodo anterior ao reajuste.

DO CALCULO DA REVISAO TARIFARIA PERIODICA

Art. 32 A revisdo tarifaria periddica das concessionarias de servigo publico de transmissao
serd compreendida pelo célculo do reposicionamento tarifario — RT, definido conforme férmula a seguir:

RT = Receita Requerida — Outras Receitas
Receita Vigente
§ 12 A Receita Requerida sera obtida mediante a soma das parcelas RBSE, RPC, RBNI ¢
RCDM, as duas ultimas reposicionadas de modo a considerar os custos operacionais eficientes, a
remuneragdo dos investimentos prudentes € a quota de reintegracdo regulatoria.
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§ 2° A Receita Vigente serd obtida pela soma das parcelas RBSE, RPC, RBNI e RCDM.

§ 32 As parcelas RBSE e RPC, nos termos dos contratos de concessdo, ndo estardo sujeitas a
revisdo tariféria.

Art. 4° A Receita Anual Permitida — RAP da concessionaria sera composta de acordo com a
formula a seguir:

RAP = CAAE + CAOM + ENC + PA, onde:
CAAE: Custo Anual dos Ativos Elétricos, descrito conforme Anexo I desta Resolugao;

CAOM: Custos de Administragdo, Operagdo ¢ Manutengdo, descritos conforme Anexo II
desta Resolucao;

ENC: Encargos Setoriais (PIS/COFINS, RGR, TFSEE, P&D);
PA: Parcela de ajuste.
DASMETODOLOGIAS

Art. 52 Para o calculo do reposicionamento tarifario de que trata o art. 3° desta Resolugao,
serdo utilizadas as metodologias descritas nos Anexos a seguir:

I - Anexo I: Determinacdo da Base de Remuneracao Regulatoria;
IT — Anexo II: Custos operacionais eficientes;

IIT — Anexo III: Estrutura 6tima de capital, composta por 50,4% de capital de terceiros e
49,6% de capital proprio;

IV — Anexo IV: Taxa de remuneragdo do capital, com valor real de 9,18% depois de
impostos;

V — Anexo V: Outras receitas; €
DASDISPOSICOES GERAIS

Art. 62 O resultado do reposicionamento tarifario de que trata o art. 3° terd seus efeitos
retroagidos a data de 01 de julho de 2005.

§ 12 Os efeitos financeiros decorrentes do reposicionamento de que trata o caput, ocorridos no
periodo entre 12 de julho de 2005 e 30 de junho de 2007, serdo compensados em 12 (doze) meses, a partir
de 12 de julho de 2007, por meio do mecanismo da Parcela de Ajuste.

§ 2° Com a homologag¢ao do resultado da revisdo tarifaria de cada concessiondria de
transmissdo, serdo revogadas as resolucdes autorizativas que estabeleceram parcelas adicionais da RAP
para as instalagdes de transmissao cuja entrada em operacao tenha ocorrido até 30 de junho de 2005.

§ 32 Os reforgos de transmissao autorizados, cuja entrada em operagdao ocorrer apds 30 de
junho de 2005, permanecerdo com as respectivas parcelas adicionais da RAP estabelecidas em resolugao
especifica até a proxima revisao tarifaria periodica.



Art. 72 O Anexo VI desta Resolug¢do apresenta o cronograma de referéncia das atividades a
serem desenvolvidas no processo de revisao tarifaria, que podera ser ajustado para adequa-lo a eventuais
necessidades da ANEEL.

Art. 82 Esta Resolugdo entra em vigor na data de sua publicagdo.

JERSON KELMAN

Este texto ndo substitui o publicado no D.O. de 09.03.2007, se¢do 1, p. 59, v. 144, n. 47.



ANEXO |

Dispde sobre a metodologia e os critérios gerais para defini¢do da base de remuneragao, visando a revisdo
tarifaria periddica das concessionarias de transmissao de energia elétrica, conforme estabelecido no inciso
I do art. 5° desta Resolugao.

METODOL OGIA PARA DETERMINACAO DA BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA

I-LEVANTAMENTO DA BASE DE ATIVOS

O conceito chave para avaliagdo da base de remuneracdo ¢ refletir apenas os investimentos prudentes na
defini¢do das tarifas dos consumidores, ou seja, aqueles requeridos para que a concessiondria possa
prestar o servigo de transmissdo de acordo com as condigdes estabelecidas no contrato de concessdo, em
particular com relagdo aos niveis de qualidade exigidos. Para o montante de investimento a ser
remunerado — base de remunera¢do — considera-se o valor dos ativos que estdo efetivamente prestando o
servico para o consumidor. Esse valor serd comparado com referenciais construidos pela ANEEL.

A base de remuneragao sera composta da seguinte forma:

(1) ativos imobilizados em servigo vinculados a concessao do servigo publico de transmissao
de energia elétrica, avaliados e depreciados conforme critérios estabelecidos pela ANEEL;

(i1) almoxarifado de operagao;

(ii1) ativo diferido; e

(iv) obrigacdes especiais.

Do ativo imobilizado em servigo sdo excluidos, para efeito de determinacao da Base de Remuneracao, os
seguintes bens e instalagdes: softwares; hardwares; terrenos administrativos; edificagdes, obras civis e
benfeitorias administrativas; veiculos; e moveis e utensilios. A remuneragdo, amortizagdo e depreciacao
(exceto terrenos) referentes a esses bens e instalagdes serdo contempladas nas anuidades que compdem os
custos operacionais das concessionarias transmissoras.

Para os fins da revisdo tarifaria peridodica das novas instalagdes autorizadas ou contratadas apds a
publicacdo da Resolucao n® 166/2000, devera ser analisada a pertinéncia dos itens (ii) a (iv) acima, uma
vez que estes, em geral, ndo se aplicam a RBNI ou a RCDM.

Quando da realizagdo da revisdo tarifaria periddica ¢ avaliado o conjunto de ativos imobilizados em
servigo, com vistas 2 composicao da base de remuneracdo da concessiondria. Para valoracdo do conjunto
de ativos imobilizados em servico ¢ utilizada a metodologia do custo de reposi¢do, considerando o valor
novo do ativo como base para determinacdo do seu valor de mercado em uso. S3o considerados os
seguintes grupos de contas de ativos da concessionaria:

I — intangiveis;

IT — terrenos;

III — reservatoérios, barragens e adutoras;
IV — edificagdes, obras civis e benfeitorias;
V — maquinas e equipamentos;

VI — veiculos; e

VII — moveis e utensilios.

Para efeito de apuragdo da base de remuneracao, deverdo ser considerados apenas os ativos relacionados
com a atividade de transmissao de energia elétrica.
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Para o agrupamento dos dados do levantamento fisico das instalagcdes referentes as linhas e subestacdes,
devera ser utilizada a estrutura modular, agrupando-se as instalacdes nas Unidades Modulares (UM),
conforme descrito a seguir.

UNIDADES MODULARES
=  Unidades Modulares de Linhas de Transmissao:

Para as linhas de transmissao, as unidades modulares sdo compostas em fun¢do de quildometro de linha,
caracterizadas pelo tipo de corrente, classe de tensdo, tipo de circuito, estruturas, fundacdes, cabo
condutor e cabo para-raio, conforme a Tabela I.1:

Tabela I.1: Unidades Modulares de Linhas de Transmissdo
Caracteristica Descrigao
Tipos de Corrente | CA - Corrente Alternada
CC - Corrente Continua
Classe de Tensdo Corrente Alternada: 69; 138; 230; 345; 440; 500; 750 kV
Corrente Continua: 600 kV
Tipos de Circuito CS - Circuito Simples
D1 - Circuito Duplo - Um Circuito Instalado
D2 - Circuito Duplo - Instalagdo do Segundo Circuito
CD - Circuito Duplo
Estruturas Acgo Autoportante
Aco Estaiada
Aco Estaiada Convencional
Madeira Nao Urbana
Concreto Nao Urbana
Fundacgoes G — Grelha
C — Concreto
Cabo Condutor Padrdo: tipo CAA
Cabo Para-Raios Padrao: cabo de ago galvanizado classe B

= Unidades Modulares de Subestagdes:

A Subestag@o ¢ composta a partir do somatdrio de todos os modulos necessarios a sua operacionalidade,
tais como entrada de linha, conexdes de transformador e reator e interligagdo de barramento. Para fins de
composicdo dos modulos, as subestacdes sdo caracterizadas segundo os seguintes parametros: Nivel de
Tensdo, Arranjo Fisico e Porte, conforme a Tabela 1.2:

Tabela 1.2: Caracteristicas das Unidades Modulares de Subestacdes

Caracteristica Descrigado
Nivel de Tensdo 69, 138, 230, 345, 500 ¢ 750 kV
Configuracdo de Barramento | DJM, BD, BPT, BS e AN*
Porte Pequeno, Médio, Grande

*DJM: Arranjo em Disjuntor e Meio; BD: Arranjo em Barra Dupla; BPT: Arranjo em Barra Principal e Transferéncia; BS:
Arranjo em Barra Simples; AN: Arranjo em Anel.

Independentemente das classes de tensdao e dos arranjos, as unidades modulares consideradas sao de trés
tipos: Mddulo Geral, Mdédulo de Manobra e Moédulo de Equipamento, descritas conforme a Tabela 1.3:



Tabela 1.3: Unidades Modulares de Subestacoes
Moédulo Descrigao
Modulo Geral Conjunto de todos os itens (bens e servigos) de infra-estrutura comuns a SE, tais como:
Terreno, cercas, terraplenagem, drenagem, grama, embritamento, arruamento, iluminacgéo
do patio, protegdo contra incéndio, abastecimento de agua, redes de esgoto, malha de terra,
canaletas principais, edifica¢des, servi¢o auxiliar, area industrial, canteiro de obras.

Moédulo de Conjunto de equipamentos, materiais e servigos necessarios a implantagéo dos setores de
Manobra manobra, tais como: entrada de linha (EL), conexao de transformador ou autotransformador

(CT), interligacdo de barramentos (IB) e interligacdo de barramentos sem disjuntor (IBSD).
Moédulo de Equipamentos principais da SE, tais como transformadores, reatores, capacitores,
Equipamento compensadores e 0s materiais € servigos necessarios a sua instalagao.

I - METODO DE VALORACAO DA BASE

Para a valoracdo da base de remuneracao adota-se o Método do Custo de Reposi¢ao, com equipamentos
avaliados a pregos de mercado. A avalia¢do através do método do custo de reposi¢do devera ser feita a
partir da verificagdo dos dados de controle patrimonial existentes, de acordo com as informacgdes
disponiveis na concessiondria. Para isso, deve ser feita a verificagdo da aderéncia entre arquivos de
controle patrimonial e de engenharia versus a realidade fisica.

Assim, de forma a refletir na valoragdo da base de remuneracdo das novas instalagdes apenas os
investimentos prudentes, a ANEEL devera considerar as condigdes de compra e logistica da
concessionaria, definindo-se o preco médio ponderado praticado pela mesma e comparar com os Custos
de Referéncia, adotando-se uma faixa de tolerancia, dentro da qual um equipamento ou unidade modular
valorado pelos pregos médios da concessiondria podera ser aceito, de forma a representar efetivamente o
investimento realizado,Condig¢des especificas que reflitam um custo justificadamente maior que o Custo
de Referéncia deverdo ser analisadas por parte da ANEEL.

O Custo de Referéncia ANEEL ira refletir os custos médios eficientes de aquisi¢do e instalacdo dos
diversos equipamentos. Serd estruturado na forma modular de linhas de transmissdo e equipamentos de
subestagdes e correspondera ao valor médio de reposi¢ao de um bem em condigdes eficientes. Incorporara
os custos diretos relacionados aos equipamentos principais € materiais acessorios, montagem, obras civis,
pecas sobressalentes, seguros, transporte e impostos ndo recuperaveis. Também serdo contemplados os
custos indiretos de projeto, gerenciamento, entre outros, além dos juros sobre obra em andamento (JOA)
regulatorios, capitalizados no prazo médio normal de construgao.

Os juros sobre obras em andamento sdo definidos regulatoriamente e calculados considerando-se o Custo
Médio Ponderado de Capital (WACC — Weighted Average Cost of Capital) e aplicando-se a formula
abaixo, sendo que os prazos médios de construcdo e os desembolsos mensais serdo definidos por ocasido
do Custo de Referéncia ANEEL.

JOA:i((l e —1)* di

onde:

JOA: juros sobre obras em andamento em percentual (%);

N: niimero de meses, de acordo com o tipo de obra;

ra: custo médio ponderado de capital anual (WACC); e

di: desembolso mensal em percentual (%) distribuido de acordo com o fluxo financeiro definido acima.

Os bens que ndo apresentam similaridade com aqueles relacionados no Custo de Referéncia ANEEL
serdo avaliados por meio da atualizacdo dos valores historicos contdbeis pela aplicagdo do IGP-M,
sujeitos a validagdo da fiscalizagdo da ANEEL.



III - CALCULO DO CUSTO ANUAL DOS ATIVOS ELETRICOS

A remuneragdo do capital é composta pelo retorno do capital (depreciagdo) e o retorno sobre o capital
(rentabilidade). No caso de novas instalagdes (RBNI ou RCDM), a remuneragao do capital sera dada por
meio de uma anuidade atribuida ao ativo, ou unidade modular, durante toda sua vida util. Para isso,
calcula-se o Custo Anual dos Ativos Elétricos (CAAE) mediante o calculo dessa anuidade, que levara em
consideracdo o total de capital, a taxa de retorno e a taxa média de depreciacdo regulatoria, através da
seguinte expressao:

_ Num r
CAAE = Z{CRK GIW}

k=1

onde:

CAAE: Custo Anual dos Ativos Elétricos das Novas Instalagdes (RBNI ou RCDM);
CRy: Custo de reposicao da unidade modular k;

Nuwm: Nimero de unidades modulares;

r: taxa de retorno real antes dos impostos sobre a renda;

dy: taxa média de depreciagdo regulatoria da unidade modular k.

Para efeito do céalculo da taxa média de depreciacdo regulatoria das unidades modulares, utiliza-se a taxa
anual média de depreciacao ponderada pelo custo relativo (TMDC) e os valores individuais das taxas de
depreciacao dos componentes da unidade modular, obedecendo-se as taxas anuais de depreciagdo dos
principais equipamentos de transmissdo de energia elétrica, conforme estabelecido na Resolugdo
Normativa ANEEL n® 240, de 05 de dezembro de 2006. Dessa forma, calcula-se a TMDC através da
formula abaixo:

> TD,xC,
TMDC =12

>c

i=1

onde:
TMDC: taxa anual média de depreciagdo da instalacdo de transmissdo de energia elétrica, ponderada por capital;

TD;: taxa anual de depreciagdo do componente “i” da instalagdo;

C;: custo do componente “i”” da instalaco;
N: nimero de componentes da instalagao.
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ANEXO Il

Define a metodologia a ser utilizada para determinacdo dos custos operacionais eficientes das
concessionarias de transmissao de energia elétrica, para fins da primeira revisdo tarifaria periodica,
conforme estabelecido no inciso II do art. 52 desta Resolugao.

METODOL OGIA PARA DETERMINACAO DOS CUSTOS OPERACIONAISEFICIENTES
I- ABORDAGEM GERAL

A abordagem adotada pela ANEEL para o céalculo dos custos operacionais eficientes na revisdo tarifaria
periodica busca estabelecer parametros de eficiéncia de modo a determinar os custos associados a
execucdo dos processos e atividades de operagdo e manutencdo das instalagdes elétricas, direcdao e
administracdo, em condi¢des que assegurem que a concessionaria possa obter os niveis de qualidade do
servigo exigidos e que os ativos necessarios manterdo sua capacidade de servico inalterada durante toda
sua vida util.

A revisao tarifaria se dard apenas no ambito das novas instalacdes (RBNI e RCDM). Serao calculados os
custos operacionais adicionais referentes a essas instalacdes, que sdo constituidos, na maior parte, de
custos variaveis que dependem do numero de intervengdes (manutengdo preventiva ou corretiva)
efetuadas durante o ano e que crescem com o nimero de instalagdes. Adicionalmente, serd avaliado se ¢
necessario um incremento nos custos administrativos, que estdo associados em grande parte aos custos
fixos da empresa.

Para o calculo dos custos de operacdo e manutenc¢do, serd utilizada a abordagem Top-Down, que parte dos
custos realizados pela transmissora nos ultimos exercicios, anteriores ao novo periodo tarifario, eliminam-
se todos aqueles que ndo correspondem ao negoécio regulado e se efetua uma analise de eficiéncia
histérica e comparativa com outras concessiondrias, mediante o uso de indicadores de eficiéncia.
Adicionalmente, nos casos em que houver uma grande participa¢do de novas instalagdes na base total de
ativos da empresa, custos administrativos adicionais serdo calculados a partir de parametros que reflitam
uma gestao eficiente.

I1 - PROCESSO DE ELABORACAO

O processo de constru¢do dos custos operacionais seguird uma seqiiéncia de etapas, conforme descrito a
seguir.

Etapa I — Levantamento, Consolidagdo ¢ Auditagem de Informacdes:

Refere-se ao levantamento e consolidagdo de informagdes de natureza técnica e econdmica junto as
concessionarias. Para isso, obtém-se os dados fisicos tais como comprimento de rede, nimero de
subestagcdes e total de capacidade instalada, segregados por nivel de tensdo. Também levantam-se os
dados de custos operacionais das empresas, de forma desagregada. Esses dados sdo passiveis de
fiscalizacdo pela ANEEL e, ap6s serem consolidados e auditados, constituem-se como entradas do
modelo.

Etapa II — Segregacao dos Custos:

Nesta etapa serdo segregados os custos de administragdo e de operagdo e manutengdo associados as
instalacdes existentes (SE’s) e as novas instalagdes (NI’s). Na pratica, corresponde ao processo de
determinac¢do dos custos marginais de operagao e manutencao de cada empresa.

Etapa III — Benchmarking:



Uma vez determinados os custos associados as novas instalagdes, serdo aplicados critérios de eficiéncia
apoiados em indicadores de Benchmarking, de forma a reconhecer os custos eficientes por meio da
comparagdo relativa entre as empresas. Para a determinagdo desses indicadores, serdo considerados os
dados fisicos das empresas e os custos verificados, definindo-se critérios de eficiéncia de fronteira, a
partir dos quais todas as empresas serdo avaliadas e, entdo, determinados os custos méaximos admitidos
para cada uma. Para defini¢ao dos critérios de eficiéncia serdo analisados os resultados da aplicacao dos
métodos de fronteira estocastica (SFA) e ndo paramétrico (DEA), realizando-se uma analise de
consisténcia entre 0s mesmos.

111 - FORMULACAO GERAL

Pode-se descrever genericamente o custo de Administragdo, Operacao e Manutencdo (CAOM) através da
equacao:

CAOM =CA + COM + CAIMI

onde:

CAOM: Custo Total de Administragdo, Operacdo e Manutengao;
CA: Custo de Administracao;

COM: Custo de Operacao de Manutengao;

CAIMI: Custo Anual das Instalacdes Moveis e Imoveis.

O custo de administragdo (CA) envolve os custos de pessoal, materiais e servigos associados unicamente
a area administrativa. Também se incluem neste item outras despesas como seguros, tributos, dentre
outros. Da mesma forma, o custo de operacdo e manutengdo (COM) também envolve custos de pessoal,
materiais e servigos, porém associados aos processos ¢ atividades de operacdo e manutengdo das
instalagdes em servico. Finalmente, o custo anual das instalagdes moveis e imoveis (CAIMI) refere-se a
infra-estrutura de escritorios e transporte necessarios para o apoio aos servigos de transmissao, tais como:
imoveis, moveis e equipamentos, sistemas de informatica e transporte.

A partir da andlise da evolugdo temporal dos custos reais das empresas e apds o processo de comparagdo
entre as mesmas, determinam-se os parametros de custos por fronteiras de eficiéncia e define-se o custo a
ser reconhecido como uma fragdo do custo real da empresa, conforme a equagao:

CAOMNI = CEl * COMNI + CADNI
restricdo: 80% < CE < 100%

onde:

CAOMy;: Parcela do custo de operacdo e manutengdo associada as NI’s;
CEi: Coeficiente de eficiéncia da empresa i;

COMy;: Custo atual de O&M da empresa associado as NI’s;

CADyy: Custo adicional devido as NI's.

Ressalta-se, ainda, que o adicional de custo (CAD), em fun¢do das novas instalagdes, devera ser analisado
para os casos particulares em que se justificar esse acréscimo de custo na area administrativa e de
instalacdes moveis e imdveis. Por fim, define-se regulatoriamente um limite inferior para o coeficiente de
eficiéncia (80%) de modo a estabelecer uma trajetoria de convergéncia dos custos para o proximo periodo
tarifario. Para isso, os coeficientes de eficiéncia das empresas deverdo ser normalizados dentro da faixa
estabelecida.



ANEXO I11

Estabelece a metodologia para a definicdo da estrutura Otima de capital das concessiondrias de
transmissado de energia elétrica a ser considerada no primeiro ciclo de revisdo tarifaria periodica,
conforme disposto no inciso III do art. 5° desta Resolugao.

METODOL OGIA DE DETERMINACAO DA ESTRUTURA OTIMA DE CAPITAL

A determinagdo da estrutura 6tima de capital baseia-se em dados empiricos das empresas de transmissao
de energia elétrica no Brasil, a partir da andlise do comportamento da relacao capital de terceiros/capital
total (relacdo D/V) dessas empresas.

Para o célculo da participagdo do capital de terceiros considera-se o valor contabil do passivo total,
enquanto que para o capital proprio utiliza-se o valor contabil do patrimonio liquido. Conseqiientemente,
o capital total da empresa ¢ dado pela soma do capital proprio e de terceiros de acordo com a defini¢do
mencionada acima.

Devido a singularidade existente no setor de transmissdo no Brasil, onde ha empresas ja constituidas e em
estdgio operacional (empresas existentes) € novas empresas entrantes a partir dos processos de licitagdo
para novos empreendimentos (empresas licitadas), adota-se de um intervalo (banda) regulatorio para a
estrutura de capital.

A defini¢do do intervalo resulta da andlise do grau de alavancagem adotado pelas empresas que
constituem o setor de transmissao no Brasil, adotando-se o limite inferior para as empresas existentes € o
limite superior para as empresas licitadas.

Para a defini¢do dos limites do intervalo agrupam-se as empresas brasileiras em dois grupos: (i) grupo 1,
formado pelas empresas existentes; (ii) grupo 2, formado pelas empresas licitadas.

O procedimento para a construcao do intervalo regulatorio em cada um dos grupos citados consiste em
dois passos:

— Determinagdo da média do grau de alavancagem dos ultimos trés anos das empresas do
grupo 1, o que resulta no valor de 50,4%. Este valor corresponde ao limite inferior da banda;

— Determina¢dao da média do grau de alavancagem inicial das empresas do grupo 2,
considerando as empresas que entraram em operacdo desde 2000, bem como a tendéncia dos

ultimos anos, o que resulta no valor de 65,0%. Este valor corresponde ao limite superior da
banda.

Portanto, o intervalo regulatorio obtido apos a andlise foi de [50,4% — 65,0%]. Para fins da determinagdo
da taxa de remuneragdo das concessionarias de transmissao de energia elétrica que passardo pela primeira
revisdo tarifaria, adota-se o limite inferior (50,4%) para a participacdo de divida no capital.



ANEXO IV

Define a remuneracdo das concessiondrias de transmissdo de energia elétrica a ser considerada no
primeiro ciclo de revisdo tarifaria periddica, conforme estabelecido no inciso IV do art. 5° desta
Resolugao.

METODOL OGIA DE DETERMINACAO DO CUSTO DE CAPITAL PROPRIO

Para determinar o custo de capital proprio, adota-se o método CAPM (Capital Asset Pricing Model), que
busca identificar a percepg¢ao do mercado doméstico (Brasil) sobre os verdadeiros riscos setor, conforme
expresso na formula a seguir.

Feapm = 't +/8[(rm _rf)+rB Iy

onde:

Tcapm: Custo de capital proprio;

1¢: taxa de retorno do ativo livre de risco;

B: beta do setor regulado;

-1 prémio de risco do mercado de referéncia;
rg: prémio de risco pais;

rx: prémio de risco cambial.

Para a taxa livre de risco utiliza-se o rendimento do bonus do tesouro americano com vencimento de 10
anos e durationde aproximadamente 8 anos. Para esse titulo, utilizou-se a média das taxas de juros anuais
no periodo de janeiro de 1995 a junho de 2006, obtendo-se, através de média aritmética, uma taxa de
juros média anual de 5,32%.

O prémio de risco de mercado ¢ calculado a partir da diferenga entre os retornos médios da taxa livre de
risco ¢ do indice Standard & Poor’s 500 (S&P500), que consiste num indice composto pelas agoes das
500 maiores empresas negociadas na bolsa de Nova lorque. Dessa forma, com base nas séries historicas
de 1928 a 2006, obteve-se uma taxa anual média (aritmética) de retorno do mercado acionario de 6,09%.

O célculo do Beta envolve os seguintes passos: 1) calculo do Beta alavancado para a amostra de empresas
de energia elétrica dos EUA que apresentem a transmissdo e distribuicdo em suas atividades; ii)
desalavancagem dos Betas obtidos para cada empresa, utilizando-se o grau de alavancagem especifico de
cada empresa e a aliquota de 40% de imposto de renda dos EUA, obtendo-se o Beta associado ao risco do
negdcio; iii) calculo da média dos Betas desalavancados ponderado pela participacdo dos ativos das
empresas no total de ativos da amostra, cujo resultado chamar-se-4 de Beta desalavancado do setor; e iv)
realavancagem do Beta desalavancado do setor, usando-se a estrutura de capital estabelecida sob o
enfoque regulatdrio e a aliquota de 34% de impostos, composta de 25% da aliquota do Imposto de Renda
e 9% de Contribuicao Social Sobre o Lucro Liquido.

Para se proceder ao calculo dos betas, foram escolhidas empresas americanas do setor elétrico cujas
atividades principais estdo vinculadas a transmissao e distribui¢do de energia. Foram entdo selecionadas
20 empresas para as quais se obteve o beta médio das agdes, calculado para o periodo de 60 meses, entre
julho/2001 e junho/2006, obtendo-se o valor de 0,88. A partir da estrutura média de capital dos ultimos 5
anos e utilizando-se a aliquota de imposto de 40%, e ponderando-se pelo capital total da empresa com
data base em 2005, obteve-se o beta desalavancado médio igual a 0,296.

Como o beta calculado encontra-se refletido no mercado dos EUA, deve-se ainda avaliar o diferencial de
risco em fungdo do regime regulatério, uma vez que no Brasil adota-se, para o setor de transmissao, o
regime revenue cap, uma variante do regime price cap. Contudo, no caso especifico do setor de
transmissao, a remuneracdo da concessionaria se da através de uma receita garantida que independe do
fluxo de energia e ndo esta sujeita as variagdes de mercado. Logo, ndo ha justificativa para inclusdo de
um prémio adicional de risco em funcao do regime de regulacao.



O prémio de risco pais ¢ definido como a diferenga entre o prémio de risco soberano do Brasil e o prémio
de risco de crédito do Brasil. O prémio de risco soberano ¢ o spread que um titulo de renda fixa do
governo brasileiro emitido em doélares paga sobre a taxa livre de risco dos EUA. O prémio de risco de
crédito Brasil é computado como o spread sobre a taxa livre de risco que estdo pagando os bonus
emitidos por empresas dos EUA com mesma classificacdo de risco que o Brasil. Representando por rs o
prémio de risco soberano e por re o prémio de risco de crédito Brasil, o prémio de risco pais (rg), ¢ dado
por:

_. _.B
rB_rs rc

onde:

rg: prémio de risco pais;

15: prémio de risco soberano;

1.2 prémio de risco de crédito Brasil.

Para o calculo do prémio de risco soberano, utiliza-se a série historica diaria do indice Emerging Markets
Bonds Index relativo ao Brasil (EMBI+Brazl), de abril de 1994 a junho de 2006, resultando no valor
médio de 7,87%. No calculo do prémio de risco de crédito Brasil, adota-se a média dos spreads sobre a
taxa livre de risco de titulo emitidos por empresas com classificacdo de risco igual ao do Brasil (Ba2, na
terminologia da Moody’s), no mesmo periodo acima definido, resultando em uma taxa média de 1,74%
como prémio de risco de crédito Brasil. Dessa forma, o prémio de risco Brasil (rg) ¢ igual a 4,91%.

O risco cambial ¢ definido como a diferenca entre o spread do cambio no mercado futuro e a expectativa
de desvalorizagdo cambial; e a realizagdo da desvalorizacdo cambial ¢ a expectativa de desvalorizacao
adicionada de um “ruido branco”. Assim, aplica-se um procedimento estatistico, chamado Filtro de
Kalman, para se eliminar o “ruido branco”. O prémio de risco cambial é calculado a partir dos dados
mensais do mercado futuro de cambio da Bolsa de Mercadorias e Futuros (BMF) de julho de 1999 a
junho de 2006, resultando no valor de 1,78%.

Assim, o custo de capital proprio, em termos nominais, ¢ de 15,02%.
METODOLOGIA DE DETERMINACAO DO CUSTO DE CAPITAL DE TERCEIROS

Para o custo de capital de terceiros das empresas existentes, adota-se uma abordagem similar a do capital
proprio, ou seja, trata-se de adicionar a taxa livre de risco os prémios de risco adicionais exigidos para se
emprestar recursos a uma concessionaria de transmissdao no Brasil. O custo do capital de terceiros ¢
calculado pelo método CAPM de divida, conforme a expressao:

rg =11y +ro+rg+r1y

onde:

11 taxa de retorno do ativo livre de risco;
r.: prémio de risco de crédito;

rg: prémio de risco pais;

rx: prémio de risco cambial.

O prémio de risco de crédito deve representar o spread sobre a taxa livre de risco que pagam empresas
com a mesma classifica¢do de risco das transmissoras de energia elétrica brasileiras. Neste sentido, adota-
se como benchmarking para o calculo do prémio de risco de crédito uma selegdo de empresas com
classificag@o de risco Baa3 (segundo classificacdo da Moody’s) que tinham série de titulos de longo prazo
com liquidez calculado no periodo de abril de 1994 a junho de 2006. Calculando a média dos Spreads
dessas empresas ao longo da série, determina-se uma taxa média de 1,74%.

Assim, o custo de capital de terceiros, em termos nominais, ¢ de 13,75%.



DETERMINACAO DO CUSTO MEDIO PONDERADO DE CAPITAL

Para o calculo da taxa de retorno utiliza-se a metodologia do Custo Médio Ponderado de Capital
(Weighted Average Cost of Capital - WACC), incluindo o efeito dos impostos sobre a renda, sendo
expresso pela seguinte formula:

] _Pl]+D
waee 5D P P+D

U, L1-T)

onde:

T'wace: CUSto médio ponderado de capital apds impostos (taxa de retorno);
rp: custo do capital proprio;

rp: custo da divida;

P: capital proprio;

D: capital de terceiros ou divida;

T: aliquota tributdria marginal efetiva.

Aplicando-se a equacdo anterior e adotando-se a aliquota de imposto (T) igual a 34%, resulta em um
custo de capital para a estrutura de capital sugerida (D/V=50,4%) em termos nominais de 12,02%.
Deflacionando-se o custo nominal pela taxa de inflagdo média anual dos EUA no periodo de janeiro de
1995 a junho de 2006 de 2,60%, obtém-se o custo em termos reais, que resultou em 9,18% depois dos
impostos. Os resultados finais sdo mostrados na tabela a seguir.

CUSTO DE CAPITAL

Proporgédo de Capital Proprio 49,6%
Proporgéao de Capital de Terceiros 50,4%
Taxa livre de risco 5,32%
Prémio de risco de Mercado 6,09%
Beta médio alavancado 0,495

Prémio de risco do negocio 3,01%
Prémio de risco pais 4,91%
Prémio de risco cambial 1,78%
Custo de capital proprio nominal 15,02%
Prémio de risco de crédito 1,74%
Custo de divida nominal 13,75%

CUSTO MEDIO PONDERADO

WACC nominal depois de impostos 12,02%
WACC real depois de impostos 9,18%




ANEXO V

Objetiva identificar o valor a ser considerado como redutor tarifario a titulo de Outras Receitas, conforme
estabelecido no inciso V do art. 52 desta Resolugao.

METODOL OGIA DE APURACAO DE OUTRASRECEITAS

Para fins da primeira revisao tarifaria das concessiondrias transmissoras de energia elétrica, serao tratadas
as atividades denominadas “adicionais livres”, onde pessoal e instalagcdes da empresa regulada prestam
servicos a terceiros, mas nao constituem um ramo de negocio diferente. Dentre as atividades que se
enquadram neste tipo, destacam-se: Compartilhamento de infra-estrutura, servigos de consultoria na area
de transmissdo e servigos de operagdao ¢ manutencao de linhas de transmissao e subestagdes.

Os critérios adotados partem de uma avaliacdo “ex-ante”, em que se definem os ganhos presumidos do
prestador do servigo pela realizagdo das atividades aqui consideradas, assim como os critérios de
distribuicao desses ganhos entre a empresa regulada e os usudrios do servigo publico regulado, visando
contribuir para a modicidade tarifaria. Para isso, deve-se estabelecer previamente, no momento da revisao
tarifaria, um valor presumido para as receitas adicionais a serem consideradas anualmente no préximo
periodo tarifério.

A definigdo dessa receita presumida deve levar em conta uma andlise dos contratos existentes da empresa,
bem como uma projecao para os quatro anos seguintes, considerando o potencial de prestagao de servigos
a terceiros pela concessionaria avaliada. A receita presumida (RP) serd composta pelos custos de
prestagdo do servico e pela parcela de ganhos, compartilhada entre o consumidor e a concessiondria, ou
seja:

RP;=CS +LC

onde:

RP;: Receita Presumida para a atividade i;
CS: Custo do Servico prestado;

LC: Lucro Compartilhado.

Por fim, para efeito de modicidade tarifaria, sao deduzidas da Receita Requerida, no momento da revisao,
as receitas obtidas pela concessiondria mediante a exploracdo de outras atividades (Receitas de Outras
Atividades — ROA). Portanto, a ROA correspondera a soma das receitas presumidas de cada servigo.

A seguir, sdo descritos os tratamentos a serem dados a cada uma das atividades consideradas.
- COMPARTILHAMENTO DE INFRA-ESTRUTURA
Para fins da primeira revisdo tarifaria das transmissoras, ressaltando o fato da revisao ocorrer apenas
sobre as novas instalagdes, toda a receita auferida (liquida) com contratos de compartilhamento de infra-
estrutura com prestadores de servigo publico, excetuando-se custos adicionais comprovados nao previstos

na RBSE e RPC, sera destinada a modicidade tarifaria, haja vista o Contrato de Concessao estabelecer a
obrigatoriedade da concessiondria em compartilhar instalagdes ja remuneradas pela RAP.

I - PRESTACAO DE SERVICOS A TERCEIROS

Os servicos prestados a terceiros podem ser classificados em dois grupos: Servigos de Consultoria e
Servicos de Operagao e Manutencdo de Linhas de Transmissao e Subestacdes. Sao adotados os seguintes



critérios para o tratamento regulatério dos servigos prestados a terceiros, para fins da primeira revisdo
tarifaria:

= Servigos de Consultoria:

Visando o compartilhamento dos ganhos decorrentes dessa atividade com os usuarios do servigo publico
regulado, sera adotada uma divisdo equanime, ou seja, 50% do lucro total serd da concessiondria e a outra
parcela sera destinada a modicidade tarifaria, conforme preconizado no Contrato de Concessao,
considerando-se um percentual de 40% sobre a receita liquida auferida, descontados os impostos, como
despesas incorridas na prestacdo do servigo.

Dessa forma, a receita presumida com servigos de consultoria sera dada por:
RP; = 0,30 * Rcomp

onde:
RP;: Receita Presumida para a atividade de consultoria;
Rcomp: total de receita da atividade de consultoria considerada fins de compartilhamento.

= Servigos de Operagao e Manutengao:

Visando o compartilhamento dos ganhos decorrentes dessa atividade com os usuarios do servigo publico
regulado, sera adotada uma divisdo equanime, ou seja, 50% do lucro total serd da concessiondria e a outra
parcela sera destinada a modicidade tarifaria, conforme preconizado no Contrato de Concessao,
considerando-se um percentual de 80% sobre a receita liquida auferida, descontados os impostos, como
despesas incorridas na prestacdao do servigo.

Dessa forma, a receita presumida com servigos de operacdo e manutencao serd dada por:
RP; =0,10 * Rcomp
onde:
RP;: Receita Presumida para a atividade de operagdo e manutengao;

Rcomp: total de receita da atividade de operagdo e manutencdo considerada fins de compartilhamento.

Por fim, cabe ressaltar que todos os contratos referentes aos servigos retromencionados e suas
particularidades serdo analisados no ambito das audiéncias publicas individuais no momento da revisdao
tarifaria de cada transmissora.



ANEXO VI

Define o cronograma de atividades para o processo de revisdo tarifaria das concessiondrias de transmissao
de energia elétrica, conforme o Art. 7° desta Resolugao.

CRONOGRAMA DE ATIVIDADES

Audiéncia Publica na modalidade
Concessionaria Intercdmbio Documental
Inicio Término
AFLUENTE Geragao e Transmissdo de Energia Elétrica 23/04/2007 23/05/2007
CASTELO Energética S.A 23/04/2007 23/05/2007
Companhia Estadual de Energia Elétrica — CEEE 23/04/2007 23/05/2007
Companhia Paranaense de Energia — COPEL Transmissdo 23/04/2007 23/05/2007
LIGHT Energia S.A 23/04/2007 23/05/2007
Companhia Energética de Goias — CELG 23/04/2007 23/05/2007
Centrais Elétricas do Norte do Brasil S.A — ELETRONORTE 30/04/2007 30/05/2007
Companhia de Transmissdo de Energia Elétrica Paulista — CTEEP 30/04/2007 30/05/2007
Companhia Energética de Minas Gerais — CEMIG 30/04/2007 30/05/2007
Companhia Hidro Elétrica do Sdo Francisco — CHESF 30/04/2007 30/05/2007
ELETROSUL Centrais Elétricas S.A 30/04/2007 30/05/2007
FURNAS Centrais Elétricas S.A 30/04/2007 30/05/2007




