AGENCIA NACIONAL DE ENERGIA ELETRICA — ANEEL

RESOLUCAO NORMATIVA N° 55, DE 5 DE ABRIL DE 2004

Estabelece a metodologia de cllculo do Fator X na

revisdo tariféria periodica da concessiondria do

servico publico de distribuicéo de energia el étrica.
Relatério deVoto

Voto em Separado

O DIRETOR-GERAL DA AGENCIA NACIONAL DE ENERGIA ELETRICA — ANEEL,
Nno uso de suas atribuic¢des regimentals, de acordo com deliberagcdo da Diretoria, tendo em vista o disposto
nosart. 14 eart. 15 daLei n®9.427, de 26 de dezembro de 1996, no inciso IV, art. 4° Anexo |, do Decreto
n® 2.335, de 6 de outubro de 1997, na Norma Organizacional da ANEEL n° 001/98, aprovada pela
Resolucdo ANEEL n° 233, de 14 de junho de 1998, o que consta do Processo n° 48500.003972/03-86, e
considerando:

gue o contrato de concessdo da concessionaria do servico publico de distribuicdo de energia
elétrica estabelece que a ANEEL, de acordo com determinado cronograma, procedera as revisoes dos
valores das tarifas de comercidizacdo de energia elétrica, alterando-os para mais ou para menos,
considerando as ateracdes na estrutura de custos e de mercado da concessionéria, os nivels de tarifas
observados em empresas similares no contexto nacional e internacional, os estimulos a eficiéncia e a
modicidade das tarifas;

gue o contrato de concessao da concessionaria do servigo publico de distribuicéo de energia
elétrica estabelece que a ANEEL no processo de revisdo das tarifas determinara os valores de X, que
devera ser subtraido ou acrescido da variagdo do indice Geral de Precos de Mercado (IGP-M) nos
regjustes tarifarios anuais subseguientes,

gue a revisao tariféria periddica compreende o reposicionamento das tarifas de fornecimento
de energia elétrica e a determinacéo do Fator X;

gue o reposicionamento tarifario da concessionéria visa proporcionar receita necessaria para a
cobertura de custos operacionais eficientes e remuneracéo adequada de investimentos prudentes, em nivel
compativel com a preservacdo do equilibrio econémico-financeiro do contrato de concessao;

gue o Fator X calculado narevisdo tariféria periodica da concessionéria do servigo publico de
distribuicdo de energia elétrica € o instrumento regulatorio de estimulo a eficiéncia e a modicidade das
tarifas de fornecimento;

gue a proposta metodol6gica da ANEEL para calculo do Fator X considera os ganhos de
produtividade da concessionéria, previstos para o proximo periodo tarifario, decorrentes do crescimento
do mercado atendido; a avaliacdo do grau de satisfacdo na percepcdo do consumidor; bem como a
manutencdo da condi¢do de equilibrio econémico-financeiro definida na revisdo tariféria periddica;

as contribui¢des recebidas nas Audiéncias Publicas AP ANEEL n° 023/2002 e n° 043/2003; e
as contribuicBes recebidas nas Audiéncias Publicas realizadas nos processos de revisao

tarifaria periddica das concessiondrias do servico publico de distribuicdo de energia el étrica durante o ano
de 2003 e durante os meses de janeiro a marco de 2004;
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resolve:

Art. 1° Estabel ecer, naforma desta Resolucdo, a metodologia de célculo do Fator X narevisio
tarifaria periddica da concessionaria do servico publico de distribuicdo de energia elétrica.

Art. 2° O Fator X serd estabelecido em funcdo dos seguintes componentes:

| — componente X, gue reflete os ganhos de produtividade esperados derivados da mudanga na
escala do negbcio por incremento do consumo de energia elétrica na area servida, tanto por maior
consumo dos consumidores existentes, como pela incorporacdo de novos consumidores, no periodo entre
revisoes tarifarias,

Il — componente X, que reflete a avaliagdo dos consumidores sobre a sua concessionaria,
sendo obtido mediante a utilizag&o do resultado da pesquisa Indice ANEEL de Satisfacdo do Consumidor
—1ASC; e

IIl — componente X, que reflete a aplicagdo do indice de Preco a0 Consumidor Amplo
(IPCA) para o componente mao-de-obra da Parcela B da concessionaria.

Art. 3° O valor do componente X, a que se refere o art. 2% serd calculado em cada revisio
tarifaria periédica, conforme o procedimento descrito no Anexo I.

Art. 4° O valor do componente X, a que se refere o art. 2°, seré calculado em cada regjuste
tarifario anual, conforme procedimento descrito no Anexo 1.

Art. 5° O valor do componente X,, a que se refere o art. 2°, sera calculado em cada regjuste
tarifario anual, conforme procedimento descrito no Anexo Il1.

Art. 6° O valor do Fator X a ser utilizado nos regjustes tarifarios anuais, resultante dos
componentes X, Xc € X,, Sera obtido conforme procedimento descrito no Anexo IV desta Resolugéo.

Art. 7° A metodologia de célculo do Fator X, como estabelecida nesta Resolucdo, seréa
aplicada para as revisoes tarifarias periddicas das concessionarias ocorridas a partir de abril de 2003.

Art. 8° Esta resoluc&o entra em vigor na data de sua publicag3o.

JOSE MARIO MIRANDA ABDO

Publicado no D.O de 06.04.2004, secéo 1, p. 69, v. 141, n. 66.

Este texto ndo substitui o publicado no D.O de 06.04.2004.



ANEXO |
CALCULO DO COMPONENTE DE PRODUTIVIDADE (X¢) DO FATOR X

O componente Xe contempla unicamente o efeito dos ganhos esperados de produtividade da
concessiondria em virtude do crescimento do mercado. Esses ganhos ndo sdo devidos a uma maior
eficiéncia na gestdo da empresa sobre 0s seus custos operacionais, e, portanto, a bem da modicidade
tarifaria prevista no contrato de concessao, o efeito dos mesmos na receita deve ser repassado nas tarifas
pagas pel os consumidores.

Para o calculo do componente X, a ser aplicado na revisdo tarifaria periédica da concessionéria de
distribuicéo de energia el étrica, é utilizado o método de fluxo de caixa descontado (FCD), do tipo forward
looking. Esse método assegura a consisténcia entre o0 conjunto de metodologias que compde 0 processo
de revisdo tarifaria periddica.

O enfogue metodol dgico adotado para cdlculo do componente X visa determinar os efeitos no fluxo de
fundos da concessionaria derivados de uma maior produtividade na gestéo do servico de distribuicdo de
energia elétrica devido as mudangas na escala do negdcio. Essas mudancas decorrem do crescimento do
mercado atendido, sgja por um maior consumo dos clientes ja existentes (crescimento vertical) ou pela
conexdo de novos consumidores na area atendida (crescimento horizontal). O enfoque do FCD considera
investimentos estimados para atender o crescimento previsto do consumo (MWh) e do nimero de
consumidores.

De acordo com o método do FCD, o valor do componente X € aquele que iguala o valor presente liquido
dos fluxos de caixa da concessiondria no periodo tarifério, incluindo o valor dos ativos no fina do
periodo, com o valor dos ativos da concessionaria no inicio do periodo tarifario.

Os fluxos de caixa sdo descontados a taxa igual ao custo de capital da concessiondria (WACC)
estabelecido narevisdo tarifaria periodica.

As equacdes que explicam o fluxo de caixa da concessionaria de distribui¢éo no periodo tarifario sdo:

FC, = RO, -TRIB, —-O&M, —Inv, Q
A=AtIny, —d )
onde:

FC; = Fluxo de caixa da concessionaria no periodo tarifario;

RO; = Receitas operacionais da concessionaria no periodo tarifario, igual ao valor da Parcela B da
receita;

TRIB; =Tributos PIS/PASEP, COFINS e P& D;

0O&M; = Custos de operacdo e manutencdo da concessionaria no periodo tarifério, tendo em conta a
evolucdo da componente devida a “trgetéria regulatoria’ adotada para a inadimpléncia dos
consumidores;

A; = Vaor dos ativos da concessionaria ao final do periodo tarifario;

Ao = Vaor dos ativos da concessionaria na data da revisdo tariféria;

d, = Valor dadepreciacdo no periodo tarifério;

Inv; = Investimentos realizados no periodo tarifario.



A equacdo a seguir apresenta a evolucdo financeira da concessionéria pela abordagem de fluxo de caixa
descontado, na qual se iguala o valor inicial dos ativos (Ap) com o valor presente liquido (VPL) dos
fluxos de caixa, adicionado do valor presente liquido dos ativos ao final do periodo tarifario (Ay).

A, =VPL (FC,) +VPL (A) ©)

A capacidade real de geracdo de fluxo de caixa da concessionaria durante o periodo tarifario é dada pela
relacdo entre as equacdes (1) e (2) com a equacdo (3):

A,=VPL (RO,-TRIB,-O& M, -Inv, ) + VPL (A ,+Inv, —dy) 4
gue também pode ser expressa como:

_ (RO,-TRIB, -0&M, -Inv,) (Ag+Inv, - di)

AO
d+r) (1+r)

()

O componente X, a ser determinado € aquele para o qua ataxa de desconto “r”, que equilibra a equacéo
anterior, considerando a soma das anuidades para um periodo de “N” anos, assim como o regime fiscal
vigente no Brasil para o imposto de renda, é igual a0 WACC. Dessa forma, assegura-se que a receita da
Parcela B no periodo tarifério considerado seja suficiente para cobrir 0s custos operacionais e permitir um
retorno igual a0 WACC sobre os ativosiniciais e investimentos realizados no periodo.

N (RO, (1- X)) -TRIB, —O&M;-d,)* (1-g) +d, — Inv, M

A=)

=1 @+ I’WA(:C)i (1+ rwacc) N°

(6)

Sendo g a aliquota do Imposto de Renda e da Contribuic¢éo Socia sobre o Lucro Liquido (CSLL) e Ay 0
valor dos ativos no final do periodo tarifario.

Para se utilizar a metodologia de FCD, através desta equacdo, € necessario construir um cenério com base
nas seguintes variaveis. receita; custos operacionais; investimentos; e base de remuneracao.

1. Receita

A receitatarifaria é determinada a partir do mercado de energia el étrica previsto para o periodo tarifério e
pela tarifa média do reposicionamento tarifario. A previsdo de mercado de energia elétrica é obtida por
meio do mercado do Ano-Teste, informado pela concessionaria e validado pela ANEEL; pelos valores
histéricos do consumo de energia; pelo nimero de consumidores das categorias tariférias (residenciais,
industriais, comerciais, rurais e outros); e pela previsdo de crescimento das varidveis macroecondmicas
estabel ecidas por instituicdes com fé publica. E importante ressaltar que a previsio de mercado, ajustada
pela ANEEL, sera discutida com cada concessionéria.

O mercado de energia elétrica € uma varidvel de grande relevancia na determinagdo do valor do
componente X, Uma vez que, N0 momento do reposicionamento tarifério, € assumido que a empresa
possui um nivel de custos e investimentos eficientes. Isto implica que a produtividade refletida pelo
componente X, do Fator X esta ligada aos ganhos de escala que a empresa obtera ao atender uma
demanda maior, com custos incrementais menores do que os reconhecidos no momento do
reposicionamento tarifario.



O consumo agregado de eletricidade tem uma relagdo de alta dependéncia com a atividade econdmica,
enquanto gue a elasticidade preco relativamente baixa da demanda por eletricidade pde em evidéncia sua
baixa resposta a variagbes no preco do bem. Por isso, a evolugdo dos precos ndo € considerada uma
variavel explicativa de importancia. Por outro lado, a demanda por €eletricidade esta significativamente
condicionada pela evolucéo da quantidade de clientes, por um lado, e pela evolugdo do PIB nacional. S&o
precisamente estas variaveis explicativas as que sdo examinadas em detalhe pelo modelo econométrico.
Uma vez confirmada a capacidade de previsao dessas varidveis explicativas mediante a andlise de dados e
series estatisticas, estes model os sdo usados para estimar a evolucéo futura da demanda.

O método adotado para realizar as projecdes de mercado € o modelo econométrico de regresséo linear
cléssica, denominado minimos quadrados ordinarios. Assim, 0 consumo de energia elétrica é estimado a
partir do seguinte model o:

CONS=0al+a2* PIB+a3* CLI
Onde:
CONS = vendas de energia el étricaem MWh no periodo t (em logaritmos);
PIB = Produto Interno Bruto nacional, a precos correntes, no periodo t (em logaritmos);
CLI = quantidade de consumidores da distribuidora no periodo t (em logaritmos);
ol é aconstante da linha de regresséo (consumo autdbnomo);
02 e a3 sdo os coeficientes da regressdo e representam, respectivamente, a €l asticidade produto da
demanda e a el asticidade da demanda em relagdo ao nlimero de consumidores da distribuidora’. (Uma
caracteristicaimportante dos model os com séries em logaritmos, muito utilizados nos traba hos
empiricos, é que os coeficientes a2 e a3 representam as el asticidades das variavei s respectivas a variavel
gue se esta explicando, neste caso as vendas de energia elétrica)

Para estimar a quantidade de novos clientes que se conectardo ao servigo de distribuicdo na area servida
utilizase um modelo econométrico classico de regressdo linear (Método dos Minimos Quadrados
Comum). Os novos consumidores a serem incorporados ser8o estimados por categoria de consumo
(Residencial, Comercial, Industrial, Rural e Outros), utilizando informagéo histérica da quantidade de
clientes (desagregados por categoria de consumo) e de populacdo da area de concessdo (desagregada por
rural e urband), para o periodo mais longo disponivel. Para estimar a taxa futura de crescimento da
populacédo, utiliza-se um modelo que reflete atendéncia historica.

Na tabela seguinte apresentam-se os model os utilizados, que representam, em cada caso, 0 melhor gjuste
possivel em funcdo dos dados disponiveis para projetar a quantidade de clientes de cada categoria de
consumo e a elasticidade-populacéo obtida, isto €, o coeficiente que acompanha a variavel explicativa
populacéo.

Categoria de consumo Modelo Especificado
Residencial CLIRES=aq; + a,* POPURB
Comercial CLICOM = a4 + a,* POPURB
Industrial CLIIND =ay + a,* POPTOT
Rurd CLIRUR =qa; + a, * POPRUR
Outros CLIOTR=a1+ a,* POPTOT




Onde:

= CLI representa a quantidade de consumidores (em logaritmos) correspondente a categoria. RES.
residencial; COM: comercial; IND: industrial; RUR: rural; OTR: outros.

= POPURB, POPRUR e POPTOT representam a populagdo urbana, a populagédo rural e a populacéo
total correspondente a area de concessao, respectivamente.

" 0, S0 os coeficientes lineares de regressao, resultantes da aplicagdo do modelo.

Para estimar as vendas fisicas futuras de energia elétrica, foram realizados testes com as séries de dados
disponiveis, que a priori tém uma relagdo aparente com o consumo de el etricidade como: PIB, populagéo,
precos meédios de eletricidade, nimero médio de consumidores. A partir dos resultados desses testes
foram escolhidas aquelas variaveis com melhor guste e capacidade de previsdo. As variaveis
independentes que demonstraram melhores qualidades e capacidade de previsdo foram o PIB rea e a

popul acéo.

As vendas sd0 estimadas segregadas por categoria de consumo (Residencial, Comercial, Industrial, Rural
e Outros), utilizando informagdo histérica da quantidade de vendas e quantidade de clientes para o
periodo mais longo disponivel, assim como as estimativas de clientes calculadas conforme ja exposto,
segregados por categoria de consumo. Também é utilizado como variavel independente o Produto Interno
Bruto nacional, a precos constantes, para o mesmo periodo historico.

Em virtude de ser aplicado um modelo que utilizao PIB como variavel explicativa das vendas de energia,
sd0 considerados trés cendrios futuros de crescimento econdmico que determinardo um intervalo
(limitado por um maximo e um minimo) para os valores da demanda de energia el étrica futura.

O Caso Base representa um cenario moderado, construido com base em informagdes disponibilizadas
pelo Banco Central do Brasil. Sobre este cenario sdo constituidas duas aternativas: a) Cenédrio Pessimista
(onde o PIB cresce um ponto percentual a menos que no Caso Base); b) Cen&rio Otimista, onde se
considera que o PIB cresce um ponto percentual acimado Caso Base.

A partir do Caso Base determinam-se cenérios alternativos com o proposito de mostrar a sensibilidade das
projecoes frente a variagdes no PIB. Também é feito teste de consisténcia mediante a utilizagdo da média
histérica de participacéo do PIB estadual (onde esta localizada a concesséo) no PIB nacional.

Na tabela seguinte apresentam-se os model os utilizados (que representam, em cada caso, 0 melhor gjuste
possivel) para projetar as vendas de cada categoria de consumo.

Categoria de consumo Modelo Especificado
Residencia CONSRES=a +a,*PIB+a,* CLIRES
Comercial CONSCOM =a +a,*PIB+a,* CLICOM
Industrial CONSIND =a +a,*PIB+a,* CLIIND
Rural CONSRUR =a +a,*PIB+a,* CLIRUR
Outros CONSOTR =a +a,*PIB+a,* CLIOTR
Onde:



- CONS representa as vendas fisicas de energia (em logaritmos) correspondentes a categoria, em MWh.
RES: residencial; COM: comercial; IND: industrial; RUR: rural; OTR: outros.

- CLI representa a quantidade de consumidores (em logaritmos) correspondente a categoria.

- 0p SA0 0s coeficientes lineares de regressao, resultantes da aplicacdo do modelo.

Em todos os casos é calculado o pardmetro R*> com a finalidade de quantificar o nivel de ajuste dos
model os especificados.

Os modelos elaborados utilizam logaritmos naturais para as variaveis em estudo. O uso de logaritmos
naturais € muito comum no trabalho econométrico. A razdo fundamental de seu uso é a propriedade
destes de expressar a relagdo entre variaveis mediante a mudanca proporcional nas mesmas. Desta
maneira, o coeficiente estimado nas regressdes € interpretado como o efeito de uma mudanca de uma
unidade da variavel dependente sobre a variavel independente. Em outras palavras, 0 uso de logaritmos
nas variaveis da regressdo permite que os coeficientes obtidos sgjam iguais as el asticidades.

Tanto para a previsdo do nimero de novos clientes quanto para a estimagéo das vendas futuras de energia
elétrica, e, para cada categoria de usuérios, € realizada uma andlise detalhada dos valores dos parametros
mais relevantes e a avaliacdo da sua consisténcia do ponto de vista estatistico.

Assim, o valor do erro padrdo mostra o intervalo de confianca onde se encontra a ordenada a origem.
Quanto mais baixo o erro padrdo com relacdo ao valor absoluto do parametro, maior a robustez de
previsdo do modelo.

A estatistica t assinala a relevancia da variavel independente. Se o intervalo de confianga do valor da
variavel ndo inclue o zero, isso revela a relevancia da mesma. O valor da probabilidade, quanto mais
préximo de zero, com maior solidez refuta-se a hipotese sobre airrelevancia da varidvel independente, e
consequientemente, maior € arobustez do modelo para predizer o valor da variavel dependente a partir do
paréametro estimado para avariavel independente.

Finalmente, é avaliada a consisténcia dos valores da R? e da R? gjustada.

Quanto aos indicadores da capacidade de previsdo do modelo em seu conjunto, considera-se a estatistica
F e verifica-se se todos os coeficientes das variaveis na regresséo sdo diferentes de zero (isto denota a
capacidade de previsdo das variaveis independentes utilizadas na regressao). Como no caso da prova com
a estatistica t, a probabilidade da estatistica F permite rechacar a hipotese de que os coeficientes sgjam
iguais a zero.

Uma vez obtidos as necessidades de receita, e com os dados das vendas fisicas de energia el étrica, obtém-
se 0 preco médio do reposicionamento tarifario (em R$/MWh vendido), como o cociente entre o valor da
Parcela B definida narevisdo tarifaria e o mercado de vendas do primeiro ano do novo periodo tarifario
(ano-teste). Nos anos seguintes desse periodo, tal preco base sera modificado com ainclusdo de um
componente X, com o propésito de refletir os ganhos projetados de produtividade.

2. Custos operacionais

Os custos de operagcdo, manutencdo, administracdo e gestdo comercial sdo calculados para a
concession&ria mediante a metodologia de “Empresa de Referéncia’, referenciados a data do
reposicionamento tarifario.

2.1. Custos de O&M

Os custos de pessoal de O&M sdo projetados de acordo com a estimativa da quantidade de empregados,

gue considera a evolucdo prevista da quantidade de consumidores e o indice de produtividade (relacéo

consumidores/empregados) utilizado para a Empresa de Referéncia. O valor desse indice € mantido
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constante até o final do periodo tarifério. O restante dos custos de O&M ¢é projetado sobre a base de
crescimento das vendas de energia elétrica, assumindo proporcionalidade entre esses custos e as vendas
totais.

2.2. Custos de gestéo comercid

Os custos de pessoa da gestdo comercial séo projetados de acordo com a estimativa da quantidade de
empregados, que considera a evolucdo prevista da quantidade de consumidores e o indice de
produtividade (relagdo consumidores/empregados) utilizado para a Empresa de Referéncia. O valor desse
indice € mantido constante até o final do periodo tarifario. Os demais custos de gestdo comercial sdo
projetados sobre a base de crescimento da quantidade de consumidores, assumindo proporcionalidade
entre esses custos e a quantidade total de consumidores.

2.3. Custos de Administracéo

Os custos de pessoal de administragdo sdo projetados com base na previsdo da quantidade de empregados,
gue considera a evolucéo prevista da quantidade de consumidores e o indice de produtividade (relacéo
consumidores/empregados) utilizado para a Empresa de Referéncia. O valor desse indice € mantido
constante até o fina do periodo tarifario. Os demais custos de administragcdo sdo mantidos constantes nos
valores definidos para a Empresa de Referéncia.

2.4. Depreciacéo

E a depreciagdo dos ativos fisicos correspondentes as instalagdes de distribuicio que formam a base de
remuneracdo da concessionaria. As taxas de depreciacdo e a base de remuneragdo sdo aquelas
estabel ecidas narevisdo tarifaria periodica

2.5. Impostos
Para Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro liquido é considerada a aliquota de 34%.

3. Investimentos e Base de Remuneracdo
3.1. Investimentos

Com afinalidade de realizar o calculo do componente X, € necessario dispor da estimativa dos fluxo de
investimentos da distribuidora no periodo tarifério. As projegdes incluem os investimentos de expansdo
do sistema, para atender o crescimento do mercado devido a incorporacdo de novos consumidores e o
aumento de carga dos consumidores existentes. Também s&o projetados os investimentos requeridos para
arenovacdo dos ativos de distribuicdo que chegaram ao final de suavida util.

Assim, os investimentos projetados sdo agueles relativos ao sistema de subtransmisséo (ou segja, entre as
tensOes de 34,5 kV e 230 kV) e agueles do sistema de distribuicgo (tensbes inferiores a 34,5 kV). A
metodol ogia aplicada para estimar a projecdo dos investimentos em distribuicdo fundamenta-se em leis
tedrico-empiricas, apoiadas no incremento do valor do Ativo Imobilizado em Servico (AlS) para atender
o crescimento horizontal e vertical. O modelo baseia-se, principalmente, nas premissas de ALBOURY,
Yves. “Andlisis de Costos Marginales y Desefio de Tarifas de Eletricidad y Agua’, 1983, Editorial BID
(Banco Interamericano de Desenvolvimento).

Como mencionado anteriormente, além da projecéo dos investimentos em distribuicdo, € necessario
incorporar a projecdo dos investimentos relacionados a rede de subtransmissdo. Estes Ultimos néo
somente estdo relacionados ao crescimento da demanda, mas também dependem de outros fatores
pontuais tais como: a confiabilidade do sistema, 0 ingresso de novos geradores, a regulacdo de tensdo, etc.
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Por isso, ndo é comum sua estimativa por métodos globais, sendo freqlentemente necessario efetuar
estudos pontuais do sistema de poténcia. Desta forma, sdo considerados os investimentos em
subtransmissdo projetados pelas proprias distribuidoras, apds andlise de razoabilidade de tais projectes
pela ANEEL.

Com relagéo aos investimentos em renovacao, projetam-se as renovagdes necessarias para a substituicéo
dos ativos que chegaram ao fim de suavida Util.

Vale ressaltar que 0s investimentos necess&rios sdo exclusivamente investimentos em instalacbes de
distribuicdo, ja que os investimentos relacionados a gestdo comercia, administracdo, e outros, como
veiculos, software, etc. séo reconhecidos nos custos da “ Empresa de Referéncia’.

3.1.1 Metodologia aplicada

Apresenta-se a seguir a metodologia para a projecao dos investimentos, tanto de expansdo como de
renovacao dos ativos fisicos de distribuicéo.

3.1.1.1. Investimentos em expansdo da distribuicdo

Os investimentos relacionados com a expansdo do sistema de distribuicdo estdo associados ao
crescimento da demanda de energia elétrica, na qual se verificam, em geral, economias de densidade
superiores as economias de escala. Como anteriormente mencionado, dentro do crescimento da demanda
deve-se diferenciar o crescimento horizontal do vertical. O primeiro é devido a incorporagdo de novos
consumidores e 0 segundo ao aumento do consumo dos consumidores existentes.

Na bibliografia utilizada como base para o desenvolvimento desta metodologia (Alboury, 1983), postula-
se que o desenvolvimento das redes de distribuicdo de energia el étrica pode ser bem explicado mediante a

seguinte relacdo empirica:
(_j =k x (_gj
S S

ativosfisicos de distribuicdo em uma &rea S;

demandanaareaS;

coeficiente menor gue a unidade (evidenciando as economias de densidade);

constante de proporcionalidade entre ativos por unidade de superficie e demanda por
unidade de superficie.

Onde:

oo

Esta equacdo baseia-se no fato de que um aumento da densidade de carga, por unidade de area, gera um
crescimento proporcionalmente menor de ativos fisicos, por unidade de area. Desenvolvendo a expressao
diferencial total dL com relacdo a Q e S, a partir da igualdade anterior, e reordenando-a a gebricamente,

resulta-se na seguinte equagao:
(%] = bx(d_Q] + (1— b)x(ﬁj
L Q S
Onde:

dL/L = crescimento dos ativos fisicos de distribuicao
dQ/Q = crescimento dademanda



dS/S=  crescimento da érea coberta pela rede de distribuicéo
b= coeficiente que reflete as economias de densidade.

O crescimento da superficie coberta pelo servico da rede de distribuicdo pode ser considerado como
proporciona ao crescimento no nimero de clientes. Desta forma, a equacéo anterior pode ser descrita da

(_j = bx[_zj + (| — b)x(_j

Na equacdo anterior dN/N € o crescimento relativo de clientes na &rea considerada. Foram considerados
0S seguintes valores para os coeficientes “b”, que refletem economias de densidade no crescimento da
demanda para os diferentes tipos de ativos que constituem a rede de distribuicéo:

Linhas (por km): b=
Subestacbes MT/BT (por unidade): b=0,9
Ramal de consumidor (por unidade): b=

Partindo da premissa anterior e do AlS para linhas, subestagtes transformadoras e ramais de distribuicéo,
€ possivel estimar a projecdo dos investimentos, ano a ano, como o produto do crescimento relativo
(expresso em percentagens) pelo AlS respectivo.

3.1.1.2. Investimentos em renovacdo de distribuicéo

Para a estimativa dos investimentos em renovagao, parte-se da premissa de que todos os anos sdo
renovados os ativos que chegaram ao fim de sua vida Gtil. Para cumprir com essa premissa é necessario
efetuar a renovacéo da rede realizada em uma quantidade de anos igual avida Util das instalacdes. Obtém-
Se entd@o que os investimentos em renovagdo para cada tipo de ativo seré dado por:

INVESTIMENTOS EM RENOVACAO = AIS_, xT (%)

k=1
Onde;

n = Vida (til do ativo considerado expresso em anos.

AlS «n) = AIS correspondente ao ano (—kn), isto €, a base de capital do ativo considerado no ano
(—kn), sendo n avida util. Por exemplo, se o ativo tiver umavida util de 30 anos, AIS (-kn) reflete
a base de capital desse ativo multipla de 30 anos atrés, a valores atuais (ou seja, descontando-se 0s
investimentos em expansao da base de capital atual).

T % = taxa de crescimento médio anual do AlIS

Para o calculo do AlS , aplica-se a seguinte expresséo:

AIS ATUAL
Al S—kn = W

Na formula anterior considerou-se que houve um crescimento de T % anual nos ultimos n anos, sendo n,
como mencionado, avida Util das instalagfes. Em conseqiiéncia, 0s investimentos em renovacao surgiréo
aplicando as férmulas anteriores da seguinte maneira:
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AIS ATUAL x T (%)
1+T)" -1

INVESTIMENTOS EM RENOVACAO =

Ao quociente T (%) / ((1+T) ™" —1) denomina-se fator de renovagdo. Dessa forma, para cada ativo, em
funcdo de sua vida Util, tem-se associado um fator de renovag&o e, portanto, investimentos associados a
substituicdo de ativos. Em relacdo a taxa T(%), € necessario dispor dos valores da série historica de
crescimento dos ativos elétricos nos ultimos 30 anos (vida Util estimada dos ativos). Adota-se uma
percentagem regulatéria que representa a media das taxas maximas de crescimento para crescimento de
ativos de distribuicdo e de ramais de consumidores. Dado que os valores adotados sf0 taxas de
crescimento maximas dos ativos, isso permite calcular um fator de renovacéo que, aplicado ao AlIS
respectivo, resulta nos investimentos minimos esperados em renovagdo. Com relacdo as vidas Uteis, sdo
utilizados os valores aplicados pela ANEEL com fins contabel's, assim como para o cdculo da Quota de
Reintegracdo Regulatoria (QRR) narevisdo tariféria.

Observe-se que, como ja mencionado, esse modelo de projecdo de investimentos baseia-se em previsdes
de demanda e, em consequiéncia, tem uma qualidade de ajuste superior naquelas atividades de distribuicéo
elétrica cujo crescimento da demanda encontra-se em um estado estacionario. No caso do Brasil, tendo
ocorrido um racionamento no ano 2001 e devido a recuperacdo em 2003, advém uma situacdo de
instabilidade na demanda, 0 que tem impacto direto nos investimentos necessarios para abastecé-la. Por
esse mesmo motivo, o presente modelo ndo contempla, em suas projecdes, os investimentos de carater
extra-tendencial. Por outro lado, os investimentos de distribuicdo projetados com o0 modelo ndo incluem
0s seguintes itens, devido a que estes foram anteriormente considerados nos custos eficientes da Empresa
de Referéncia e suas projegdes associadas. i) Telecomunicagles; ii) Servicos de escritorio; iii) Edificios,
mobiliarios e equipamentos ndo associados as instalacdes e étricas; iv) Informatica; v) Veiculos; e vi)
Ferramentas.

3.1.1.3. Investimentos em Subtransmissao

Esses investimentos, além de dependerem do crescimento da demanda e da quantidade de clientes,
relacionam-se a outros fatores tais como a seguranca e confiabilidade na operacdo da rede, regulacéo de
tensdo, incorporagcdo de novos geradores, cargas pontuais de grande magnitude, interconexdes da rede
existente etc. Por este motivo, e como jaindicado, ndo € possivel estimar estes investimentos por métodos
tedrico-empiricos, sendo necessario ef etuar estudos de poténcia especificos para cada caso particular.

Por esses motivos e para célculo do componente X, incorporaram-se 0s investimentos em subtransmissao
estimados pelas proprias distribuidoras apds a andlise de razoabilidade realizada pela ANEEL. Para isso,
dos planos de investimento apresentados pelas concessionarias, discriminaram-se o0s relativos a
subtransmissdo (tensdes entre 34,5 kV e 230 kV) em relagdo aos de distribuicéo.

3.1.2. Projegbes do ativo imobilizado em servico (AlS)

Os AISs de distribuicdo e de subtransmissdo sdo calculados somando-se a0 AIS do ano base os
investimentos em expansdo e renovacdo. Como 0s investimentos em subtransmissGo ndo sdo
discriminados em expansdo e renovagdo, para obter essa abertura, sdo utilizadas as mesmas porcentagens
de expansio e renovagao adotadas para os ativos de distribui¢éo.

3.1.3. Dados utilizados pelo modelo

Os dados de entrada requeridos pelo modelo de estimativa dos investimentos em distribuicdo sdo os
seguintes:
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i) base de remuneracdo regulatéria liquida, obtida pela aplicacéo da Resolucdo n° 493/2002 da
ANEEL;

i) estimativa da percentagem de distribuic¢éo - subtransmisséo sobre o total do AlS;

iii) estimativa da percentagem de Linhas, EstacOes e Ramais sobre o total do AlS de distribuicéo;

1Y) projecdes de consumidores e do mercado de energia el étrica;

V) taxas de crescimento historicas dos ativos de distribuicéo;

Vi) vida util média das instal agoes.

As informagbes dos itens (ii) e (iii) foram obtidas com base no Vaor Novo de Reposicédo (VNR)
calculado para as concessionarias e aplicadas sobre os ativos obtidos de acordo com a Resolugdo n°
493/2002. Para (ii) foram utilizados valores médios, uma vez que o clculo do VNR mostra que esses
valores ndo apresentam grande dispersdo na pratica. A estimativa da percentagem de distribuicdo e
subtransmissdo sobre o total do AlS baseou-se no calculo do VNR, sobre o qual se determinou a parte do
AIS de subtransmissdo a partir dos dados dos ativos discriminados nesse calculo. Desta maneira, 0s
resultados das projecfes de investimentos estdo em moeda constante, atualizados até data de inicio do
periodo tarifario. Para o item (iv) sdo considerados os valores determinados nas previsdes de demanda
apresentadas no item 1 anterior. A determinacdo das informaces relativas ao item (v) € obtida de acordo
com o mencionado no item 3.1 acima. No referente ao item (vi), consideram-se as vidas Utels aplicadas
pela ANEEL para a depreciagdo dos ativos e consideradas na Resolugdo n° 493/2002.

4. Base de Remuneracdo Regulatériae Vaor Residua

A base de remunerago regulatéria a ser considerada € o valor dos ativos fisicos da concessionaria
atualizados na data da revisdo tarifaria periddica, liquida de depreciacdo, descontados todos os ativos que
estdo incluidos nos custos operacionais da Empresa de Referéncia. O valor residua é estimado somando
ao valor dos ativos no inicio, os investimentos liquidos de depreciacbes do periodo tarifério. Para o
capital de giro adota-se como critério regulatério valor igua a 5% do montante da Parcela B sem
impostos.

ANEXOII
COMPONENTE DE QUALIDADE (X¢)

O componente X sera obtido por meio do modelo benchmark, onde é estipulado um benchmarking unico
gue cada concessionaria devera superar, sendo assim premiada, caso contrario sera penalizada. O valor de
X sera calculado em cada regjuste tarifério anual, segundo o procedimento descrito a seguir:

« _JASC, - IASC,
¢ 14

Sendo X limitado ao intervalo -1< X_ <1.

Onde;

IASCc = Ultimo indice ANEEL de Satisfagdo do Consumidor disponivel na data do regjuste tarifario
anual relativo a concessionaria, determinado segundo metodologia definida pela ANEEL para céculo
desse indice de satisfagao; e

IASC;, = Benchmarking de indice de satisfagéo.

O IASC tem como objetivo avaliar a partir da percepcéo dos consumidores o grau de satisfagdo com as
concession&rias de distribuicdo de energia elétrica. Para geracdo do indice de satisfacdo (IASC) por
concessionaria, utilizam-se as médias obtidas pela empresa nos indicadores de Satisfacdo Global,
Desconformidade Global, e Distancia para uma Empresa Ideal, ponderadas pel os respectivos pesos.
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Para esse calculo, € considerada a amplitude da escala. Ou sgja, numa avaliacdo péssima, 0S escores
minimos a cangados correspondem ao ponto 1 nas trés escalas, ponderados pelos pesos de cada indicador
na variavel latente. Da mesma forma, o escore maximo possivel de ser alcangado é o ponto 10 em cada
escala, ponderado pelo peso correspondente narelagdo com avaridvel latente.

Para cada um dos indicadores acima mencionados, o intervalo 7-8 da escala corresponde a avaliagdo
indicada a seguir:

»  Satisfacéo Global: Satisfeito
» Disténciaparaa Empresa ldeal: Perto do Ided
= Desconformidade Global: Melhor que o esperado

Se uma concessionaria € avaliada com ao menos 7 pontos em cada um desses indicadores e, portanto, 0
IASC é maior ou igual que 70, isso indica que a performance da empresa € avaliada como perto daideal,
melhor que o esperado e os seus clientes estdo globalmente satisfeitos.

Pelos motivos expostos, parece entéo razoavel considerar o valor de IASC = 70 como o “benchmarking”
ou referéncia para a aplicagdo da componente X, do Fator X. Este valor devera ser aplicado de forma
geral, paratodas as concessionarias.

Nos termos apresentados, demonstra-se que o componente X, pode resultar em puni¢do ou em prémio a
concessionéria de forma simétrica, dependendo exclusivamente da avaliacdo do consumidor em relacéo
ao Sservico prestado por sua concessionaria.

Do ponto de vista conceitual, a aplicagdo regulatoria do componente X. é extremamente importante
guando se considera a condicdo de cliente cativo do servico monopdlico de distribuicdo de energia
elétrica. E evidente que o ponto de vista desse usuério €, por definicdo, subjetivo. Porém, é igualmente
evidente o impacto econdbmico e institucional que exerce a opinido do usuario de um servigo sobre o
prestador desse servico, quando essa prestacdo esta sujeita as regras da concorréncia — ainda que
opinido sgasubjetiva.

ANEXO Il1
COMPONENTE X, (RESOLUCAO CNPE N° 1, DE 4 DE ABRIL DE 2003)

O Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), mediante a Resolucéo n° 1, de 4 de abril de 2003,
aprovada pelo Presidente da Republica, determinou que a ANEEL “(...) mantido o critério de reguste
contratual da Parcela B da receita da concessionaria de distribuicdo de energia elétrica pela variagdo do
IGPM + X, defina metodologia de calculo dos valores de X a serem aplicados nos regjustes tarifarios
anuais considerando, para 0 componente mdo de obra da parcela B, indice que reflita o valor da
remuneracdo da mao de obra do setor formal da economiabrasileira.”

Isso posto, conforme as Resolugdes da ANEEL que estabel eceram as revisoes tarifarias periodicas no ano
de 2003, até o presente momento, o Fator X foi descrito como formado pelos componentes X € X € Xa,
mencionados nos Anexos | e I1, respectivamente, sendo este Ultimo componente estabel ecido para atender
a Resolugdo CNPE n° 1/2003. A metodologia definida permite determinar o valor do componente Xa de
modo que a aplicacdo do indice (IGPM - Xa), em cada regjuste tarifario anual, assegure a preservacdo da
condicdo de equilibrio econémico-financeiro do contrato de concessdo definida pelo reposicionamento
tarifario.
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Para fins de determinac&o de Xa, deve-se levar em conta que a Parcela B compde-se de trés elementos:

i) Custos operacionais (CO) da concessiondria;

i) Remuneracdo sobre o capital e a depreciagdo, baseadas na avaliagdo dos ativos efetivamente
necessarios para a prestacdo do servico de distribuicdo. A soma destes dois componentes da remuneracéo
€ denominadade RC; e

iii) Tributos.

A seguir sdo apresentados os procedimentos e formulas para o gjuste de cada um desses elementos, de
forma a contemplar o componente Xa.

1. indice de Ajuste dos Custos Operacionais (CO)

O método de determinacéo dos custos operacionais (CO) mediante a denominada Empresa de Referéncia
(ER) permite estabelecer, para cada concessionéria distribuidora, as parcelas desses custos que
correspondem, respectivamente, a materiais e equipamentos (COyg) € mao de obra (COpyp). Obviamente,
deve ser observado que COye + COpo = CO.

O IGP-M é um indice adequado para refletir a evolucdo do COye durante o periodo tarifario, enquanto
gue o IPCA é um indice adequado para refletir a evolucdo do COyo. Para gjustar o valor de CO em cada
ano do periodo tarifario, pode-se aplicar a férmula a seguir, na qual IACO € o indice de ajuste dos custos
operacionais:

1aco = e | 1gpm +[ L | 1pca (8)
co co

O valor anual do indice IACO resultante da equacdo acima é especifico para cada concessionaria.
2. Indice de Ajuste da RemuneragZo sobre o Capital e da Depreciacio

O parametro RC refere-se a remuneracdo sobre o capital e a depreciacdo da concessionaria. Esses valores
s80 estabel ecidos no momento da revisao tarifaria periddica.

A remuneracao sobre o capital e a depreciacdo sdo proporcionais ao valor de reposi¢ao desses ativos ou a
base de remuneracéo regulatéria bruta (BRRb). O valor da BRR bruta deve ser determinado segundo os
procedimentos descritos na Resolugdo ANEEL n° 493/2002. Também pode ser considerado o
denominado Valor Novo de Reposicdo (VNR) dos ativos necessarios para o servico (adaptados),
calculado segundo o procedimento exposto no Anexo IV das Notas Técnicas sobre a revisdo tarifaria
periddica das concessiondrias distribuidoras, apresentadas pela ANEEL nas audiéncias publicas
especificas sobre cada revisdo. Esse procedimento permite estabelecer com razoavel preciséo, para 0s
ativos de cada concessiondria, as parcelas da BRRb (obtidas de acordo com a Resolucéo n° 493/2002) que
correspondem, respectivamente, a materiais e equipamentos (CCyg) € a méo de obra (CCyo).
Obviamente, deve ser observado que CCye + CCyo = BRRDb.

Para gjustar o valor do parémetro RC durante o periodo tarifario pode-se entdo aplicar aformula:
1ARC =| SCe | 1M + CCuo x |PCA (9)
BRR, BRR,

O vaor do IARC resultante da equagdo acimatambém € especifico para cada concessionaria.
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3. indice de Ajuste dos Tributos

O indice de gjuste considerado para os tributos € o IGPM.

4. Céalculo do Componente X,

A partir do exposto anteriormente pode ser obtido um indice de gjuste da Parcela B da Concessionaria
(IAPB) que faz com que o valor determinado no reposicionamento tarifario sgja mantido inalterado em

termos reais, assegurando dessa forma a preservacdo da condicédo de equilibrio econdémico-financeiro do
contrato de concessdo definida na data da revisdo tarifaria periédica, daforma como segue.

|APB =( co jx IACO +( RC jx IARC +(T0Ej>< IGPM  (10)
VPB VPB VPB

onde:
RC = remuneracdo sobre o capital e a depreciaco;
CO = custos operacionais,
TOE = tributos e outros encargos;
VPB = vaor daParcela B dareceita da concessionaria;
O vaor de IAPB obtido pela aplicacdo das equagdes (8), (9) é (10) é determinado para cada
concessionéria na respectiva data de regjuste tarifario anual, a partir dos valores reais dos indices IGP-M e
IPCA, registrados no periodo de 12 meses imediatamente anteriores a essa data.
Tem-se entdo que em cada regjuste tarifério anual a condicéo de equilibrio econémico-financeiro definida
No reposi cionamento tarifario é mantida se:
IGPMi — Xai = |APBI
Ou sga
Xa = IGPMi - IAPBI

) ANEXO IV ,
APLICAGAO DO FATOR X NOS REAJUSTES TARIFARIOS

O Fator X ta que (IGPM — X) é aplicado a Parcela B da receita da concessionéria em cada regjuste

tarifario anual do tarifario, de modo de contemplar 0 exposto na secéo anterior, resulta da seguinte
igualdade:

VPBx (IGPM - X)=[vPBx (1- X, - X_ )| x (IGPM - X_)
Ousga
X =(X, +X.)x(IGPM - X, )+ X,
Sendo:
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Xe Xc; € Xaq = componentes calculados conforme Anexo I, Il e ll1, respectivamente, em percentuais.
IGPM = nimero indice obtido pela divisdo dos indices do IGPM , da Fundagéo Getulio Vargas, do més
anterior a data do regjuste em processamento e o do més anterior a“ Data de Referéncia Anterior”.
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