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Questao Central

A Regulacao do SEB é um processo em evolucao,
que reflete condicionantes economicos e
politicos.

No momento da sua constituicao, anos 1990, a
economia brasileira estava em crise,
determinando condicionantes pro-investidores.

Atualmente a dinamica e perspectivas economicas
sao favoraveis, contribuindo para o
amadurecimento do marco micro regulatorio
pro-consumidor.
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Antecedentes da Regulacao

Contexto Economico dos Anos 80-90:
- PIB em baixa e desemprego em alta.
« Deficits orcamentarios
 Endividamento publico interno e externo
« Desequilibrio na Balanca de Pagamentos

« Inflacao galopante e desvalorizacao
cambial
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Antecedentes da Regulacao

Crises dos Anos 80-90 redefinem o papel do
Estado nos setores de infra-estrutura.

A crise “quebra” o Padrao de Financiamento
Estatal.

Constituicao de 1988 define bases para novo
modelo SEB de fundamentos liberais.
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Antecedentes da Regulacao

Politica economica prioriza reducao do papel
do Estado nos setores de infra-estrutura:

1. Aumento das receitas extra orcamentarias:
privatizacoes.

11. Diminuicado das despesas publicas:
correntes e investimento.
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Constituicao do Marco Regulatorio

Aneel é criada ex-post aos primeiros
movimentos da privatizacao.

A Regulacao foi fortemente influenciada
pelos ajustes macroeconomicos:
e Um dos objetivos financeiros foi maximizar
receitas nos leildoes de distribuicao e geracao.

o Contratos de concessao valorizam os ativos
a serem privatizados.
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Constituicao do Marco Regulatorio

Outro objetivo dos Contratos de Concessao
fol garantir remuneracao dos
investimentos:

1. Reajustes anuais dos custos;
11. Revisao Tarifaria dos Contratos; e
111. Reajustes extraordinarios

Garantir equilibrio econémico-financeiro de
curto, médio e longo prazo e atrair
investimento

GESEL - Grupo de Estudos do
Setor Elétrico - IE/UFR]



Consolidacao do Marco Regulatorio

Crise do racionamento de 2001: impactos
sobre o equilibrio economico-financeiro
das Distribuidoras foram assimilados e
corrigidos.

Alteracoes no processo de Revisao Tarifario
no 1° e 2 ° ciclo ajustaram-se a dinamica
macroeconomica ainda instaveis.

Objetivo Central: respeitar contratos e
garantir remuneracao dos investimentos
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Evolucao do Marco Regulatorio

A partir da segunda metade dos anos
2000 a dinamica macroeconomica
torna-se consistente:

« Crescimento economico sustentavel
- Baixas taxas de desemprego
 Estabilidade da moeda

« Valorizacao cambial
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Evolucao do Marco Regulatorio

Contexto macroecomico garante evolucao do
Marco Regulatorio pro-consumidor:

e 3° Ciclo de Revisao Tarifaria das
Distribuidoras

* Qualidade e Custos dos servicos de
distribuicao
* Renovacao de Concessoes
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Evolucao do Marco Regulatorio:
3° Ciclo de Revisao Tarifaria

Indicadores Financeiros de 9 Distribuidoras- 2009

Indicador Valor
Receita liquida R$ 35,2 bilhdes
Lucro R$ 4,1 bilhoes
Dividendos pagos R$ 3,8 bilhodes
Patrimodnio liquido R$ 14,2 bilhoes
Aquisigao de ativos imobilizados* RS$ 3,4 bilhoes
Dividendos/Lucro em 2009 93,9%

* Liquida da variagdo das Obrigacdes Vinculadas a Concessdo.
Elaboracio: Gesel-IE-UFR] com base em dados dos demonstrativos
financeiros das distribuidoras estudadas.
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Evolucao do Marco Regulatorio:
3° Ciclo de Revisao Tarifaria

Como foi possivel ao mesmo tempo:
* Nao aumentar endividamento;
* Preservar o caixa;
* Distribuir alta % de dividendos; e

* Investir pesadamente?

Ativos e Passivos Regulatdrios -APR- determinam
desempenho

Mas sem APR bastariam dividendos de 40% dos lucros
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Evolucao do Marco Regulatorio:
3° Ciclo de Revisao Tarifaria

Nova metodologia vai diminuir fluxo de caixa
operacional e levara as distribuidoras a maior
dependéncia do mercado de capitais:

* Maior necessidade de capital de terceiros para
custear investimentos;

® Acesso ao mercado de capitais torna-se diferencial
competitivo importante;

* Forte tendéncia para consolidacao. Grupos
empresariais com pouca forga financeira perdem
espaco.
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Evolucao do Marco Regulatorio:
3° Ciclo de Revisao Tarifaria

Objetivo maior da nova metodologia de
Revisao Tarifaria € contribuir para a
modicidade tarifaria.

E pro-consumidor
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Evolucao do Marco Regulatorio:
Qualidade x Custos

Qualidade do servico de distribuicao vem
caindo.

Uma das causas sao os condicionantes
contratuais da fase de criacao da regulacao
(pro-investidor)

Marco Regulatorio vai rever metodologias,
instrumentos e definir novos indicadores
de qualidade dos servicos e penalidades.
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Renovacao das Concessoes

Em 2015 vencem concessoes de G, T e
D.

Pela atual legislacao deveriam ser
licitadas

Decisao politica sera a Renovacao com
oneracao.

Governo tem possibilidade impar de
politica energética para reduzir o
custo final da energia elétrica.
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Conclusoes

« SEB tem forte correlacao e dependéncia
com dinamica economica.

« Marco Regulatorio reflete esta dinamica.

* Nos momentos de crise e nhos momentos
de crescimento

 Evolucao atual se dara sobre Revisao
Tarifaria, Qualidade e Renovacao das
Concessoes agora Pro-consumidor
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