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XXXV ENCONSEL
Encontro Nacional dos Contadores

de Energia Elétrica

REVISAO TARIFARIA PERIODICA E O EQUILIBRIO ECONOMICO-
FINANCEIRO DAS DISTRIBUIDORAS DE ENERGIA ELETRICA

DISSERTACAO DE MESTRADO



Esta Dissertacao também é uma capacitacao prevista no
Projeto de Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacao “P&D
00382-0102/2018 — Modelagem de indicadores de
desempenho em empresa do setor elétrico: uma analise
de desempenho a luz das linguagens contabil,
econdmica e financeira”, patrocinado pela LIGHT SESA e
desenvolvido em conjunto pela Universidade Federal do
Rio de Janeiro — UFRJ e pela Associacao Brasileira dos
contadores do Setor de Energia Elétrica — ABRACONEE
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Existe alguma relacao entre o resultado das revisoes
tarifarias e o equilibrio econémico-financeiro das
distribuidoras do setor elétrico?
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O que é equilibrio econdmico-financeiro
Importancia da pesquisa

Revisao tarifaria periodica

Metodologia

Analise lucratividade e rentabilidade
Conclusao
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Receita para equilibrio 2 custos operacionais eficientes +
remuneracdo do capital prudentemente investido

Formula 1 - Receita de Equilibrio

e Formacao da receita via tarifa garante o equilibrio econémico-financeiro
do ente regulado;

e Repassar para o consumidor parcela dos ganhos de eficiéncia obtido
pela distribuidora, conciliando politica tarifaria e servico adequado;

e “O gestor precisa saber balancear adequadamente as necessidades de
investimento, financiamento e distribuicdo de dividendos. Criar uma
estrutura de capital otima ou adequada, que combine corretamente os
capitais proprios com o capital de terceiros”. (KASZNAR,2015 p.101)



IMPORTANCIA DA PESQUISA

* Relacao positiva :
» Capacidade de manter a sua sustentabilidade econémica e financeira e
conseguir investir o necessario para manter suas operacdoes e a

qualidade do servico prestado a sociedade, bem como um retorno
satisfatorio ao acionista.

* Relacao negativa :
» Dificuldades para manter a qualidade minima exigida pela ANEEL,
fazendo com que os consumidores tenham servicos de baixa qualidade.

» Necessidade de recorrer a financiamentos para manter sua operagao
podendo até levar a concessionaria a uma situacao de insolvéncia.
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REVISAO TARIFARIA PERIODICA

PARCELA B Custos Operacionais
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* Estudo de Eventos como metodologia, pois analisa a existéncia ou nao de um
determinado evento que possa afeta a saude financeira das distribuidoras.

1. Evento: Revisao
Tarifaria Periddica
Data evento: a data
definida para RTP
Janela do evento :
um ano antes da RTP
e um ano posterior

2. Distribuidoras  de
energia elétrica brasileiras
gue possuem os ciclos de
revisdao tarifaria de 5
anos.

1 2.

3, 4.

5. 6.

~
\

- X , f
Definiciodo  \  Critériode \ Medigio dos Procedimento \ Procedimento | Resultados \ Interpretacies
Evento ) Selecio ) Retornos ) de Estimativa | de Teste ) Empiricos ) e Conclusies
Normaise / /
/ Anormais / | \ \
4 /. ! /

7. Resposta
da pergunta
de

3. Analise descritiva
se os indicadores de
Rentabilidade e
Lucratividade
demonstram se o
retorno é normal ou
anormal

4, Analise
descritiva do ano
anterior e
posterior para
identificar a
influéncia do
evento nas
distribuidoras.

5. Analise descritiva
dos indicadores onde
sera  verificado a
influéncia ou nao da
revisdo tarifaria no
equilibrio econdmico-
financeiro das
distribuidoras.

problema
6. Analise das
influéncias
especificas de

cada empresa e
identificacao
nao de OUTLIERS

ou
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Lucratividade

* Lucratividade é importante porque empresas lucrativas recorrem menos ao
endividamento e podem confiar no autofinanciamento. Porém o sucesso de
uma empresa nao depende somente do volume de suas vendas, mas também
do nivel de rentabilidade das mesmas. Isso € medido pela margem de lucro,
pois ela mede a proporcao de vendas que resultam em lucros. (BREALEY,

MYERS E ALLEN, 2008)

Lucratividade = lucro liquido / receita liquida l

Férmula 4 - Lucratividade|

Lucratividade = Receita de Servico/Receita Liquida

Lucratividade Adaptada
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Rentabilidade

« MATARAZZO (2010, p.113) diz que o ROA “indica o quanto a empresa obtém de lucro
para cada unidade monetaria de investimento total”

ROA = Lucro Liquido / Ativo Total

Rentabilidade sobre o ativo j

ROA = EBITDA /Ativo Total

[ROA adaptado
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Dez distribuidoras selecionadas que possuem ciclo tarifario de 5 anos

[Ciclo Tarifario das distribuidoras

Revisao Tarifaria Periodica (RTP) - Distribuidoras

. —_— ‘t/ ‘enerolsa ‘enerclsa ’enerclsa
@ Light |REEES @ RGE Sul OMIG | @ cortea | | cosern | & - .
e——. EMT EMS ESE
Periodicidade 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos S anos S anos 5 anos
Proxima Revisdo Tarifaria 15/03/2022 08/04/2023 19/06/2023 19/04/2023 08/04/2023 22/04/2023 22/04/2023 | 08/04/2023 | 08/04/2023 | 22/04/2023
4° CICLO
Ultima Revisio Tarifiria 15/03/2017 08/04/2018 19/06/2018 19/04/2018 08/04/2018 22/04/2018 22/04/2018 | 08/04/2018 | 08/04/2018 | 22/04/2018
Proxima Revisdo Tarifaria 07/11/2018 08/04/2018 19/06/2018 19/04/2018 08/04/2018 22/04/2018 22/04/2018 | 08/04/2018 | 08/04/2018 | 22/04/2018
3° CICLO
Vliinia Beviso Taritisia 07/11/2013 08/04/2013 19/06/2013 19/04/2013 08/04/2013 22/04/2013 22/04/2013 | 08/04/2013 | 08/04/2013 | 22/04/2013
Proxima Revisdo Tarifaria 07/11/2013 08/04/2013 19/06/2013 19/04/2013 08/04/2013 22/04/2013 22/04/2013 | 08/04/2013 | 08/04/2013 | 22/04/2013
2° CICLO
Ultima Revisio Tarifiria 07/11/2008 08/04/2008 19/06/2008 19/04/2008 08/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 | 08/04/2008 | 08/04/2008 | 22/04/2008

Fonte: Informacdes retiradas do site da ANEEL — Calendario de Revisao Tarifaria Periodica



METODOLOGIA

[Ciclo Tarifario das distribuidoras
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Expurgadas da amostra - RGE foi
incorporada pela RGE SUL em
dezembro de 2018, impossibilitando a
analise antes da data da RTP e apds a
data da RTP

2 " Y ), Y
. » enercisa enercgisa enercisa
@ L'Sht cpfl paulist: @ R@ Sul m—IG @) coeLea | 1 COSERN \ \ .
= : EMT EMS ESE
Periodicidade 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos S anos S anos 5 anos
Proxima Revisdo Tarifaria 15/03/2022 08/04/2023 19/06/2023 19/04/2023 08/04/2023 22/04/2023 22/04/2023 | 08/04/2023 | 08/04/2023 | 22/04/2023
4° CICLO
Ultima Revisio Tarifiria 15/03/2017 08/04/2018 19/06/2018 19/04/2018 08/04/2018 22/04/2018 22/04/2018 | 08/04/2018 | 08/04/2018 | 22/04/2018
Proxima Revisdo Tarifaria 07/11/2018 08/04/2018 19/06/2018 19/04/2018 08/04/2018 22/04/2018 22/04/2018 | 08/04/2018 | 08/04/2018 | 22/04/2018
3° CICLO
Vliinia Beviso Taritisia 07/11/2013 08/04/2013 19/06/2013 19/04/2013 08/04/2013 22/04/2013 22/04/2013 | 08/04/2013 | 08/04/2013 | 22/04/2013
Proxima Revisdo Tarifaria 07/11/2013 08/04/2013 19/06/2013 19/04/2013 08/04/2013 22/04/2013 22/04/2013 | 08/04/2013 | 08/04/2013 | 22/04/2013
2° CICLO
Ultima Revisio Tarifiria 07/11/2008 08/04/2008 19/06/2008 19/04/2008 08/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 | 08/04/2008 | 08/04/2008 | 22/04/2008

Fonte: Informacdes retiradas do site da ANEEL — Calendario de Revisao Tarifaria Periodica
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Tabela 5- Empresas analisadas e datas das revisoes tarifarias

Revisao Tarifaria Periédica (RTP) - Distribuidoras

i = "'" ’enerclsa ‘enerclsa ‘enerclsa
@nght cpfl paulist OMIG | é corLea Feoseri [ ™ (4 (<

EMT EMS ESE

Periodicidade 5 anos S anos S anos S anos S anos S anos S anos 5 anos

Proxima Revisdo Tarifaria 15/03/2022 08/04/2023 08/04/2023 22/04/2023 22/04/2023 08/04/2023 08/04/2023 | 22/04/2023
4° CICLO

Vlitine Revisio Taritiiia 15/03/2017 08/04/2018 08/04/2018 22/04/2018 22/04/2018 08/04/2018 08/04/2018 | 22/04/2018

Proxima Revisdo Tarifaria 07/11/2018 08/04/2018 08/04/2018 22/04/2018 22/04/2018 08/04/2018 08/04/2018 | 22/04/2018
3° CICLO

Ultima Revisio Tarifiria 07/11/2013 08/04/2013 08/04/2013 22/04/2013 22/04/2013 08/04/2013 08/04/2013 | 22/04/2013

Proxima Revisdo Tarifaria 07/11/2013 08/04/2013 08/04/2013 22/04/2013 22/04/2013 08/04/2013 08/04/2013 | 22/04/2013
2° CICLO

Ulttina Revisio Tariféria 07/11/2008 08/04/2008 08/04/2008 22/04/2008 22/04/2008 08/04/2008 08/04/2008 | 22/04/2008

Fonte: Informacoes retiradas do site da ANEEL — Calendario de Revisao Tarifaria Periodica
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Na comparacao visual dos graficos de
Rentabilidade e Lucratividade percebe-se que
sao bem parecidos, mostrando que ambos o0s
indicadores possuem a mesma resposta em
relacdo ao valor da tarifa calculada na RTP.

RENTABILIDADE - ROA
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As regras eram subjetivas e as distribuidoras mais
eficientes  atingiam  rentabilidade/lucratividade
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mailor €m relagao ao Valor tarlfa de energla paga @@= CEMI|G-D ==@==CPFL PAULISTA ==@==COELBA COSERN e=@== EV|S e=@==[E|\|T en@ue [SE e=@==| |GHT
pelo consumidor. Os custos operacionais eram 40,0%
calculados através da empresa de referéncia e a 35,0% \
distribuidora tinha maior flexibilidade para discutir 10,0%
seus custos com a ANEEL. .y

20,0%
o~ __9o
RENTABILIDADE - ROA 0% ﬂg
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Os custos operacionais passaram a ser calculados /ﬁ% K )’

através de Benchmarking entre empresas com a XXXV ENCONSEL
mesma complexidade de drea de concessdo. Custos LUCRATIVIDADE o Setor de Energla Elitrica
OperaCIonaIS deflnldos e Com pouca margem de @@= CEMI|G-D ==@==CPFL PAULISTA COELBA COSERN e=@== EV|S e=@==[E|\|T en@ue [SE e=@==| |GHT
discussao entre distribuidora e ANEEL. A mudanca 10,0%

na metodologia obrigou as distribuidoras a terem 35.0%

um controle mais rigido sobre seus custos, 20,0%

reduzindo sua margens na tarifa de energia elétrica 2505

paga pelo consumidor. 20,0%

~
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Os custos operacionais continuaram a ser calculados
através de Benchmarking, porém ocorreram
mudancas na forma de remuneracao do
investimento efetuado pelas distribuidoras, que
deixaram de ter o reconhecimento dos seus custos
de construcao das obras de rede e medicao e
passaram a ter modulos regulatoérios.
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* O resultado da revisao tarifaria das distribuidoras tem um impacto
direto na receita liquida e no EBITDA;

* A rentabilidade e lucratividade das distribuidoras e energia elétrica
vem diminuindo a cada ciclo;

* As normas regulatorias adotam praticas prudentes para prevenir
crises financeiras futuras e as revisoes promovidas pela ANEEL tem o
objetivo de definir tarifas justas para o0os consumidores e
distribuidoras; e

* Respondendo a Pergunta : Existe alguma relacdo entre o resultado
das revisOes tarifarias e o equilibrio economico-financeiro das
distribuidoras do setor elétrico? SIM! A REVISAO TARIFARIA
PERIODICA TEM IMPACTO DIRETO NO EQUILIBRIO ECONOMICO
FINANCEIRO DAS DISTRIBUIDORAS
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OBRIGADA!




