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E-12/020.523/2012 CEG-RIO AS —32 Revisdo Tarifiria Quinquenal das concessionarias

Contribuicdo da UTE Norte Fluminense (UTE NF) a Consulta Publica que Trata da 32 Revisdo
Tarifaria Quinquenal da Concessiondria CEG-RIO—03 de margo de 2013

| - Um pouco de Histéria:

Para atender a UTE NF, a CEG-RIO, que detém a concessdo de distribuicdo de gds na area onde
estd instalada a UTE NF, construiu, em 2003, um duto radial, de 9km, a partir da Unidade de
Processamento de Gas Natural — UPGN da PETROBRAS instalada em Cabitinas, com custo total
de RS9,7 milhdes.

O pagamento a CEG-RIO pela UTE NF se destina, principalmente, a amortizacdo e remuneracao
do investimento realizado em 2003 uma vez que, pela dimensdo do duto e sua localizacao, os
custos de operacdo e manutencdo sao muito reduzidos, limitados quase que exclusivamente a
coleta e processamento de dados de medigdo para a emissdo da fatura.

A parcela associada ao custo da concessdo onerosa da CEG-RIO, foi totalmente amortizada até
21 de julho de 2007, que motivou a cladusula 10.1.4 do Contrato de Compra e Venda de Gas
Natural (Gas Supply Agreement — GSA), que criou a prerrogativa para a UTE NF adquirir
diretamente o gas da PETROBRAS, abdicando do servico de comercializagio da CEG-RIO,
restringindo-se exclusivamente ao uso da rede, regulada pela AGENERSA, dadas as
caracteristicas de monopdlio natural.

A solicitacdo de reducdo da tarifa feita pela UTE NF & CEG-RIO, apds 21 de julho de 2007, foi
recusada soba alegacdo de que ndo havia redugdo de custo associada.

Pelo fato da usina ndo estar conectada a uma rede de distribuicio da CEG-RIO ela ndo
compartilha o servigo com outros consumidores e jamais vai demandar qualquer esforgo
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adicional de investimento da distribuidora para garantir ou melhorar suas condi¢des de
atendimento, principalmente levando em conta a dimensdo e a localizacdo do gasoduto radial
de distribuicdao da CEG-RIO.

Il - Atividade de Geracdo Termelétrica versus Distribuicdo de Gas Natural
2.1 —-Geragdo Termelétrica

A atividade de geracdo de energia elétrica a gas envolve riscos elevados inerentes as suas
caracteristicas, constituida de equipamentos na fronteira da tecnologia de materiais e de
processo termodindmico, na sua maior parte sé disponiveis no mercado externo, com pecas
gue giram a 3600 rotagBes por minuto, sujeitas a grandes esforgos mecanicos e submetidas a
altas temperaturas (acima de 1100 °C), que exigem manutengdes anuais, que podem levar até
um més de interrupcdo da operagdao com reposicdes de pecas importadas, que implicam na
exposicdo as variacdes cambiais.

O contrato de venda de energia (Power Purchase Agreement - PPA), estruturado com base na
legislacdo em vigor a época do inicio da operagdo da UTE NF, obriga a usina a entregar
continuamente uma poténcia constante, qualquer que seja sua condicdo de operagdo o que
implica em um risco permanente, associado a exposicdo ao mercado spot durante os periodos
de manutencdo programada ou quando da ocorréncia de uma falha nos equipamentos que
leve a usina a ndo operar a plena poténcia.

Em sintese, se parte ou toda a usina estd indisponivel ela é obrigada a adquirir no mercado de
curto prazo a energa n3o suprida ao preco que pode variar hoje entre R$14,13/ MWh a RS
780,03/MWh .

No biénio 2012-2013, a UTE NF finalizou o primeiro ciclo de manutenc¢do programada, com a
execucdao da denominada “major” que implicou na parada das trés unidades a gas, por um
periodo de um més cada. A exposicdo ao spot que ao inicio deste ano se situou acima de
R$300/MWh, gerou uma despesa de RS 144 milhdes, sendo RS 75 milhdes em 2013, com a
parada da unidade 3 e da unidade a vapor nos meses de fevereiro e margo.

A decisdo de investimento a época da implantagdao do empreendimento levou em conta esses
riscos que sdo inerentes a atividade e portanto entendidos como gerencidveis pelos
patrocinadores que julgaram adequada o retomo esperado com base no plano de negdcios
suportado por contratos de longo prazo com cldusulas de reajustes previamente estabelecidas.

Mas ela ndo contemplou eventos que alterassem o curso das despesas, das quais a mais
relevante associada ao fornecimento do gds natural.

A formula de reajuste do PPA contempla as oscilagdes de pre¢o do combustivel (commodity e
transporte) através de uma componente exclusiva e as variagdes de preco da margem de
distribuicdo através da componente IGPM que, em adi¢do inclui outras despesas de operacio
e de capital denominadas em reais.

2.2-Distribuicdo de Gas Natural
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A atividade de distribuicdo de gis natural, pelas suas caracteristicas se enquadra no
denominado monopdlio natural, onde os custos de investimento sdo muito mais relevantes
gue os de operacdo e por isso possuem grande economia de escala. Sdo dessa forma
considerados bens exclusivos uma vez que atender a demanda total através de Unico agente é
muito mais econ6mico do que o que se obteria caso se estabelecessem varios agentes
dividindo o mesmo mercado.

O preco, quando regulado, se transforma em uma tarifa, dimensionada para cobrir os custos
do servico incluindo a remuneracdo do investimento, compativel com o risco da atividade.

A distribuicao de gas envolve basicamente investimentos na expansdo da malha de dutos para
absorver o crescimento do mercado nas dreas jd atendidas e a agregacdo de novos
consumidores através da expansdao espacial da malha. Predominam equipamentos nacionais
utilizando tecnologia hd muitos anos consolidada.

O Unico risco estd associado ao dimensionamento da rede que é feito de forma discreta para
cobrir um mercado que cresce de forma continua. O regulador define a tarifa com base na
inflacdo subtraida ou acrescida de um fator para ajustar a remuneragdo do concessiondrio ao
risco.

As tabelas abaixo apresentam uma sele¢do de nuUmeros extraidos das demonstra¢des
financeiras da CEG-RIO.
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CEG-RIO
INDICADDORES ECON E)MICD—FINACEIRC\S 2002-2011

Vendas [mm?) 1.392,39 1.280,22 1.418,88 167250 1.763,70 157950 3.34671 1.37L67  2.22143
Residencial + Comercial 0,29 0,48 0,99 2,01 3,30 2,20 3,95 3,91 2,87
Industrial 636,04 707,21 777,03 808,26 746,40  £38,50 53,02 £00,32 556,09
Automative 29,70 4g 52 73,44 105,44 137,90 166,40 152,62 155,23 152,06
Geraclo 676,36 523,02 557,42 756,79 876,10 710,70  2.487,12 512,21 1.399,41

Rede [km) 287 434 (%) 549 663 767 226 281 2214 920

Expans3o [km) a7 115 113 g5 13 55 0,4 38,6

[*)9 km para atender a UTE Morte Fluminense

Valores em RS mil

Receita Liguida 404215 468.098 550.772 £38.831 617.995 £643.553 1.646.683 927.208 1.213.851
EBITDA 41.012 42.634 59.940 62.825 5E.237 78.510 132.362 106.805 143.108
[Despesas - Receitas)Financairas 2.728 5.469 5836 20922 20436 15676 10.764 6.799 2.845
Lucra Liquido 24,804 23.500 35.790 30.328 15.826 34.162 71.035 5€.041 81.4g8
Dividendos 17.330 11.743 17.000 14.435 9.417 16.229 33.742 40.145 51.694
Capital 19.850 19.950 22.185 31.581 38.558 44 782 53.730 72.377 87.520
Patriménio Liguide 32.705 44 482 £3.252 79.206 85.615 107.551 144 844 184,158 226.302
Ativo Imobilizado 73.847 88.335 128.644 164688 190.541 202.773 232.45% 250.856 258.554
Ativo Total 122.946 161.773 276.982 308.743 319.600 338.488 539.53% 486.704 485.991
Investimento 22373  21.691(**) 51626 51.865 41.182 27.160 48.291 27.282 20.027

[**)1R5 3,7 milhdes aloicado 2o duto gue atende a UTE Norte Fluminense

Indicadores

Margem ERITDA 105 9% 11% 1056 956 12% 2% 12% 12%
Remuneracdo do Patriménio Liguide 7E% 53% 57% 38% 22% 32% 49% 30% 36%
Dividendos / Capital Social B7% 55% 7% 465 24% 36% 63% G5% 59%

Alguns nimeros merecem destaque:

1 — No periodo 2008-2011, de vigéncia da ultima revisdo extraordinaria, sem incluir os
numeros de 2012 ainda ndo disponiveis, a venda de servicos de distribuicdo de gas para
geracdo de energia elétrica representou 62% do total da empresa. Nos anos de 2008 e 2010,
guando menores disponibilidades de gera¢dao hidraulica implicaram em maior despacho das
termelétricas, tais valores atingiram 75% e 63%, respectivamente.

Entre 2007 e 2011, os pagamentos da UTE NF para CEG-RIO totalizaram RS 146 milhdes, cerca
de 2,3%da receita total da distribuidora de gs, enquanto que duto dedicado ao suprimento
da UTE NF representa menos de 1% da rede de 960 km registrada nas demonstragdes
financeiras de 2011:

1.572,06
4,02

£42,87
159,69
765,48

956
36

1.055.126
154,165
4303
50.074
88.536
95.212
258.454
278.207

520.166

30.423

15%

35%

93%
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2007 2008 2009 2010 2011
Receita Bruta da CEGRIO 754.597 1.800.397 1.078.597 1.392.186 1.234.159
Pagamentos da Ute-NF para a CEGRIO 19.159 29.504 28.551 34.140 34.531
% da Receita da CEGRIO devido a UTE-NF 2,54% 1,64% 2,65% 2,45% 2,80%

2 — O realinhamento tarifario, para a UTE NF na revisdao de 2008 aprovado pela AGENERSA foi
de 11,83%, ao qual é acrescido anualmente a variagdo do IGPM, conforme previsto no
contrato. Como houve atraso naaplicacdao deste percentual, o realinhamento tarifdrio da CEG-
RIO para a UTE NF foi distribuido para osanos subseqiientes,acumulando 22,26% no periodo,
acima do IGPM, conforme indicado na tabela abaixo:

jun/08 [jun/09 [jan/10 |jan/11 [|jan/12 Total
(%) aumento de tarifa 11,83% 11,83%
(%) variacao IGPM 13,44% | - 1,29% 10,27% |5,95% 34,24%
Total 50,12%

Considerando o reposicionamento tarifario de 11,83%, aprovado pela AGENERSA para o
guingliénio 2008-2012, acrescido da variacdo acumulada do IGPM no mesmo periodo, a tarifa
da margem de distribuicdoao final de 2012, sofreu um acréscimo total de 50%.

A férmula de reajuste de prego de energia elétrica no contrato de suprimento assinado entre
a UTE Norte Fluminense e seu cliente (Power Purchase Agreement — PPA), é composta de trés
componentes. O custo da margem de distribuicio da CEG-RIO estd alocado na parcela
destinada a cobrir as variagbes dos dispéndios em moeda nacional, capturadas através do
IGMP.

A UTE NF foi desenvolvida como um projeto de propdsito especifico, dentro do Programa
Prioritario de Termeletricidade — PPT instituido pelo Decreto no 3.371, de 24 de fevereiro de
2000. Toda a estrutura contratual da empresa e as féormulas de reajuste associadas, foram
concebidas para preservarem o equilibrio econémico financeiro de todos os agentes
envolvidos, supridores e consumidores de bens e servicos.

O contrato de suprimento de energia elétrica de longo prazo foi estabelecido com a LIGHT,
especificamente para o atendimento dos consumidores cativos, o que implica na sua
submissdo as regras de repasse de variacdes de precos e tarifas dos insumos, reguladas pela
ANEEL. Como os custos associados a distribuicdo de gas natural estavam concentrados
principalmente na recuperagdo do investimento para constru¢gio do duto, conforme jai
explicitado acima, ndo havia justificativa no ambito do PPT para criar um mecanismo de
repasse aos consumidores finais cativos de reajustes extraordinarios.

Na realidade, a impossibilidade de repasse dos reposicionamentos tarifarios da margem de
distribuicdo da CEG-RIO, transformou este reajustes extraordindrios em um mecanismo de
transferéncia de renda da UTE NF paraa distribuidora de gés.
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O papel principal da ANEEL, de prote¢do dos consumidores cativos contra o poder de
monopodlio das concessionaria de distribuicdo de energia elétrica, que vem sendo
desempenhado com o rigor da Lei de sua criagdo, ndo abre espago para solicitacgdo de um
reajuste extraordindrio do preco da energia elétrica sob a justificativa de reduzir a tarifa de
algumas das classes de consumidores de gas e financiar a expansdo da rede de dutos de
distribuicdo.

A fatura mensal da CEG-RIO estd em tomo de RS 4 milhdes (janeiro de 2013). Em 2012 o
faturamento total correspondeu a cerca de RS 44 milhdes, cerca de duas vezes e meia o
investimento total no duto, atualizado pelo IGPM para janeiro de 2013 (RS 18 milhdes) e sem
computar a parcela ja amortizada de 40% ao longo de oito em um total de vinte anos de
contrato. Desde oinicio da operacdo da UTE NF, o faturamento da CEG-RIO totalizou cerca de
16 vezes o valor médio atualizado pelo IGPM do custo do duto dedicado. A proposta de
reposicionamento tarifirio para o periodo 2013-2017, elevaria o pagamento anual da UTE NF
para a CEG-RIO para RS 55 milh&es, ou seja valor suficiente para construir trés dutos iguais de
Cabiunas a UTE NF, e cerca de 163% do investimento médio anual da CEG-RIO na sua rede de
distribuicdo no ultimo quinquénio (RS 33,6 milhdes/ano).

Os instrumentos de regulacdo nao prevéem aumentos da tarifa da margem de distribuicao,
derivados dos reposicionamentos tarifarios qiinqlenais.

Na férmula de reajuste de prego de energia elétrica no contrato de suprimento assinado entre
a UTE NF e seu cliente (Power Purchase Agreement — PPA), as variagGes da tarifa da margem
de distribuicdo da CEG-RIO estdo previstas serem repassadas para o pre¢o final de venda
através da componente de custos em moeda nacional cujos aumentos sdo capturados pela
variacdo do IGPM, concebida fim de manter o equilibrio econdmico-financeiro da empresa

Assim, a parcela de 11,83% correspondente ao reposicionamento tarifario implicou na
reducdo da margem operacional da UTE NF, uma vez que a componente de repasse das
variacdes do preco do combustivel (passthrough) na formula de reajuste do PPA, séinclui os
precos da commodity e do transporte cobrados pela PETROBRAS.

Na realidade a proposta de um novo aumento de 15,2% na tarifa de distribuicdo de gas para a
atividade de geracdo termelétrica constitui um caso classico de tentativa de captura do
regulador pelo regulado em detrimento do consumidor, o que certamente serd repudiada pela
AGENERSA. Na realidade ja serdo 28,8% de aumentos reais acumulados acima do IGPM."

4 — Entendemos que uma vez recuperado o atraso da aplicagdo do aumento real da revisao
tarifaria no periodo até 2012, a partir de janeiro de 2013, o valor da tarifa considere apenas o
reposicionamento, de 11,83%, aprovado pela AGENERSA, mais os sucessivos reajustes anuais
previstos no contrato (variacdo do IGPM) que, conforme apresentado na proposta sera a base
para a nova revisao tarifaria.

! Definition of 'Regulatory Capture ' - www.investdf.com

Regulatory capture is a theoy associatd with GeStigler, a Nobel laureate economist. It is thec@ss by which regulatory
agences eventually come to be dominated by theimelustries they were charged with regulating. Ratry capture happens
when a regulatory agency, formed toact in theipstihterest, eventualy acts in way s that betieéitindustry it is supposed to be
regulating, rather than the public
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Assim, partindo da formula do prego constante no contrato, indicamos abaixo o
reposicionamento tarifario de 2008 e a proposta atual de 2012.

4.1 — Tarifa para cobrir a Margem de Distribuigdo, conforme contrato assinado entre a
CEG —RIO e a UTE NF:

Md = 31.4728+0’286X R IGPM,
(C+40)? 2681 IGPM

4.2 - Tarifa para cobrir a Margem de Distribui¢cdo, considerando o reposicionamento tarifario
de 2008, correspondentea um aumento real de 11,83%.

\' _35.19% 4 0320 "x
(e +40)™ .

R XFGPMH
26.81 IGPMo

4.3 - Tarifa para cobrir a Margem de Distribuicdo, considerando a nova proposta de
reposicionamento tarifario para o periodo 2013-2017, correspondente a um aumento real de
15,2% sobre o valor anterior (item 4.2 e equivalente a 28,8% sobre o valor do contrato original.

| 40.5%2 ' IGPMn
i | R pagmile X TGN
\ (c+40 )" ! 2681 IGPMo

Proposta UTENF:

Diante das consideracdes apresentadas acima, a proposta da UTE Norte Fuminense é ndo seja

aplicado qualquer reajuste a titulo de reposicionamento tarifirio para os consumidores da
classe de geracdo termelétrica para o qlinqiénio 2013-2017.



