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Situacao Atual
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Situacao Atual

Apesar dos Avancos pos-racionamento, Marcos Regulatério e Legal
Inacabados:

- Revisao Tarifaria Distribuidoras — Metodologia Inapropriada
- Repasses de Custos nao Gerenciaveis incompletos (R$6.0 bi ndo repassados)

- Contratacdo alongo Prazo: Faltam estimulos (Prazos Curtos dos Contratos e Curto
Prazo néao induz hedge, apesar do alto risco)

- Indefinicdes Limite Repasse (Regulamentacéo x Aneel)

- VN Unico x Subsidio ao Géas. Distor¢8es na tarifa de Transmiss&o

- Novo Modelo de Formacao de Precos de Curto Prazo / Oferta de Precos

- Legislacdo Ambiental Fragil

- Separacao Distribuicao x Comercializacdo / Revisao Estrutura Tarifaria e Tributaria
- Desverticalizacao

-Regulamentacé&o Definitiva Subsidios Baixa renda

-Questao Principal: Como Garantir Expansao da Oferta?
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Por outro lado, situacdo operacional confortavel até 2006, com
parametros esperados de crescimento econ0mico:
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Nivel dos Reservatorios
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Consumo de Energia
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Conforto operacional consequéncia de deslocamento de demanda

Evolucao do
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Consumo 2003 3% abaixo 2001
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Principais Desafios
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O Governo Atual

Poucas Decisdes Até o Momento:

 Apoio para aprovacao lei 10.604 (Energia Federais, Subsidio Baixa Renda, leildo de
compra distribuidoras, subsidio Gas)

 Autorizacao para Liquidacdo de 50% das Faturas do MAE (Questao
Fiscal foi determinante) — restante apos auditoria

 Reajustes Tarifarios — Bom Sinal: Interior SP (26%), Pernambuco (28%)

* Interferéncia no processo de Revisdo Tarifaria — Limitou Upside mas
permitiu downside;

Sinalizagdes:
* Principal: Planejamento Determinativo
« “Single Buyer” e o Pool // Preco do MAE x Sobras

« Estado como Principal Empreendedor

« Criacao Grupo de Trabalho: Mauricio Tolmasquim como Coordenador.
Expectativa de Diretrizes Basicas para Discussdo com Setor e a

Sociedade. Implementacao a partir de 2004
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Revisao Tarifaria — Questado Mais Urgente
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Tarifa

70 a 75 % da tarifa

Parcelas que deveriam ser avaliadas

~

_-~" 25% Remuneracdo Capital
Préprio e Terceiros

~
-~

i 25% Depreciacéo
Parcelas onde Aneel esta atuando

50% Despesas de O&M

€ um equivoco /

25 a 30 % da tarifa Fonte: Abradee



Revisao Tarifaria — Questao Mais Urgente

Metodologia de Remuneracéo de Ativos é Inapropriada:

 Ignora Passado das Empresas (ex. Dividas Alocadas antes da Privatizacao)

« Nao Captura Ganhos de Produtividade, ja que tarifas quando da assinatura do
contrato nao eram baseadas nessa metodologia

» Empresa“Modelo” para custos ideais é irrealista
 Premissas de Estrutura de Capital ignoram taxas de juros atuais

* Na&o Sinalizacao de respeito a regras de repasse de custos com compra de
energia.

Governo Atual: Interferéncia no sentido de se limitar Upside dos
Vencedores

« Metodologia gerou inicialmente distorcb6es. Empresas vencedoras com reajuste
acima de IRT - escalonado. N&o intervencao nas “perdedoras”, que sao maioria.

« Nao basta “ajustar premissas” para se chegar a numero mais adequado.
Metodologia clara e objetiva é o que reduz incerteza no longo prazo.
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Credibilidade
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Privatizages do Setor: US$32.6 Bi desde 1995 (US$21.4 Bi para contratos de

CoNCessao). e
pa
LicitacGes Anedl: UHE 1998 a 2002 = 32,000 MW Cataguazes/Alliant

Transrnlssa'O: 61000 Km Cemar: Pennsylvani Cosern:

Coelba/Guaraniana
2.5 Gwh/Ano/ 0.9%
Celpe:
Guaraniana

7.0 Gwh/Ano /2.4%
Energipe: Cataguazes/Alliant

8.9 Gwh (3.1%)
Coelba: Iberdrola/Banco do Brasil/
Guaraniana

8.9 Gwh (3.1%)
Escelsa: EDP/Opportunity/GTD

6.3 Gwh (2.2%)
Cataguazes: Botelho/Alliant
0.9 Gwh (0.3%)
Cemig: AES/Southern (Estratégico)
35.0 Gwh (12.4%)

Light: AES/EDF/Réliant

Cdtins: Rede
0.6 Gwh (0.2%)

Cemat: Rede
2.5 Gwh (0.9%)

Enersul: Escelsa
2.6 Gwh (0.9%)

6.2Gwh/ (2.2%) Cerj: Endesa/EDP
6.9 Gwh (2.4%)
RGE: VBC/PSEG . . . . . .
5.0 GWVANo / (1.8%) Bandeirante: EDP/VBC Elektro:Enron  Metropolitana:AES CPFL:VBC
22.6 Gwh (8.0%) 59Gwh (2.1%) 355Gwh(12.6%)  18.5 Gwh (6.6%)
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Questao Fiscal
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Orcamento: Investimentos Eletrobras = R$ 3.9 bilhdes.

Hiato para investimentos necessarios aprox. R$ 8 bilhdes.

Necessidade de atracdo Capital Privado.

Questao fiscal importante para estados de Minas Gerais, Parana, Santa

Catarina e Sao Paulo

Orcamento Fiscal 2003

Orcamento 2003 R$ MM

Ministério da Defesa 4,451
Ministério da Educacéao 6,929
Ministério da Previdéncia e A. Social 2,442
Ministério da Saude 22,513
Ministério dos Transportes 2,860
Ministério da Ciéncia e Tecnologia 1,885
Demais 21 Ministérios e Orgdos B 10,129
Total 51,208

Fonte: Governo Federal & Pactual Research
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Questao Juridica

Principais Leis Ordinarias desde 1993

8.987/1995 — Concesséo de Servicos Publicos / Equilibrio Econdmico-Financeiro
9074/1995 - Concesséo de Servicos Energia Elétrica (PIE, Consumidor Livre)
9.4271996 — Cria Aneel

9478/1997 - Cria CNPE

9648/1998 — ONS / MAE / Desregulamentacao Contratos Iniciais

Leis Mais Recentes:

e 10.604/2002 - Desverticalizacdo D/C / Licitacao Compra / Consumidores Livres /
Subsidio Gas / Fundo Dividendos / Baixa Renda / Ampliacao CNPE

e 10.433/2002 — MAE/Aneel

e 10.438/2002 - Acordo Geral Setor Elétrico/ Leildes/ Proinfa / CDE /| RGR / CRC /
Excedente Itaipu

Qutros Instrumentos:

* Decretos Presidenciais, Portarias (Conta-Grafica)

e Contratos de Concessao

 PPAs ja assinados

« Transicado Aneel (2 Diretores Até Dez/2004 e 3 Até Dez/2005) PACTUAL



Questao Politica
Principais Empresas sob Controle Estadual:

Cemig — Minas Gerais — PSDB

Copel — Paranad — PMDB

Cesp — Sao Paulo — PSDB

EMAE — Sao Paulo — PSDB
Transmissé&o Paulista — PSDB
Celesc- Santa Catarina — PMDB
CEEE - Rio Grande do Sul — PMDB
Ceal — Alagoas — PSB

CEB - Distrito Federal - PMDB
Celg ? — Goias - PSDB

(Estados detentores de ativos de energia elétrica ndo controlados pelo PT.\

Com excecao de Alagoas, todos sao controlados por PSDB/PMDB.
Questao fiscal dos estados sera critica na discussao.

J
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Conclusao
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Ponto Crucial para “Novo Modelo”
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Crescimento de Venda de Energia

14.0% -

12.0% -

10.0% +

Investimento privado no setor depende da evolucao do marco
regulatério. Bancabilidade dos Projetos € o Ponto Essencial.

¢ Chile

8.0% -

6.0% & Bolivia

4.0% - ¢ Argentina ;
¢ Peru . B
o Espanha . .
2.0% P -, ® |talia ¢ Franca * Canada
......... ¢ .Réino Unido
0.0% | | | | RS ‘. ’ | o Alemanha
- 50 100 150 200 250 300 350 400 450 500
Consumo de Energia (000 GWh)
PACTUAL

s 16



