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AGENcIA NACIONAL DE ENERGIA ELETRICA

Nota Técnica n°®593/2019-SCT-SFE-SFF-SRD/ANEEL
Em 27 de agosto de 2019.

Processo: 48500.004227/2019-38.

Assunto: Verificagdo do cumprimento das
cldusulas de eficiéncia na prestagdo do servico
de distribuicdo e na gestdo econdmica e
financeira dos Contratos de Concessdo de
Distribuicdo da Light Servigos de Eletricidade
S.A. edaEnel Distribuicdo Rio S.A., referente ao
ano de 2018.

| - DO OBJETIVO

1. Verificagdo do cumprimento das clausulas de eficiéncia na prestacdo do servico de
distribuicdo e na gestdo econémica e financeira dos Contratos de Concesséo de Distribui¢do da Light
Servigos de Eletricidade S.A. — LIGHT, e da Enel Distribuicéo Rio S.A. — ENEL RJ, referente ao ano de 2018.

Il - DOS FATOS

2. Apos a publicacdo da Lei n® 12.783, de 11 de janeiro de 2013, que dispbe sobre a
prorrogacdo das concessdes de energia elétrica, o Decreto n® 8.461, de 2 de junho de 2015, regulamentou
a prorrogacao das concessdes de distribuicdo de energia elétrica de que trata o art. 7° da referida Lei e
estabeleceu que a aprovagdo dependeria de expressa aceitagdo da concessiondria as condigdes do
contrato.

3. O termo aditivo ao contrato deveria ser definido pela ANEEL, incluindo condigfes de
atendimento a indicadores de qualidade do servico e de desempenho quanto & gestdo econémico-
financeira, critério de racionalidade econdmica, diretrizes para o fortalecimento da governanca
corporativa e regras sobre eficiéncia energética e modernizacéo das instalagdes.

4. A minuta do novo termo aditivo contratual foi aprovada pelo Despacho ANEEL n° 3.540, de

20 de outubro de 2015, consolidando as diretrizes do Decreto n® 8.461/2015, e encaminhado ao Poder
Concedente com vistas & prorrogacdo das concessdes aplicaveis.
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5. Adicionalmente, a Audiéncia Publica (AP) n°® 029/2016 discutiu a possiblidade de estender
a assinatura de termo aditivo ao contrato de concessdo, no que tange a clausula econdmica, as
distribuidoras de energia elétrica que ndo passaram pelo processo de prorrogacdo da concessao, nos
termos da Lei n°® 12.783/2013.

6. Com o advento da AP n® 029/2016, o Despacho ANEEL n° 2.194, de 16 de agosto de 2016,
permitiu as concessionarias ndo alcangadas pela prorrogacdo das concessdes aderirem, por opgdo, a
todos os itens do termo aditivo aprovado pelo Despacho ANEEL n® 3.540/2015, e ndo somente & clausula
econdmica. Em contrapartida, poderia ser estabelecida nova data para a realizacdo das revisoes e
reajustes tarifarios periddicos, sendo que os indicadores previstos deveriam ser objeto de audiéncia
publica para cada concessionéria.

7. Com isso, as concessiondrias LIGHT e ENEL RJ, apresentaram suas consideracdes para
assinatura de termo aditivo aprovado pelo Despacho ANEEL n° 3.540/2015, sendo analisadas,
respectivamente, no ambito dos processos n° 48500.004968/2016-76 e n° 48500.005123/2016-06,
resultando, por fim, na celebrag@o do Quinto Termo Aditivo ao Contrato de Concessdo n®01/1996-ANEEL
para a LIGHT, em 9 de mar¢o de 2017, e do Sexto Termo Aditivo ao Contrato de Concessdo n° 05/1996-
ANEEL para a ENEL RJ, em 14 de margo de 2017.

8. Assim, 0s respectivos termos aditivos trouxeram métricas de melhoria continua a serem
avaliadas ao longo dos 5 (cinco) primeiros anos. Na hipdtese de descumprimento de qualquer uma delas
por dois anos consecutivos, ao longo dos 5 anos ou o descumprimento no 5° (quinto) ano, acarretara a
abertura de processo visando a extingdo da concessao?.

9. A Clausula Décima Oitava do Quinto Termo Aditivo ao Contrato de Concessao n°® 01/1996-
ANEEL, traz as condi¢des de manutencdo contratual para LIGHT:

CLAUSULA DECIMA OITAVA - CONDICOES DE MANUTENGAO CONTRATUAL

Além das disposi¢Bes anteriores deste Contrato, a DISTRIBUIDORA devera observar,
pelo periodo de 5 (cinco) anos contados de 1° de janeiro de 2018, as condicdes
estabelecidas no Anexos Il e, pelo periodo de 3 (trés) anos, as definidas no Anexo Il

Subclausula Primeira - O descumprimento de uma das condi¢bes dispostas nos
Anexos Il e 11l por 2 (dois) anos consecutivos ou de quaisquer das condi¢des ao final
do periodo de 5 (cinco) anos no caso do Anexo Il e, ao término do terceiro ano no caso
do Anexo lll, acarretara a extin¢do da concessdo, respeitadas as disposi¢des deste
Contrato, particularmente o direito a ampla defesa e ao contraditorio.

! No caso da LIGHT, houve reducio no periodo de transi¢do para com o Critério de Eficiéncia com relagio a Gestéo
Econdmico-Financeira.
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Subclausula Segunda - As demais regulacdes de qualidade e econdmico-financeiras
permanecem validas e aplicam-se a DISTRIBUIDORA concomitantemente as
disposicoes dos Anexos Il e lII.

10. A Clausula Décima Oitava do Sexto Termo Aditivo ao Contrato de Concessdao n° 05/1996-
ANEEL, traz as condi¢fes de manutencdo contratual para ENEL RJ:

CLAUSULA DECIMA OITAVA - CONDICOES DE MANUTENGAO CONTRATUAL

Além das disposi¢Bes anteriores deste Contrato, a DISTRIBUIDORA devera observar,
pelo periodo de 5 (cinco) anos contados de 1° de janeiro de 2018, as condicdes
estabelecidas nos Anexos Il e I1l.

Subclausula Primeira - O descumprimento de uma das condi¢bes dispostas nos
Anexos Il e lll por dois anos consecutivos ou de quaisquer das condi¢des ao final do
periodo de cinco anos, acarretara a extingao da concessao, respeitadas as disposi¢des
deste Contrato, particularmente o direito a ampla defesa e ao contraditorio.

Subclausula Segunda - As demais regulacdes de qualidade e econémico-financeiras
permanecem validas e aplicam-se a DISTRIBUIDORA concomitantemente as
disposicoes dos Anexos Il e lll.

11. Os Anexos Il e Il dos termos aditivos estabelecem os Critérios de Eficiéncia na prestacéo
do servigo de distribuigdo e na gestédo econdmica e financeira da concesséo, respectivamente, que devem
ser alcangados pelas concessionarias.

12. Portanto, cabe a ANEEL avaliar anualmente o cumprimento dessas métricas de melhoria
continua.
13. Para 0 ano de 2018 seré avaliado a prestacdo do servi¢o de distribuicdo (DECi e FECi) de

ambas concessionérias e a gestdo econdmica e financeira apenas da LIGHT, uma vez que para a ENEL RJ
este aspecto inicia-se somente em 2019.

1l - DA ANALISE
1.1 - DA EFICIENCIA NA PRESTAGAO DO SERVICO DE DISTRIBUICAO

[11.1.1 Avaliagdo do cumprimento dos limites contratuais estabelecidos para o0s
indicadores de continuidade globais internos DECi e FECi

14. Segundo a Subclausula Primeira da Clausula Décima Oitava dos respectivos termos aditivos,

o descumprimento das condigdes estabelecidas no Anexo Il, que trata dos limites de continuidade,
acarreta a extingdo da concessao. Tais condi¢Oes foram estabelecidas da seguinte forma:
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ANEXO Il - CONDIGOES PARA O CONTRATO — EFICIENCIA NA PRESTACAO DO SERVICO DE
DISTRIBUICAO

CLAUSULA PRIMEIRA — CONTINUIDADE DO FORNECIMENTO
(]

Subclausula Primeira — Serdo avaliados os indicadores DECi — Duragdo Equivalente de
Interrupcéo de Origem Interna por Unidade Consumidora e FECi — Frequéncia Equivalente
de Interrupg¢éo de Origem Interna por Unidade Consumidora.

(]

Subclausula Quarta — O descumprimento do critério de eficiéncia com relacao a qualidade
do servico prestado, por dois anos consecutivos durante o periodo de avaliagdo ou no ano
de 2022, acarretara a extingdo da concessao, nos termos das clausulas Décima Segunda e
Décima Oitava.

Paragrafo Unico — Sera considerada como descumprimento do critério de eficiéncia com
relacdo a qualidade do servico prestado a violagdo do limite de pelo menos um dos
indicadores de continuidade estabelecidos na Tabela I.

15. Em suma, a violagdo do limite de DECi ou do limite de FECi, definidos no contrato,
caracteriza o descumprimento do critério de eficiéncia com relacéo a qualidade do servigo prestado. Ou
seja, para ndo descumprir esse critério em determinado ano, a distribuidora deve cumprir os limites de
ambos os indicadores.

16. Assim, ficou estabelecido que o descumprimento do critério de eficiéncia com relagdo a
qualidade do servigo prestado por dois anos consecutivos ou no quinto ano civil, levam a abertura de
processo de extingdo da concessao.

17. Para as distribuidoras LIGHT e ENEL RJ, o0 ano de 2018 é o primeiro ano de avaliagdo dos
indicadores de continuidade DECi e FECi. A Tabela 1 apresenta, para o ano 2018, os valores apurados de
DECi e FECi e os limites estabelecidos nos contratos para as distribuidoras. As Figuras 1 e 2 apresentam
graficamente os valores apurados e limites de cada distribuidora.

Tabela 1 — Valores apurados e limites de DECi e FECi para o ano 2018

. DECi Apurado | DECi Limite FECi Apurado FECi Limite
Distribuidoras . ~ . ~
(horas) (horas) (interrupgdes) | (interrupcdes)
ENELRJ 13,89 21,08 7,73 11,60
LIGHT 7,76 9,80 4,37 6,01
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DECi Apurado e Limite por Distribuidora do Contrato - 2018
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Figura 1 — Valores apurados e limites de DECi por distribuidora

FECi Apurado e Limite por Distribuidora do Contrato - 2018
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Figura 2 — Valores apurados e limites de FECi por distribuidora

18. Verifica-se que nenhuma das duas distribuidoras descumpriu o critério de eficiéncia com
relacdo a qualidade do servico prestado em 2018.
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19. Ressalta-se que os indicadores apurados foram informados pelas distribuidoras & ANEEL,
estando sujeitos a fiscalizagdo e eventuais alteracbes em caso de identificacdo de irregularidades,
conforme Anexo Il dos novos aditivos.

ANEXO Il - CONDIGOES PARA O COTRATO — EFICIENCIA NA PRESTAGCAO DO SERVICO DE
DISTRIBUICAO

CLAUSULA PRIMEIRA — CONTINUIDADE DO FORNECIMENTO

Subclausula Quinta — A apuragado dos indicadores de continuidade descritos nesse Anexo
sera fiscalizada pela ANEEL, a qual podera, em caso de constatacédo de inconsisténcia na
apuracdo relativa ao periodo de avaliagdo, rever os valores apurados e recomendar a
aplicacdo do disposto na subclausula anterior.

(]

Subclausula Nona — A DISTRIBUIDORA se compromete a encaminhar a ANEEL, até a data
de 15 de fevereiro do ano subsequente ao ano da apuragéo, documento oficial, assinado
pelo Diretor-Presidente e pelos Diretores responsaveis pela apuracdo dos indicadores, o
qual devera confirmar que os indicadores encaminhados para o ano anterior foram
coletados e apurados em conformidade com os procedimentos estabelecidos na regulacéo
da ANEEL.

20. Por meio da Nota Técnica n® 037/2019-SFE/ANEEL (SIC 48534.000967/2019-00),
avaliaram-se os indicadores de continuidade apurados pelas distribuidoras para o ano de 2018. A referida
Nota apresenta a conclusdo de que h falta de confiabilidade nos indicadores de continuidade das
distribuidoras LIGHT e ENEL RJ, dentre outras. Para essas empresas, caberdo acdes adicionais da
fiscalizacdo a fim de melhor verificar os processos de apuragdo. No caso especifico da LIGHT, sera
realizada, em ainda em 2019, uma acéo fiscalizadora para verificar o processo de apuragao.

21. Adicionalmente, as distribuidoras se comprometem a encaminhar, até 15 de fevereiro de
cada ano, correspondéncia assinada pelo Diretor-Presidente e pelos Diretores responsaveis pela apuracéo
dos indicadores, atestando a apuragédo do ano civil anterior em conformidade com os procedimentos da
regulacéo da Agéncia. Neste ponto, as duas distribuidoras estdo adimplentes com essa obrigagéo?.

[11.2 - DA EFICIENCIA NA GESTAO ECONOMICO-FINANCEIRA

[11.2.1 - Avaliagdo do cumprimento dos limites contratuais estabelecidos para o Critério de
Eficiéncia com relagdo a Gestdo Econdmico-Financeira

22. Os Contratos de Concessao aditados da LIGHT e ENEL RJ, embora os tenham sido feitos fora
do @mbito da Lei n® 12.783/2013, uma vez que ndo foram objeto de prorrogag¢io do prazo de concessao,
foram aditados em condi¢Bes similares, e em termos parecidos com o0s que foram prorrogados. Desta

2 ENEL RJ (48513.010111/2019-00), e LIGHT (48513.003511/2019-00).
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forma, a Clausula Décima Oitava de ambos 0s contratos citados, também estabelecem condicdes para a
sua manutengéo, assim como ocorreu com 0s contratos prorrogados no contexto da Lei n® 12.783/2013.

23. O Anexo Il trata das condigdes de manutencédo contratual relativas a qualidade do servico
prestado e o Anexo lll & eficiéncia na gestdo econémica e financeira. Porém, neste ponto, os contratos
aditados aqui mencionados se diferenciam dos demais. Enquanto no caso dos contratos prorrogados, as
metas constantes nos anexos supracitados decorrem diretamente de determinac¢des exaradas no Decreto
n°® 8.461/2015, as metas constantes nos anexos dos contratos renovados decorrem de negociagdes
individuais, instruidas por meio de processo administrativo proprio, mas que foram baseadas nas
determinagdes do Decreto.

[11.2.1.1 — Metas associadas ao Critério de Eficiéncia com relacdo a Gestdo Econdmico-
Financeira constantes no Aditivo Contratual da LIGHT

24, Conforme disposto na Subclausula Segunda da Clausula Primeira do Anexo Il do Quinto
Termo Aditivo do Contrato de Concessdo n® 01/1996-ANEEL, ha metas associadas ao Critério de Eficiéncia
com relacdo a Gestdo Econdmico-Financeira, de acordo com a transcricdo a seguir:

()  {DividaLiquida/ [LAJIDA (-) QRR]} < 1/ (0,8 * SELIC) (até o término de 2018); e

(1) {DividaLiquida / [LAJIDA (-) QRR]} =1 /(1,11 * SELIC) (até o término de 2019 e mantido até
2020)

[11.2.1.2 — Metas associadas ao Critério de Eficiéncia com relacdo a Gestdo Econdmico-
Financeira constantes no Aditivo Contratual da ENEL RJ

25. Conforme disposto na Subcldusula Segunda da Clausula Primeira do Anexo Il do Sexto
Termo Aditivo do Contrato de Concessao n°® 05/1996-ANEEL, ha metas associadas ao Critério de Eficiéncia
com relacdo a Gestdo Econdmico-Financeira, de acordo com a transcricdo a seguir:

()  LAJIDA 2 0 (até o término de 2019 e mantida em 2020, 2021 e 2022);
() [LAJIDA (-) QRR] 2 0 (até o término de 2020 e mantida em 2021 e 2022);
() {Divida Liquida / [LAJIDA (-) QRR]} 5 1 / (0,8 * SELIC) (até o término de 2021); e

(V)  {Divida Liquida / [LAJIDA (-) QRR]} 5 1 / (1,11 * SELIC) (até o término de 2022)

26. No mesmo Anexo Il dos referidos aditivos contratuais, encontram-se as defini¢des dos
termos LAJIDA, QRR, Divida Liquida e Selic. Observa-se também que, embora os Critérios de Eficiéncia
sejam diferentes para um mesmo ano a depender da empresa, as defini¢cbes dos referidos termos sdo
idénticas em ambos os contratos.

27. Como se pode verificar anteriormente, para o ano de 2018 ndo h& ainda uma meta
associada ao Critério de Eficiéncia com relacdo a Gestdo Econdmico-Financeira no Aditivo Contratual da

* A Nota Técnica é um documento emitido pelas Unidades Organizacionais e destina-se a subsidiar as decisfes da Agéncia.
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ENEL RJ, visto que a primeira meta constante no seu aditivo se refere ao ano de 2019 (LAJIDA > 0). Desta
forma, a presente Nota Técnica se limitara a verificar o cumprimento do Critério de Eficiéncia com
relacdo & Gestdo Econdmico-Financeira por parte da LIGHT para o ano de 2018.

[11.2.1.3 — Verificagdo do cumprimento do Critério de Eficiéncia com relacdo a Gestéo
Econdmico-Financeira por parte da LIGHT

28. Com o objetivo de se apurar o cumprimento das referidas metas, seguem abaixo as tabelas
contendo o célculo dos componentes necessarios para a determinacdo da inequacdo contratual
mencionada:

e Célculo do LAJIDA (EBITDA), QRR, Divida Liquida e SELIC

29. Para a determinacdo do LAJIDA, parte-se do resultado da atividade, estorna-se a
depreciacdo e a amortizagéo, e sdo realizados alguns ajustes, conforme contrato de concessao:

Tabela 2: Abertura dos Ajustes Contabeis do LAJIDA de 2018

LIGHT Servigos de Eletricidade S.A. (2018)

Res.daAtividde Q6 16958377597
(+)Deprec.e Amortiz. o ) BLXEXAT/S . 757.309.338,68
(+/-) Previd. Atuarial (-) 61.X5.X.05.04 -

) DY ()6LX5X.0505 . 2406502
+/-) Outros Atuariais (-) 61.X5.X.05.09 -

(-) PCLD, se credor (+) 61X5.X.12.01 -

(

Civeis (

(-) Provisdes de Litigios, se saldo credor Fiscais (
Ambientais  (+) 61X5.X.12.05 -

Regulatérios (

(

(-) Prov. Outros, se credor (+) 61X5.X.12.99 -

(-) Recup. Desp. >1% ROL (+) 61X5.X.15 Limtado -

Ajustes Contébeis - 618.748,99

LAJIDA Ajustado 926.274.365,66
30. A QRR contratual é determinada a partir da QRR do ano da ultima revisdo tarifaria,
atualizada pelo IGP-M até dezembro do ano anterior ao de apuracdo do Critério, conforme Tabela 3 a
sequir:

Tabela 3: QRR para atendimento contratual
LIGHT Servicos de Eletricidade S.A. (2018)
Data Ultima Revisdo 15/03/2017
(5) Base de Remuneracdo Bruta = (1)-(2)-(3)-(4) 15.775.520.159,49
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31. O endividamento liquido € determinado no sentido amplo e leva em conta ndo somente o
endividamento bancario, mas todos os passivos onerosos detidos pela Companhia, além de Ativos e
Passivos Financeiros Setoriais:
Tabela 4: Endividamento (D.L.R.)
LIGHT Servicos de Eletricidade S.A. (2018)

DividaBruta . 9:077.731,040,41

+) Passivos Financeiros Setoriais

(-) Ativos Financeiros 1.308.270.745,78
(-) Ativos Financeiros Setoriais 2.095.525.937,08
Divida Liquida com Regulatorios (DLR) 6.991.695.538,50

32. A SELIC acumulada para o ano de 2018 é obtida no site do Banco Central do Brasil:

Tabela 5: SELIC Acumulada de 2018

http://www.bcb.gov.br/htms/selic/selicacumul.as|

SELIC Acumulada 2018
SELIC

33. A partir dos dados obtidos, verifica-se que no ano de 2018, a LIGHT deveria possuir uma
alavancagem méxima de 19,52x para a inequac&o [DLR / (LAJIDA — QRR)] < 1 / (80% x Selic), referenciado
no Anexo Il do seu Contrato de Concessdo como “Critério de Eficiéncia com relagdo a Gestdo Econémico-
Financeira”, mas, conforme demonstrado na tabela abaixo fechou o ano com alavancagem de 21,30x,
descumprindo, portanto o referido Critério relativamente ao ano de 2018:

Tabela 6: Avaliagdo do “Critério de Eficiéncia” em 2018
LIGHT Servicos de Eletricidade S.A. (2018)

Critério de Eficiéncia na Gestdo Econdémico-Financeira

Divida Liquida com Regulatorios (DLR) ~ 6.991.695.538,50
SELIC 6,40%
QRR 597.956.809,69
LAJIDA Ajustado 926.274.365,66
(1) {DLR / [LAJIDA (-) QRR]} 21,30 x
(2) 1/(0,8*SELIC) 19,52 x

{DLR / [LAJIDA (-) QRR]} <=1/ (0,8 * SELIC) NAO

Resultado 2018 Descumprimento

[11.2.1.4 — Manifestacao da LIGHT acerca do cumprimento do Critério de Eficiéncia com relagéo
a Gestdo Econdmico-Financeira

34. A LIGHT foi comunicada sobre o seu descumprimento contratual por meio do Oficio n°
252/2019-SFF/ANEEL, de 24 de junho de 20193, e se manifestou, inicialmente, por intermédio da Carta G-

3 Protocolo ANEEL 48536.002169/2019-00

* A Nota Técnica é um documento emitido pelas Unidades Organizacionais e destina-se a subsidiar as decisfes da Agéncia.

ARQUIVO ASSINADO DIGITALMENTE. CODIGO DE VERIFICAGAO: 880D085D004F6F95.

CONSULTE EM http://sicnet2.aneel.gov.br/sicnetweb/v.aspx.



48526.005405/2019-00 (VIA 002)

€

AGENcIA NACIONAL DE ENERGIA ELETRICA

Pag. 10 da Nota Técnica n° 593/2019-SCT-SFE-SFF-SRD/ANEEL, de 27/08/2019.

006/19* na qual entende ndo estar sujeita as “condi¢des de prorrogacdo” impostas pelo Decreto n®
8.461/2015, e que, por esta razéo, ndo haveria descumprimento contratual.

35. Na referida Carta, a LIGHT aponta a reuniéo publica de 18 de dezembro de 2018, na qual
foi consolidado entendimento de que o Pardmetro Minimo de Sustentabilidade n&o faria parte do rol de
condicdes de prorrogacdo, conforme item (v) do Despacho n°® 805, de 19 de margo de 2019. Ainda,
segundo o entendimento da Empresa, em seu contrato de concessdo haveria um unico indicador
econdmico-financeiro, conforme trechos abaixo:

“A LIGHT entende que no seu caso especifico, no que diz respeito a eficiéncia da gestao econdmico-
financeira, as covenants presentes em seu Contrato de Concesséo, conforme aditado, devem ser
analisadas estritamente & luz de suas CLAUSULAS SETIMA, DECIMA TERCEIRA e DECIMA OITAVA,
além de seu ANEXO llIl, para o qual todas as referidas clausulas remetem, indicando, claramente,
haver apenas um indicador, bem como a possibilidade de aporte de capital pelo acionista
controlador no ano subsequente, como mecanismo para suprir eventual descumprimento.

()

Assim, o_Unico Indicador econdmico-financeiro para o _ano de 2018 é aguele descrito na
Subclausula Segunda, como uma excecdo a regra geral prevista no caput, com um parametro de
custo da divida menos restritivo, de 0,8 * SELIC.”

36. A LIGHT também afirma que, reforgaria seu ponto de vista, a ANEEL, na negociagédo de seu
aditivo contratual, ter apresentado proposta de trés anos, ao invés de cinco anos, diferentemente do que
ocorreu com as empresas prorrogadas, conforme trecho abaixo:

“Reforca esse ponto de vista a ANEEL, na negociacdo do Aditivo Contratual da LIGHT, ter
apresentado proposta de trajetdria do indicador de 3 (trés) anos em vez de 5 (cinco) anos,
diferente do que foi aplicado em todos os Contratos de Concessdo das Distribuidoras
prorrogadas. Assim, apenas por nao ter davidas sobre o entendimento acima - qual seja,
haver apenas um indicador com a possibilidade de aporte no ano subsequente para suprir
eventual descumprimento - a LIGHT aceitou a trajet6ria mais rigorosa. Isso porque, do
contrario, teria solicitado a manutencao da trajetdria de 5 (cinco) anos, igual a do Contrato de
Concessao das Distribuidoras prorrogadas, ja que, neste cenario, bastaria ter Ebitda maior do
que 0 (zero) para cumprir o indicador do primeiro ano (2018).”

[11.2.1.5 — Posicionamento acerca do cumprimento do Critério de Eficiéncia com relacéo a
Gestédo Econdémico-Financeira

37. Analisada a manifestacdo da Concessiondria, faz-se necessarias algumas ponderacdes
sobre o tema, visto que a assinatura do aditivo contratual da LIGHT se deu de forma individualizada,
instruida por processo administrativo préprio e com base em negociagéo entre as partes.

4 Protocolo ANEEL n° 48513.018434/2019-00
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38. Em relacdo a Nota Técnica n°® 394/2017-SCT-SFF-SRD/ANEEL®, mencionada pela LIGHT,
entende-se nunca ter havido dividas sobre se existiriam apenas um indicador ou dois indicadores nos
textos dos novos contratos de concessdo. A existéncia de dois indicadores sempre foi reconhecida e,
inclusive, tal entendimento fica claro na propria Nota Técnica n® 454/2016-SCT-SFF-SRD-SEM-SFE/ANEELS,
de 14 de dezembro de 2016, (documento da AP n°® 89/2016 que tratou da assinatura do termo aditivo da
LIGHT), onde fica também bastante explicita a motivacdo da utiliza¢do da trajetdria de trés anos ao invés
da trajet6ria de cinco anos, padréo no caso das prorrogadas:

“27. Para o caso dos contratos de concessdo das distribuidoras prorrogadas em dezembro de
2015, exigiu-se aportes de capital pela inobservancia de parametros minimos de
sustentabilidade e o cumprimento de metas anuais definidas por trajetérias de melhoria
continua no prazo maximo de 5 (cinco anos), tendo em vista a condicéo financeira desfavoravel
das empresas (principalmente das estatais).

28. Os parametros minimos de sustentabilidade foram definidos com base na seguinte
inequacao:

()

29. Ja para o atendimento do critério de eficiéncia com relagdo a gestéo econdmico-financeira
mensurada numa trajetdria de melhoria continua, esta foi definida pelas formulas:

()

30. Para a LIGHT, cuja privatizagdo ocorreu ha 20 anos, em 21/05/1996, entendemos que a
concessionaria dispds de tempo suficiente para tornar a sua gestao eficiente e controlar a sua
divida. Dessa forma, ndo faria sentido aplicar a mesma trajetéria das distribuidoras
prorrogadas, cujos anos iniciais exigiram apenas Lucro Antes de Juros, Impostos sobre a Renda,
Depreciagdo e Amortizacdo - LAJIDA Positivo e LAJIDA superior a Quota de Depreciacao
Regulatdria — QRR.

31. Assim, além de se manter a necessidade de aporte de recursos, no caso de descumprimento
de parametros minimos de sustentabilidade, é razoavel que a melhoria continua ocorra em 3
(trés anos) de modo que a trajetéria se inicie no ano civil de 2018 com o enquadramento da
divida, conforme as seguintes métricas:”

39. Em linha com o entendimento exposto anteriormente, de que a ddvida acerca da
interpretacdo contratual jamais girou em torno da existéncia ou ndo de um unico indicador, mas sim em
torno do fato de o indicador “pardmetro minimo de sustentabilidade” (indicador referenciado na Clausula
Sétima e métrica usada para exigéncia de aportes de capital, e portanto, métrica diversa dos “Critérios
de Eficiéncia”, cujo cumprimento é analisado nesta Nota Técnica) para fazer ou ndo parte das condi¢des
de prorrogacao, cita-se 0 Memorando n® 378/2017-ASD/ANEEL’, conforme abaixo.

5 Protocolo ANEEL 48526.005826/2017-00
6 Protocolo ANEEL 48526.006177/2016-00
7 Protocolo ANEEL 48575.005625/2017-00
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“2. Sobre o assunto, registra-se que a referida Nota Técnica recomenda uma analise juridica
aprofundada a respeito do parametro minimo de sustentabilidade econdmica e financeira
disposto no Anexo Il dos Contratos de Concessdo alcancados pela Lei 12.783/2013, bem como
daqueles que assinaram termo aditivo contendo clausulas idénticas, pois poderiam haver duas
interpretacoes:

i. 0 parametro minimo de sustentabilidade é uma condi¢éo de prorrogacdo e por este
motivo sua violacdo acarreta contagem atinente ao descumprimento métrica de eficiéncia
na gestao econdmica e financeira; e

ii. 0 parametro minimo de sustentabilidade ndo é uma condi¢éo de prorrogacao e por este
motivo sua violacdo ndo acarreta contagem atinente ao descumprimento métrica de
eficiéncia na gestdo econdmica e financeira. Assim, tais violacBes seriam passiveis do
processo ordinario de fiscalizagéo e eventual de processo de

falhas e transgressoes.”

40. Além disso, ndo é correto afirmar que a Concessionaria ndo tivesse ciéncia das
consequéncias do ndo cumprimento de seu contrato de concesséo e da severidade de suas clausulas, visto
que em Carta protocolada em 10 de outubro de 2016, protocolo 48513.025761/2016-00, a prépria LIGHT
afirma que:

“60. Nesse contexto, considerando que:

0] 0 modelo de aditivo contratual prevé clausulas de extingdo da concessdo no caso
de ndo cumprimento dos limites regulatorios, sendo particularmente severo no 5°
ano, 2021;

(i) a aplicagdo da metodologia utilizada pela ANEEL para definir as metas de qualidade
das concessionarias que renovaram sua concessdo por 30 anos levaria a
determinacéo de um DEC de 7,05 horas para a LIGHT em 2021, incompativel com a
complexidade socioecondmica de sua concessao, conferindo elevado risco adicional
a concessionaria; e

(iii) mesmo que a LIGHT aceitasse tal risco, apenas a titulo de hipétese, o atingimento
do DEC de 7,05 horas ndo seria benéfico para seus consumidores, pois seria
contrario aos principios de eficiéncia e modicidade previstos na Lei n° 8.987" a LIGHT
entente que a flexibilizacdo das metas de DEC que constardo de seu aditivo
contratual, tornando-as aderentes aquelas pactuadas no ambito do Plano de
Resultados, €é condicdo necessaria para viabilizar sua assinatura e,
consequentemente, promover o equilibrio econdmico-financeiro de sua
concessao, indispensavel para sua sustentabilidade.”

41. Deste modo, n&o ha davidas por parte da SFF/ANEEL acerca da interpretacdo do Quinto

Termo Aditivo ao Contrato de Concessdo n°® 01/1996-ANEEL, no tocante ao Critério de Eficiéncia com
relacdo a Gestdo Econdmico-Financeira. Tampouco, restam duvidas da clareza das consequéncias do ndo
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cumprimento contratual e das motivagdes que levaram a Concessionaria a aceitar termos mais restritivos,
qual sejam, flexibilizagbes nas metodologias do PRORET a fim de promover o equilibrio econémico-
financeiro da concesséo.

42. Apenas a flexibilizacdo dos limites de perdas ndo técnicas de 34,17% para 37,02% do
mercado BT faturado teria um potencial de gerar um adicional de receita de aproximadamente R$ 70
milhdes/ano® a partir da data da Revisdo Tarifaria Periddica de 2017, ocorrida em 15 de marco de 2017,
por exemplo, o que justificaria a aceitacdo das condi¢cbes mais restritivas impostas no ambito da
negociacao ocorrida.

43. Analisada a manifestacdo da LIGHT, conclui-se, portanto, que houve descumprimento do
Critério de Eficiéncia com relacdo a Gestdo Econdmico-Financeira constantes no Anexo I, referente ao
ano de 2018, cujo descumprimento por dois anos consecutivos ou ao término do terceiro ano, acarretara
a extincdo da concesséo.

[11.2.1.6 — Consideragdes acerca do contexto econdmico-financeiro da LIGHT

44, Em 24 de julho de 2019, foi enviado a LIGHT S.A. (controladora da Concessionaria LIGHT) o
Oficio n® 277/2019-SFF/ANEEL, o qual solicitava ao acionista controlador informac6es acerca de aportes
realizados na LIGHT, com base no Parametro Minimo de Sustentabilidade previsto contratualmente.

45. Em 07 de agosto de 2019, representantes da LIGHT estiveram presentes na SFF/ANEEL,
detalhando a capitalizacdo ocorrida em julho de 2019. Foi deliberado o aumento do capital social da
Concessionaria, mediante subscri¢do e integralizagdo de 169.201.768.491 a¢Bes ordindrias totalizando R$
1.832.000.000,00 (um bilh&o e oitocentos e trinta e dois milhdes de reais). Segundo representantes da
LIGHT, praticamente todo o valor sera aportado na Concessionéria, tendo como objetivo primordial a
reducdo gradual da alavancagem da empresa e o0 comprometimento com a melhoria do desempenho
operacional no longo prazo.

46. Posteriormente, foi enviada a Carta GR-012/19, de 08 de agosto de 2019°, na qual a LIGHT
formalizou alguns fatos e argumentos expostos na referida reunido, além de trazer novamente alguns
argumentos ja refutados anteriormente nesta Nota Técnica.

47, A Concessionaria encerrou o exercicio de 2018 com uma alavancagem® de 21,30,
enquanto o contrato exigia um méaximo de 19,52x. O contrato de concessdo prevé a verificacdo do
atendimento as inequagdes dos Critérios de Eficiéncia com relacdo & Gestao Econdmico-Financeira a cada
doze meses, a contar do ano civil subsequente ao de vigéncia do aditivo contratual, portanto, uma
verificacdo que se d& em periodos discretos, e ndo uma verificagdo em periodo continuo (existem
portanto, janelas pré-definidas para a verificagdo dos indicadores).

8 [+/- 14.000.000 MWH (BT) * (37,02% - 34,17%) * R$ / MWH 175,03]
° Protocolo ANEEL n° 48513.024281/2019-00
10 Considerando o mltiplo {DLR / (LAJIDA — QRR)}
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48. Desta forma, na verificacdo realizada em dez/2018, a LIGHT apresentou um “déficit” de
EBITDA de aproximadamente R$ 29,6 milhdes, o que equivaleria a dizer que a DLR da Concessionéria
estaria aproximadamente R$ 579 milhdes acima do patamar determinado pelo contrato de concessao,
portanto, fora da trajetoria de sustentabilidade, uma vez que ainda se considera o custo parcial de 80%
da SELIC.

49, Assim, para o cumprimento do Critério de Eficiéncia referente a 2018, a LIGHT deveria ter
reduzido seu endividamento (por meio de aportes, alienagéo de ativos, ou qualquer outra forma) najanela
de 12 meses a contar do inicio do ano civil de 2018 (ou seja, ao longo do ano de 2018).

50. Ocorre que, sete meses ap6s o fechamento de 2018, em julho de 2019, houve a
capitalizacdo da LIGHT S.A. e, segundo representantes da Companhia haverd um aporte de praticamente
a totalidade dos recursos na Concessionaria, ou seja, um aporte de aproximadamente R$ 1,8 bilhdo
(equivalente a mais de trés vezes o desequilibrio de 2018).

51. Embora o aporte seja de valor elevado, a alavancagem exigida para o ano de 2019
considerando uma SELIC de 6,00% + spread de 111% estaria na casa de 15,02x (1 / (1,11 * SELIC).
Considerando a DLR de R$ 7,27 bilhdes (1719) e todo o aporte sendo utilizado para reducdo do
endividamento, a DLR se reduziria a R$ 5,4 bilhdes. Dado o atual patamar atual da QRR da Concessionaria
de aproximadamente R$ 600 milhdes, o EBITDA de 2019 deveria ser de aproximadamente R$ 960 milhbes
para o cumprimento do Critério de Eficiéncia contratual relativo ao ano de 2019. E um valor um tanto
elevado, visto que o EBITDA da LIGHT até 2T19 totalizou R$ 321 milhdes (reducdo de 30% quando
comparado ao EBITDA de 2718, de R$ 454 milhdes).

IV - DO FUNDAMENTO LEGAL

52. A presente Nota Técnica fundamenta-se nos seguintes dispositivos legais:

a) Lein®12.783, de 11 de janeiro de 2013;

b) Decreto n®8.461, de 2 de junho de 2015;

c) Quinto Termo Aditivo ao Contrato de Concessdo n° 01/1996-ANEEL;
d) Sexto Termo Aditivo ao Contrato de Concessdo n° 05/1996-ANEEL;
e) Despacho ANEEL n° 3.540, de 20 de outubro de 2015; e

f) Despacho ANEEL n°©2.194, de 16 de agosto de 2016.

V - DA CONCLUSAO

53. Da analise quanto ao cumprimento do critério de eficiéncia na prestacdo do servico de
distribuicdo pelas distribuidoras LIGHT e ENEL RJ, concluimos que:

a) Com base nos indicadores informados pelas empresas, os limites contratuais de DECi e
FECi para o ano de 2018 foram atendidos;
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b) A SFE concluiu que ha falta de confiabilidade nos indicadores de continuidade apurados
e informados pelas distribuidoras LIGHT e ENEL RJ, devendo ser realizadas acgGes
adicionais a fim de melhor verificar os processos de apuracéo, o que poder alterar o
resultado apresentado nesta Nota Técnica com rela¢do ao cumprimento do critério de
eficiéncia na prestacdo do servico de distribui¢do para essas concessiondrias. No caso
da LIGHT, sera realizada uma acao fiscalizadora ainda no ano de 2019.

54, Quanto ao Critério de Eficiéncia com relacdo a Gestdo Econdmico-Financeira, ndo ha
analise do cumprimento a ser verificado para a ENEL RJ, referente ao ano de 2018, visto que a avaliacdo
do referido Critério se iniciard em 2020 sobre a competéncia de 2019, conforme previsdo contratual. J&
no caso da LIGHT, o Critério de Eficiéncia para o ano de 2018 é definido por “Divida Liquida / [LAJIDA (-)
QRR] <1/ (0,8 * SELIC)”, sendo que 0 maximo permitido foi de 19,52x. A LIGHT atingiu 21,3x, portanto,
ocorreu o descumprimento do Critério de Eficiéncia para o ano de 2018, cuja repeti¢do por dois anos
consecutivos acarreta a extingdo da concessao.

VI - DA RECOMENDAGAO

55. Recomenda-se 0 encaminhamento desta Nota Técnica para apreciacdo da Diretoria da
ANEEL quanto a analise apresentada para o ano de 2018 referente as clusulas de eficiéncia na prestacéo
do servigo de distribuicéo e na gestdo econdmica e financeira dos contratos de concesséo de distribuigao
da Light Servigos de Eletricidade S.A. e da Enel Distribuigéo Rio S.A.
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