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Resumo
Este artigo apresenta uma análise de sensibilidade dos dados utilizados na determinação do componente 
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 do Fator X, considerando a metodologia que vem sendo aplicada no segundo ciclo de revisão tarifária da distribuidoras de energia elétrica no Brasil. Utiliza-se para tanto a metodologia de planejamento de experimentos, através da qual é possível verificar as interações e os principais impactos das diversas variáveis, de forma simultânea. Além disso, os resultados indicam os valores máximos e mínimos possíveis de serem alcançados, considerando todas as possibilidades possíveis de combinações entre as variáveis. Desta forma, as empresas reguladas e o regulador passam a entender a influência de cada uma das variáveis que determinam o resultado do componente 
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 do Fator X, estabelecido na revisão tarifária periódica. 
1. Introdução
A regulação Price-Cap, aplicada inicialmente no Reino Unido, consiste na definição de um preço-teto inicial (
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) para os preços médios da empresa regulada. Esse preço é corrigido (
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) a cada ano do intervalo regulatório (em geral de cinco anos), por um índice que reflita a variação da inflação (Retail Price Index - RPI) menos um fator (Fator X), referente ao ganho de produtividade esperado para o período  (BEESLEY, 1989). Este tipo de regulação é também conhecida como RPI-X, e pode ser traduzida pela fórmula abaixo:
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	Equação 1


Este tipo de regulação surgiu como uma alternativa à tradicional regulação pela Taxa Interna de Retorno (Rate of Return), aplicada usualmente nos Estados Unidos, inserindo incentivos a ações eficientes e produtivas por parte das empresas reguladas, uma vez que estas poderiam apropriar-se de parte da redução de custos e de ganhos de produtividades que viessem a ocorrer entre os períodos de revisões de tarifas.

Até o final da década de 90, apesar da já relativa popularidade do mecanismo price-cap, a literatura econômica era bastante limitada em relação a como se determinar o Fator X. Foi então que Bernstein e Sappington, em seu artigo seminal, demostraram que o Fator X deveria refletir: (1) a diferença entre o aumento da produtividade total da indústria e o aumento da produtividade do restante da economia; e (2) a diferença entra a varição dos preços dos insumos da indústria regulada e a variação dos preços dos insumos geralmente incorridos pelas demais empresas (BERNSTEIN, 1999).

Infelizmente, a teoria apresentada por Bernstein e Sappington é raramente aplicada na prática, por diversas dificuldades as quais não serão tratadas nesse trabalho. Apesar disso, as linhas gerais da teoria são utilizadas para a definição do Fator X em vários países, e sendo assim diversos métodos têm sido aplicados na identificação de um nível eficiente de custos operacionais
 e na mensuração da distância entre cada empresa e o referido nível (JOSKOW, 2006). Com base na distância em relação ao nível eficiente defini-se então o valor de X para que a empresa atinja, em um determinado período, a eficiência desejada.
As técnicas de benchmarking aplicadas às empresas de distribuição de energia podem ser agrupadas em dois grandes conjuntos. O mais popular – usado no Reino Unido, Noruega e Australia – consiste na utilização de metodologias de definição de uma fronteira de custos eficientes, como Mínimos Quadrados Ordinários Corrigidos (COLS), Fronteira Estocástica (SFA) ou Análise Envoltória de Dados (DEA). Esse conjunto de metodologias utiliza a comparação entre várias empresas de um mesmo grupo (normalmente as empresas do pais em questão) para construção da fronteira com a qual são comparadas individualmente as redes. Os modelos alternativos aos de determinação da fronteira de eificência são os de construção de uma empresa de referência. Órgão reguladores na Espanha, Chile e Suécia têm desenvolvido diferentes modelos de empresa de referência, enquanto a Alemanha tem discutido a aplicação de tais modelos (JAMASB, 2008).
2. O Modelo de Regulação Brasileiro
O modelo de regulação da atividade de distribuição de energia aplicado no Brasil é um price-cap, aplicado sobre os itens de custos considerados gerenciáveis (Parcela B, composta basicamente pelos custos operacionais, custos de capital e depreciação), somado a um mecanismo de pass-through, aplicado sobre os custos considerados não-gerenciáveis (Parcela A, composta basicamente por compra de energia, custos com transmissão e encargos setoriais). O intervalo regulatório, definido nos contratos de concessão das distribuidoras brasileiras é, em média, de cinco anos.
Nos processos de Revisão Tarifária Periódica (RTP), é definido o nível tarifário, composto da Parcela A e da Parcela B, e a estrutura tarifária, baseada nos Custos Marginais de Capacidade (PESSANHA, 2004). Nesse momento, também é determinado o Fator X, a ser aplicado nos Reajustes Tarifários Anuais, que ocorrem nos anos entre revisões. A RTP tem a finalidade de definir o equilíbrio econômico-financeiro da concessão, considerando custos eficientes e investimentos prudentes, além de uma rentabilidade adequada para o negócio.

Entre as variáveis definidas durante o processo de RTP está o montante para cobertura dos custos operacionais. Para estabelecê-lo a ANEEL utiliza o modelo de empresa de referência, através do qual, com base nas características físicas da área de concessão (mercado e ativos em operação), são definidos os processos e atividades inerentes ao negócio, os custos eficientes associados a cada um deles, e a estrutura de pessoal e recursos para a execução dos mesmos. Os custos resultantes do modelo são aqueles utilizados pela ANEEL no estabelecimento do nível tarifário.

Dessa forma, o regulador captura a maior parte dos possíveis ganhos de eficiência já no processo de revisão (fazendo 
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 o custo médio eficiente). No entanto, como a distribuição de energia elétrica é um monopólio natural forte (possui custos médios decrescentes), e o mercado irá crescer ao longo do intervalo regulatório (passando de 
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 para 
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), a distribuidora obterá ganhos de escala, como ilustra a figura abaixo: 
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Figura 1 – Ganho de Escala 
Visando compartilhar o referido ganho com o consumidor, a ANEEL calcula, no processo de RTP (ficando fixo por todo o intervalo regulatório), o Fator 
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, que considera o aumento de mercado, decorrente do incremento do consumo de energia elétrica, seja pelo aumento do consumo dos consumidores existentes, ou seja, pela conexão de novos consumidores ao sistema. No entanto, o Fator X no Brasil ainda possui outro componente, o 
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, calculado anualmente no processo de reajuste tarifário, e que reflete a aplicação do IPCA para a parcela de mão-de-obra referente aos custos de operação e manutenção da distribuidora. Por fim, o Fator X é calculado anualmente com base na equação abaixo, com base na Resolução nº 234/2006.
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	Equação 2


Calculado o Fator X, é possível então proceder-se ao cálculo do índice médio de correção das tarifas nos anos de reajuste, o Índice de Reajuste Tarifário (IRT), com base na equação abaixo: 
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	Equação 3


Onde:
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VPA

: Valor dos itens da Parcela A para os doze meses seguintes à data do reajuste;
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VPB

: Valor dos itens da Parcela B para os doze meses anteriores à data do reajuste;
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: Índice de correção inflacionária. No caso, o Índice Geral de Preços de Mercado – IGPM;
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: Fator X;
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: Receita Anual, calculada com base na aplicação das tarifas vigentes ao mercado.

Este artigo aborda a metodologia de determinação do componente 
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 do Fator X para o novo ciclo tarifário
, analisando as influências das diversas variáveis em seu resultado. Realizou-se, em um primeiro momento, uma análise de sensibilidade tradicional das variáveis que determinam o
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, obtendo-se os impactos individuais de cada uma no resultado do componente. Posteriormente, por meio da técnica de planejamento de experimentos, realizaram-se novas simulações considerando os impactos simultâneos das variáveis, obtendo-se desta forma resultados mais completos. 
3. Análise da Metodologia do Componente Xe Proposta para o Novo Ciclo Tarifário
No ano de 2007 iniciou-se o segundo ciclo de revisões tarifárias das distribuidoras de energia elétrica do Brasil. Para as distribuidoras que passaram pelo processo de revisão durante o ano de 2007 o Fator 
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 foi calculado com a metodologia da Resolução nº 055/2004. No entanto, no âmbito da Audiência Pública nº 052/2007, a ANEEL deu publicidade à Nota Técnica nº 350/2007, a qual apresenta algumas alterações com relação ao cálculo do componente 
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. A metodologia do Fluxo de Caixa Descontado do tipo foward looking foi mantida, sendo apresentada uma nova formulação para expressá-lo, como também proposto mecanismos de verificação de consistências das informações enviadas pelas distribuidoras, com o intuito de reduzir o efeito da assimetria de informações. 
Além disso, no supracitado documento, a ANEEL incorpora as alterações regulamentadas pela Resolução 234/2006, que estabelece as metodologias aplicáveis ao segundo ciclo de Revisão Tarifária Periódica das distribuidoras. Essas alterações correspondem, por exemplo, a “blindagem” da base de remuneração regulatória e a atualização do valor do Custo Médio Ponderado de Capital (WACC) para 9,95%. Apesar de ainda não ter ocorrido o término da AP 052/2007, a ANEEL já vem aplicando a metodologia com as alterações descritas nos processos de revisão desde o início do ano de 2008.
3.1 Nova formulação para o cálculo do Xe
O componente 
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 é calculado por meio da metodologia do Fluxo de Caixa Descontado (FCD), do tipo foward looking, definido de acordo com a seguinte expressão: 
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	Equação 4


Onde:
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	Equação 5
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	Equação 6


onde RO é a receita operacional, P é a tarifa média de distribuição, Q é o mercado consumidor de energia elétrica, RBC é a remuneração bruta do capital, A é a base de remuneração de ativos, rWACC é a taxa de desconto regulatória, T é a taxa de impostos, D é a depreciação e O&M são os custos operacionais.
Esta equação é equivalente à aplicada no ciclo anterior, porém escrita de uma forma a explicitar os fluxos de receitas e despesas ao longo do período tarifário, para os quais o valor presente deve se igualar.
3.2 Projeção das principais variáveis do fluxo de caixa para determinação do Xe
A ANEEL propôs alterações na metodologia de determinação das projeções dos custos operacionais eficientes, dos investimentos em expansão e em renovação, e da Base de Remuneração Regulatória. Além disso, descreve uma série de métodos estatísticos que podem ser aplicados pela Agência para a verificação da consistência das informações encaminhadas pelas distribuidoras.
Com relação às projeções das variáveis do FCD do componente 
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, destacam-se os seguintes pontos: (i) alterações na projeção dos investimentos em expansão dos ativos de distribuição e a exclusão da fórmula que determina a projeção dos investimentos em renovação; (ii) alterações na projeção da Base de Ativos das Distribuidoras, considerando as baixas dos ativos 100% (cem por cento) depreciados e os efeitos destas na depreciação acumulada; (iii) inserção de mecanismos de verificação de consistências das informações enviadas pelas distribuidoras a fim de se reduzir o efeito da assimetria de informações.

3.2.1 Análise de sensibilidade das principais variáveis do componente Xe - Método tradicional.
A presente análise de sensibilidade consiste em verificar o impacto individual das principais variáveis do componente 
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 sobre o seu resultado, aplicando o método tradicional. As análises foram feitas utilizando-se os dados da Revisão Tarifária da ELETROPAULO, aplicados a nova metodologia de FCD para o cálculo do componente 
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 confome equação 4. Para isso, foi necessário assumir as seguintes premissas: (i) a taxa de baixa dos ativos e a taxa de baixa da depreciação acumulada foi estipulada em 2%; (ii) o índice de produtividade dos custos operacionais foi determinado em 1,35%; (iii) exclusão dos investimentos relacionados a renovação dos ativos e (iv) alocação uniforme dos investimentos ao longo do periodo tarifário.
Além disso, a fim de facilitar a análise das variáveis, considerou-se (i) o mercado de forma agregada
 e com crescimento a uma taxa constante; (ii) os investimentos totais (correspondente à soma dos investimentos em baixa, média e alta tensão) e (iii) que os valores correspondentes aos ativos “terrenos e servidões” e “almoxarifado em operação” são proporcionais ao Ativo Imobilizado em Serviço (AIS).
Dessa forma, o valor provisório do componente 
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 para a ELETROPAULO determinado pela ANEEL no processo de RTP em 2007, passou de 2,42% para 2,72%.
Os resultados das análises de sensibilidade individuais podem ser demonstrados graficamente, conforme Fig. 2. Verifica-se que o 
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 varia de forma diretamente proporcional com o aumento do WACC e do AIS. O efeito ocorre pelo fato de que, ao aumertar o WACC ou AIS eleva-se o custo médio inicial, e, como os investimentos continuam constante ao londo do fluxo, o ganho de produtividade passa a ser maior, resultando em um maior compartilhamento com os consumidores. Pode-se ainda medir o grau de relação da variável com a resposta, neste caso a relação do WACC é baixa, enquanto que do AIS, por exemplo, é alta. 
Já em relação aos investimentos, o 
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 varia de forma inversamente proporcional, e com grande intensidade. O comportamento era de se esperar, já que, quanto maior os níveis de investimentos necessários para o antendimento do aumento de mercado, menor será o ganho de escala obtido.
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Figura 2: Análise de sensibilidade das variáveis do FCD do Xe
A Tabela abaixo apresenta a correlação para todas as variáveis do FCD, sendo positiva nos casos em que ocorre variação diretamente proporcional e negativa quando a variação é inversa. Também é apresentado o grau da correlação.
Tabela 1: Análise das variáveis no resultado do Xe

	VARIÁVEIS
	CORRELAÇÃO
	GRAU

	Ativo Imobilizado em Serviço (AIS)
	+
	baixa

	Taxa de Depreciação (QR)
	+
	alta

	Custo de Capital (WACC)
	+
	baixa

	Taxa de Impostos (TI)
	+
	baixa

	Custos Operacionais (ER)
	-
	média

	Perdas de Receitas Irrecuperáveis (RI)
	nula
	nulo

	Capital de Giro (CG)
	-
	baixa

	Índice de Produtividade (IP)
	-
	baixa

	Taxa de Baixa dos Ativos (TBA)
	+
	média

	Taxa de Baixa da Depreciação Acumulada (TBD)
	-
	baixa

	Mercado de Energia Elétrica (MER)
	nula
	nulo

	Taxa de Crescimento de Mercado (TMER)
	+
	alta

	Quantidade de Consumidores (CON)
	nula
	nulo

	Taxa de Crescimento da Quantidade de Consumidores (TCON)
	-
	média

	Investimentos Totais (INV)
	-
	alta


Verifica-se por esta análise que as variáveis “mercado de energia elétrica” e “número de consumidores” não exercem qualquer influência sobre o resultado do componente 
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 do Fator X. Na verdade, o que influencia o resultado são as taxas de crescimento pelas quais essas variáveis são projetadas. A variável “receitas irrecuperáveis” também não influencia a resposta, já que é projetada da mesma forma dos dois lados da equação 4.
Ao contrário do esperado, as taxas de crescimento do número de consumidores não explicam o crescimento do mercado de energia elétrica, e por conseguinte, não refletem no ganho de escala de negócio da distribuidora, no âmbito do componente Xe. Além disso, a taxa de crescimento do número de consumidores é o vetor para a projeção dos custos operacionais do FCD do componente Xe. 

Esta análise, no entanto, não é a maneira ideal de se verificar as influências na resposta frente às alterações das variáveis do FCD do componente 
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, pois desconsidera as interações entre as variáveis. Por meio da aplicação do método de Planejamento de Experimentos (Design of Experiments - DOE), é possível variar todos os fatores simultaneamente, permitindo uma análise de sensibilidade mais completa.
4. Planejamento de Experimentos - DOE
O DOE fornece um método para investigar simultaneamente os efeitos de múltiplas variáveis na resposta do experimento que se está realizando. Esses experimentos consistem em uma série de ensaios, ou testes, nos quais são feitas alterações intencionais nas variáveis de entrada ou fatores, e os dados são coletados em cada ensaio. Para fins do presente estudo o DOE será usado para verificar quais são as variáveis que mais influenciam no resultado do componente 
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, para então determinar quais são as combinações de variáveis de entrada que maximizam e minimizam os resultados.
Esta é uma técnica relativamente antiga, desenvolvida a partir da década de 20 por importantes pesquisadores na área de estatística como Fisher, Box, Hunter e Taguchi, entre outros. Desenvolvendo pesquisa no Rothamsted Agricultural Experiment Station, em Londres, Sir Ronald A. Fisher, foi o inovador no uso dos métodos estatísticos e da análise de dados desenvolvendo o primeiro uso da análise e variância, assim como os primeiros métodos de estatística para DOE. Em 1933, Fisher levou seu trabalho para a Universidade de Londres onde o DOE foi aplicado na agricultura e na ciência biológica, tendo alcançado enorme sucesso. A primeira aplicação prática do DOE data de 1930, na British Textile. Depois da Segunda Guerra mundial, o DOE foi introduzido na indústria química e nos processos industriais de empresas nos Estados Unidos e Europa. O interesse crescente pelo DOE ocorreu também no Brasil e no resto do mundo. Atualmente as organizações aumentam em muito a sua produtividade com essa ferramenta.
Com o advento dos modernos programas computacionais voltados para a área como o Minitab, Statistica, SPSS, SAS tal técnica tornou-se acessível para o público em geral não tão especializado que tem utilizado-a nas mais diferentes áreas. Tais programas, realizando automaticamente os diversos cálculos estatísticos possibilitam que as aplicações sejam interpretadas com rapidez (CHAN, 2001).
4.1 Aplicação de DOE em Simulações

Apesar da grande quantidade de trabalhos bem sucedidos relacionadas com aplicações industriais, DOE ainda não é usado em simulação com a mesma freqüência e facilidade. A falta de uso de DOE para simulação decorre de três razões: (i) Analistas de simulação não estão convencidos dos benefícios de DOE; (ii) A pesquisa em DOE é freqüentemente encontrada em revistas especializadas, raramente lidas por especialistas em simulação; (iii) A maioria dos DOE’s foram originariamente desenvolvidos para aplicações do “mundo-real” e não para parametrização de simulação (KLEIJNEN, 2005).
DOE pode revelar detalhes sutis do comportamento de um modelo, causar discussão detalhada das implicações dos parâmetros de um modelo, ajudar no levantamento de questões a serem investigadas, confirmar ou confrontar as expectativas dos efeitos de fatores, e ainda descobrir problemas na lógica de programas. O projeto adequado para uma aplicação específica é muito melhor do que tentativa e erro.
Uma outra importante idéia em se usar DOE para simulação é que seu objetivo principal não é otimização. No uso de DOE os esforços são dedicados a encontrar soluções robustas, ao invés de soluções ótimas. Uma solução robusta avalia todas as condições iniciais como fatores adicionais ao se rodar a simulação. As condições iniciais são consideradas fatores de ruídos (ao invés de fatores principais), pois eles são considerados desconhecidos ou incontroláveis. Um sistema robusto funciona adequadamente diante de condições de ruído. Dessa forma, implementando uma solução robusta é pouco provável de apresentar resultados não previsíveis.
Nos casos em que os experimentos envolvem dois ou mais fatores, utiliza-se a técnica de experimento fatorial, que é uma importante ferramenta para este tipo de simulação.

Neste trabalho o foco do DOE é a análise dos fatores do FCD do componente 
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, considerando as diversas combinações possíveis, de forma a identificar os efeitos principais (main efects) e as interações entre os fatores. O efeito de um fator é definido como uma mudança na resposta produzida por uma mudança do nível do mesmo. Em alguns experimentos, quando a diferença na resposta entre os níveis de um fator não é o mesma para os níveis de um outro fator, então existe uma interação entre os fatores. O conceito de interação, a fim de simplificar, pode ser explicado por meio do gráfico abaixo. Considere dois fatores A e B, e que ambos tenham dois níveis: mínimo (MIN) e máximo (MAX). Note pela Figura 3 que BMIN e BMAX são aproximadamente paralelos, indicando que os fatores A e B não interagem significativamente. Por outro lado, na Figura 4 BMIN e BMAX não são paralelos, indicando que existe interação entre os fatores A e B.
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Figura 3: Experimento sem Interação 
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Figura 4: Experimento com Interação


4.2 Análises de Sensibilidade Aplicando DOE
Nesta análise é aplicada a técnica de experimento fatorial, em que todas as combinações possíveis dos níveis dos fatores são investigadas. Para a definição dos níveis das variáveis do FCD do componente 
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, considerou-se que o nível baixo é -10% do valor médio, e o nível alto +10% do valor médio, conforme tabela abaixo:
Tabela 2: Definição dos níveis dos fatores do experimento
	VARIÁVEIS
	CASO BASE
	Nível Baixo
	Nível Alto

	AIS
	R$ 11.989.042.616,17
	R$ 10.790.138.354,55
	R$ 13.187.946.877,79

	QR
	4,31%
	3,88%
	4,74%

	WACC
	9,95%
	8,96%
	10,95%

	TI
	34,00%
	30,60%
	37,40%

	ER
	R$ 852.501.323,79
	R$ 767.251.191,41
	R$ 937.751.456,16

	RI
	R$ 49.446.081,29
	R$ 44.501.473,16
	R$ 54.390.689,42

	CG
	5,00%
	4,50%
	5,50%

	IP
	-1,35%
	-1,49%
	-1,22%

	TBA
	2,00%
	1,80%
	2,20%

	TBD
	2,00%
	1,80%
	2,20%

	MER
	39.768.288,00
	35.791.459,20
	43.745.116,80

	TMER
	3,60%
	3,24%
	3,96%

	CON
	5.603.835,95
	5.043.452,36
	6.164.219,55

	TCON
	2,65%
	2,39%
	2,92%

	INV
	R$ 390.482.786,02
	R$ 351.434.507,42
	R$ 429.531.064,62


O próximo passo da análise é construir um diagrama de Pareto, que indica quais fatores influenciam as respostas. Quaisquer fatores que se estendam além da linha de referencia são significativos ao nível padrão de 0,05. Estes podem ser considerados como fatores principais, ao passo que os fatores aquém da linha de referência são considerados como fatores de ruído e, portanto, podem ser eliminados da análise.
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Figura 5 – Gráfico de Pareto para os efeitos das variáveis (em desvio padrão)

Verifica-se, portanto, que podem ser desconsideradas das análises as variáveis “mercado de energia elétrica”, “receitas irrecuperáveis”, “número de consumidores” e “ taxa de impostos”. Apesar de intuitivamento o mercado ser uma variável das mais significativas, o seu valor absoluto em si não influencia no resultado, mas sim as suas taxas de projeção de crescimento.
A influência dos fatores sobre o resultado pode também ser observada por meio do gráfico de probabilidade normal, abaixo, onde se verifica quais são significantes ou não. Ainda indica o impacto dos fatores nos resultados. Aqueles que se encontram à esquerda do eixo variam de forma inversamente proporcional a resposta, e os que estão à direita variam a resposta de forma diretamente proprocional. Estes resultados coincidem com aqueles da Tabela 1.
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Figura 6: Gráfico de Probabilidade Normal

Demontram-se, por meio Figura abaixo, os resultados dos efeitos principais na resposta do componente 
[image: image47.wmf]e

X

: 


[image: image48.wmf]1

,

3

1

8

7

9

E

+

1

0

1

,

0

7

9

0

1

E

+

1

0

0

,

0

3

0

0

0

,

0

2

7

5

0

,

0

2

5

0

0

,

0

4

7

4

0

,

0

3

8

8

0

,

1

0

9

5

0

,

0

8

9

6

9

3

7

7

5

1

4

5

6

7

6

7

2

5

1

1

9

1

0

,

0

5

5

0

,

0

4

5

0

,

0

3

0

0

0

,

0

2

7

5

0

,

0

2

5

0

-

0

,

0

1

2

-

0

,

0

1

5

0

,

0

2

2

0

,

0

1

8

0

,

0

2

2

0

,

0

1

8

0

,

0

3

9

6

0

,

0

3

2

4

0

,

0

3

0

0

0

,

0

2

7

5

0

,

0

2

5

0

0

,

0

2

9

2

0

,

0

2

3

9

4

2

9

5

3

1

0

6

5

3

5

1

4

3

4

5

0

7

A

I

S

M

e

a

n

Q

R

W

A

C

C

E

R

C

G

I

P

T

B

A

T

B

D

T

M

E

R

T

C

O

N

I

N

V

M

a

i

n

 

E

f

f

e

c

t

s

 

P

l

o

t

 

f

o

r

 

X

e

D

a

t

a

 

M

e

a

n

s


Figura 7: Análises das Variáveis Principais
As interações entre os fatores principais podem ser observadas pela figura abaixo: 


[image: image49.wmf]0

,

0

4

7

4

0

,

0

3

8

8

0

,

1

0

9

5

0

,

0

8

9

6

9

3

7

7

5

1

4

5

6

7

6

7

2

5

1

1

9

1

0

,

0

5

5

0

,

0

4

5

-

0

,

0

1

2

-

0

,

0

1

5

0

,

0

2

2

0

,

0

1

8

0

,

0

2

2

0

,

0

1

8

0

,

0

3

9

6

0

,

0

3

2

4

0

,

0

2

9

2

0

,

0

2

3

9

4

2

9

5

3

1

0

6

5

3

5

1

4

3

4

5

0

7

0

,

0

3

6

0

,

0

3

0

0

,

0

2

4

0

,

0

3

6

0

,

0

3

0

0

,

0

2

4

0

,

0

3

6

0

,

0

3

0

0

,

0

2

4

0

,

0

3

6

0

,

0

3

0

0

,

0

2

4

0

,

0

3

6

0

,

0

3

0

0

,

0

2

4

0

,

0

3

6

0

,

0

3

0

0

,

0

2

4

0

,

0

3

6

0

,

0

3

0

0

,

0

2

4

0

,

0

3

6

0

,

0

3

0

0

,

0

2

4

0

,

0

3

6

0

,

0

3

0

0

,

0

2

4

0

,

0

3

6

0

,

0

3

0

0

,

0

2

4

A

I

S

Q

R

W

A

C

C

E

R

C

G

I

P

T

B

A

T

B

D

T

M

E

R

T

C

O

N

I

N

V

1

,

0

7

9

0

1

E

+

1

0

1

,

3

1

8

7

9

E

+

1

0

A

I

S

0

,

0

3

8

8

0

,

0

4

7

4

Q

R

0

,

0

8

9

6

0

,

1

0

9

5

W

A

C

C

7

6

7

2

5

1

1

9

1

9

3

7

7

5

1

4

5

6

E

R

0

,

0

4

5

0

,

0

5

5

C

G

-

0

,

0

1

5

-

0

,

0

1

2

I

P

0

,

0

1

8

0

,

0

2

2

T

B

A

0

,

0

1

8

0

,

0

2

2

T

B

D

0

,

0

3

2

4

0

,

0

3

9

6

T

M

E

R

0

,

0

2

3

9

0

,

0

2

9

2

T

C

O

N

I

n

t

e

r

a

c

t

i

o

n

 

P

l

o

t

 

f

o

r

 

X

e

D

a

t

a

 

M

e

a

n

s


Figura 8: Análise de Interação entre as Variáveis

Os resultados acima demonstram que existem fortes interações entre algumas variáveis, uma vez que em várias situações as linhas não são paralelas, como é o caso, por exemplo, das variáveis ER e CG. Assim, ao se analisar o efeito do CG no resultado do 
[image: image50.wmf]e

X

, deve-se considerar a influência da ER no resultado, pois é possível obter-se um maior valor do componente 
[image: image51.wmf]e

X

, tanto com um alto CG combinado a uma baixa ER ou um baixo CG combinado a uma alta ER.
Para estes casos, em que as interações são significativas, esta análise é mais efetiva do que aquela que trata as variáveis individualmente, uma vez que o resultado depende da combinação destas variáveis.
Uma pergunta que se pode fazer é: “que combinação de fatores pode resultar no mínimo ou no máximo valor do componente 
[image: image52.wmf]e

X

?”. A resposta a essa pergunta pode ser obtida por meio dos gráficos de superficie que indicam  as faixas de valores combinando duas variáveis de forma a se obter o resultado que se deseja. Pela figura a seguir são demonstradas as combinações que resultam nas faixas em que se encontram o máximo e o mínimo valor do componente 
[image: image53.wmf]e
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, para o estudo de caso em questão:
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Figura 9: Faixas de mínimo Xe
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Figura 10: Faixas de máximo Xe


Por exemplo, caso o objetivo seja minimizar o valor 
[image: image56.wmf]e

X

, com base nos resultados acima, verifica-se que a estratégia é ter um grande montante de investimento aliado a uma alta taxa de crescimento de unidades consumidoras. Por outro lado, altas taxas de crescimento de mercado tendem a elevar consideravelmente o resultado do componente 
[image: image57.wmf]e

X

, assim como o aumento da base de ativos imobilizados em serviço. 
5. Conclusões
Este trabalho apresentou análises das variáveis do fluxo de caixa descontado do componente 
[image: image58.wmf]e

X

 do Fator X, com base na técnica de planejamento de experimentos (DOE), cuja aplicação em ambientes industriais e de agricultura é muito bem sucedida e intensa, porém para fins de simulações DOE não tem sido utilizado com a mesma freqüência.
A simulação consistiu em replicar os valores definidos pela ANEEL para o resultado preliminar do componente 
[image: image59.wmf]e

X

 do processo de revisão tarifária da ELETROPAULO em 2007, utilizando a nova metodologia proposta pela Agência no âmbito da AP 052/2007, e que já vem sendo aplicada para as empresas que vêm passando pelo processo de revisão em 2008.
O DOE aplicado à simulação em questão, resultou em respostas gráficas, através das quais foi possível identificar: (i) as variáveis que mais impactam a resposta e aquelas que pouco ou nada impactam; (ii) como estas variáveis impactam no resultado (de forma diretamente ou inversamente proporcional); (iii) as interações entre as variáveis, sendo possível constatar se, ao combinar duas variáveis, os impactos se mantém ou se alteram e (iv) identificar as faixas de máximo e mínimo da resposta.
A metodologia aqui apresentada permite, por um lado, que as empresas reguladas definam melhor sua estratégia de alocação de recursos, de forma a maximizar os ganhos efetivos de escala, e, por outro lado, permite que o regulador capture as ineficiências da empresa, na medida em que o mesmo pode identificar as combinações de alocação de recursos que mais influenciam no ganho de escala.
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� O índice K tem a função de repassar diretamente para as tarifas qualquer variação dos custos não-gerenciáveis observada pela empresa regulada (também conhecido como pass through).





� O desenvolvimento das metodologias de definição dos parâmetros de eficiência no modelo price-cap tem focado, tipicamente, os custos operacionais, não considerando os custos de capital, os quais são estabelecidos com base na definição de uma base de remuneração, taxas de depreciação, e os custos de capital.


� A metodologia foi apresentada na Nota Técnica nº 350/2007-SRE/ANEEL, de 12 de dezembro de 2007.


� Na metodologia de determinação do componente Xe do Fator X considera-se a projeção do mercado de energia desagregado nas classes residencial, comercial, industrial, rural e demais. 
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