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Resumo

Este artigo tem como objetivo apresentar uma ferramenta de apoio ao plang amento da expansao dos
sistemas de distribuicdo com o foco em variaveis técnicas e regulatérias permitindo uma melhor
gestdo dos recursos a serem investidos. A partir de valores definidos, para cada transformador, do
critério de plangjamento, da taxa de crescimento, da demanda maxima, bem como outros fatores
como grandes clientes, tém-se o diagnostico da rede em um horizonte de plangjamento o que per mite a
proposicao das obras que comporao o plano de desenvolvimento da distribuicdo. A analise técnica
supracitada considerara como dado de entrada um montante de investimento minimo a se investir de
forma a manter a base de remuneracao regulatéria evitando perda de receita. Como ponto principal
deste trabalho, a ferramenta permitira a melhor gestdo dos recursos a serem investidos, tendo como
premissa o atendimento aos critériostécnicos e de se evitar a perda dereceita.

1. Introducao
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Estudos sobre o comportamento da rede e especialmente o plangjamento da expansdo de médio e longo
prazos das redes de distribuicdo tém se desempenhado papel fundamental para as concessionérias na busca
por maior eficiéncia, diminuindo custos. Tal busca € exigida, atuamente, pela Aneel através dos
Procedimentos de Distribuicdo PRODIST (2010) que definem metas em busca de maior eficiéncia no
fornecimento de energia e a0 mesmo tempo menores custos, considerando o principal objetivo do
plangjamento de expansdo que € atender ao crescimento de mercado de energia.

Neste sentido torna-se de grande necessidade a realizagdo de um plano de obras que estgja embasado néo
somente nos parametros técnicos, como usuamente realizado pelas concessionédrias, mas também em
parametros regulatorios que mitiguem multas e penalidades e proporcione uma concessao com alinhamento
entre qualidade da energia, modicidade tarifaria e retorno de investimento (avaliacdo da base de
remuneracdo regulatoria- BRR).

Outro aicerce para este desenvolvimento consiste nas aternativas de obras para solucéo de um problema de
violacdo de critério técnico. Neste sentido, por exemplo, a construcdo de uma nova subestagéo concorre com
obras como instalagdo de um novo transformador e aumento da capacidade de uma subestagdo através da
troca de transformadores. Usuamente a andlise dessas alternativas € realizada técnica e economicamente,
ndo considerando as defini¢bes regulatorias.

Dentre trabalhos que tratam o problema de proposicdo de planos de obras contemplando as variaveis
técnicas podem-se citar, como exemplo, os trabalhos desenvolvidos por Kagan (1992), Oliveira (1997) e
Pinto (2008).

O trabalho desenvolvido por Méffe (2010) aborda a importancia de se explorar, no plangjamento, variaveis
regulatérias visando investimentos prudentes. Ja em Guarnier (2011) € apresentada a importancia de se
realizar a gestdo dos ativos da concessionéria de forma a ndo se perder receita

O presente trabalho utiliza os pardmetros regulatorios para realizar a comparacao de planos de obras em
busca de uma alocag&o de investimentos que proporcione maior retorno, tendo como paréametro de entrada o
investimento prudente minimo para a manutencao da base de remunerac&o regulatoria.

2. Desenvolvimento

| .M etodologia de Analise de Planos de Obras

AA metodologia de analise compreende um modulo de uma ferramenta desenvolvida para a realizagdo das
tarefas de plangamento da expansdo de um sistema de distribui¢cdo abrangendo a proposi¢éo de planos de
obras, comparagdo entre planos com viés regulatério buscando o melhor retorno de investimentos, bem
como uma andlise de incertezas de parametros relevantes no contexto do plangamento, bem como de risco
do sistema €elétrico operar em ndo conformidade com critérios desgjados, viabilizando o estabelecimento de
cenérios diferenciados de simulagéo.

Destaforma a partir da proposicéo de planos de obras com aternativas de construcéo, tém-se a analise dos
planos propostos com vistas técnico-regul atorias.

Para obras devido a transgressdes de critérios nas SED, no momento do cadastro da obra, o planejador
deverd apontar a carga que sera absorvida em decorréncia da introducéo deste novo ativo narede. Assim,
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devem-se indicar tanto quais serdo os equipamentos af etados e qual 0 montante de carga que sera descontado
dos mesmos como qual serd o carregamento do novo ativo.

O cadastro das obras segue as prerrogativas necessarias a elaboragdo do Plano de Desenvolvimento da
Distribuicdo — PDD, conforme exposto no Modulo 2 do PRODIST.

Para todas as obras cadastradas ainda se faz necessario o cadastro do valor contébil do ativo que entrara em
operacao, suataxa de depreciacdo, assim como, o valor contabil do ativo que seraretirado darede, caso ndo
segjaincorporado aos ativos de reserva, para que a diferenca possa ser incorporada na variagdo da BRR.

Plaros de obia sob andlze
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Figural— Processo de plangjamento com miltiplos Planos de Obras.

Como o objetivo do modelo € a proposi¢cdo de uma metodol ogia capaz de comparar planos de obras
diferentes (que cumpram todos os critérios técnicos) com foco em aspectos regulatrios e econdmicos,
buscando-se a melhor aplicagéo de recursos econdmicos, o planejador podera cadastrar para cada ano obras
gue concorrem entre si. A partir deste instante o model o prosseguira com mais de um plano de obras para o
préximo ano e da mesma forma para os anos subsequentes, conforme ilustrado na Figural.

Ao final deste processo terdo diferentes planos de obras que garantem que a rede sempre respeitara o critério
técnico de planejamento no horizonte de estudo. A proxima etapa deverg, entdo, abastecer o planejador com
subsidios para auxilio a tomada de deciséo pelo plano de obras mais aderente aos objetivos da empresa.

A.Anélise e Selecdo do Plano de Obras

Como exposto anteriormente, ao final do processo de proposi¢cdo de planos de obras, tém-se propostos “n”
planos de obras os quais se deseja considerar na busca pela melhor politica de expansdo do sistema uma
analise comparativa entre os diversos planos de forma detalhada e visando os seguintes aspectos:
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Restri¢fes Orcamentarias;

Evolucéo da Base de Remuneracdo Regulatoria (BRR), dada a evolucdo minima para néo se perder
receita;

Andlise visando melhor alocacéo de recursos econdémicos,

Restricoes Orcamentérias

A proposic¢éo de obras realizada visa apenas o restabel ecimento dos critérios técnicos na ocorréncia de
transgressdes, como apresentado na Figura llo diagndstico de um transformador indicando a transgresséo do
critério de plangjamento no quarto ano do horizonte de plangjamento. Porém, como apresentado no capitulo
anterior, cada obra proposta pelo plangjador deve ser caracterizada, entre outros aspectos, pelo seu custo de
instalagéo.

P =N
was has Semm

Figurall— Telade diagnéstico de um transformador.

Destaforma, ao final do horizonte de estudo e de posse dos diversos planos de obras construidos a partir das
proposi ¢des efetivadas pelo plangjador com base nas necessidades indicadas pelo modelo, obtém-se os
desembol sos, ano a ano, para cada plano de obra. Como exemplo uma obra de construcéo de uma nova
subestacdo introduz desembol sos em diferentes anos (compra de terreno, compra de equipamentos e

instal agdes, por exemplo) até a sua entrada efetiva em funcionamento.

Com base no montante de investimento requerido, ano a ano, por cada plano de obras proposto e com a
restricdo orcamentaria estipulada pelo departamento de planejamento da empresa, € possivel descartar
aqueles cujo investimento requerido em qualquer ano transgrida a verba destinada a este fim.

A variacdo do valor de restri¢do orgamentéria permite uma avaliagdo ampla do impacto desta na
determinac&o de um plano de obras, podendo esta andlise servir de subsidio para o pleito de maior montante
de investimento em determinado ano de forma a se obter um plano de obras com melhor desempenho sob
outros pontos de vista.

Em suma, a definicdo dos limites orcamentérios anuais servira, nesta abordagem, como primeiro filtro de
planos de obras, de maneira que sd sejam avaliados aguel es cujos investimentos requeridos tenham
respeitado areferida restricéo.

Estrutura Tarifaria
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A estruturatariféria das empresas concessionarias de energia el étrica no Brasil € definidapela ANEEL
através de um conjunto de tarifas e regras aplicadas ao faturamento do mercado de distribuicdo de
eletricidade.

Em linhas gerais, tém-se uma tarifa de fornecimento de energia que € composta da soma de umatarifade
energia (TE) e umatarifa de uso do sistema de distribuicdo (TUSD).

Como definido no submddulo 7.1 dos Procedimentos de Regulagdo Tarifaria- PRORET, a TE consiste no
valor monetério unitério determinado pela ANEEL, em R$/MWh, utilizado para efetuar o faturamento
mensal referente ao consumo de energia dos.

a.  Contratos de Compra de Energia Regulada— CCER nos termos da Resolugéo ANEEL n° 414/2010,
art. 62, celebrado entre unidade consumidora e a distribuidora;

b.  Contratos de fornecimento relativo ao consumo tanto do Grupo A quanto do B; e

C. Contratos de suprimento cel ebrados entre a distribuidora com concessionaria ou permissionaria de
distribui¢cdo com mercado inferior a 500 GWh/ano.

A parceladatarifa de energia (TE) néo pressupde que a distribuidora tenha lucro neste processo de compra e
repasse da energia para o consumidor final. Além disso, as obras de expansdo, renovagdo e melhoria ndo
impactam diretamente no prego da compra de energia dos grupos geradores. Por estes motivos, esta parcela
datarifa ndo interessa na comparacao entre planos de obras.

A TUSD é definida, no mesmo documento, como sendo o valor monetério unitario determinado pela
ANEEL, em R¥/MWh ou em R$/kW, utilizado para efetuar o faturamento mensal de usuérios do sistemade
distribuicdo de energia elétrica pelo uso do sistema. A TUSD, Figuralll, € composta por trés parcelas.
TUSD Encargos, TUSD Perdas; TUSD Transporte.

A parcela TUSD Transporte é composta por duas parcelas:

a  TUSD FIO A —formada por custos regulatérios pelo uso de ativos de propriedade de terceiros,
compreendida por: i) uso dos sistemas de transmisséo da Rede Basica; ii) uso dos sistemas de transmissdo da
Rede Basica de Fronteira; iii) uso dos sistemas de distribuic¢éo de outras distribuidoras; €, iv) conexao as
instal agBes de transmissdo ou de distribui¢do, quando aplicaveis.

b.  TUSD FIO B —formada por custos regulatérios pelo uso de ativos de propriedade da propria
distribuidora, compreendida por: i) remuneragéo dos ativos; ii) quota de reintegracéo decorrente da
depreciagao; e, iii) custo de operacdo e manutencao.
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Figuralll— Composicéo da TUSD (extraida do Proret)
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Considerando que todos os planos de obras propostos cumprem 0s critérios técnicos necessarios para a
garantia da qualidade do servico e do produto e da confiabilidade do sistema, a comparacéo entre os planos €
direcionada para o retorno financeiro que cada um fornecera a empresa. Selecionar dentre as soluctes
possiveis qual consiste namelhor alocacdo de investimento, garantindo maior retorno econémico.

Desta maneira, a andlise de comparacao entre os planos focara nas parcel as remuneracdo do capital e quota
de reintegracéo do Fio B da TUSD, exemplificado na Figura 1V pela estrutura tarifaria da empresa. Esta

remuneracdo de capital é concedida pela ANEEL como rendimento sobre o investimento no setor de
distribuicéo de energia el étrica como atrativo para os investidores.

_-\"-\.\- E
*, Tarifa de,
ergia |
)" :
—“'w._\ = P Do l
TUSD!
. Fi- | —= Bemurrracia da Capital Capital + G_-—p&wudeﬂrm'lrgnrh
Externo
b = Qs e R g

Figura|V— Estrutura tarifaria da empresa com foco na quota de reintegracao.

Base de Remuneracdo Regulatdria (BRR)

A Base de Remuneracdo Regulatéria (BRR) representa 0 conjunto de ativos da concessionaria sobre o qual €
dado o direito a concessionéria de obter a devida remuneracéo de acordo com o Custo Médio de Capital
Ponderado Regulatério (WACC regulatério) fixado pela ANEEL em cada ciclo de revisdo tarifaria.

Para a composi¢cdo da BRR sdo considerados 0s seguintes itens:
Ativo imobilizado em servico (AlS);
Almoxarifado de operagéo;

Ativo diferido;
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ObrigagOes especiais;
Terrenos e Servidoes.

O montante de investimentos no sistema de distribui¢cdo em um periodo entre ciclos tariférios € incorporado
aBRR, segundo regras definidas, no momento da revisao subsequente, passando ent&o a ser incorporado no
calculo datarifaa partir deste momento.

A incorporagdo dos investimentos estruturais 8 BRR no momento da revisdo tariféria periddica utiliza
fundamental mente 0s seguintes parametros:

indice de Aproveitamento de Subestagdes - IAS;
Taxa de Depreciacéo.

O primeiro parametro consiste no conceito de que s € considerada para a remuneracéo do capital investido a
parcelado ativo cuja utilizagdo possa ser observada em um horizonte de 10 anos na distribuicdo de energia.
Isto &, so éincorporado a BRR o valor do ativo multiplicado pelo fator de utilizacdo deste, considerando o
mercado atendido em um horizonte de 10 anos de acordo com ataxa de crescimento de mercado cal culada

O IAS de cada obra é calculado por meio da seguinte equagao:

Onde:
IAS = [ndice de Aproveitamento de Subestagdes, em %;
DM = Demanda M axima verificada nos ultimos 2 anos, en MVA;

TCA  =Taxade Crescimento Anual da carga atendida pela subestacéo;
PTI = Poténcia Total Instalada, em MVA.

A multiplicagdo deste indice pelo valor contébil do ativo considerando a taxa de depreciacdo regulatoria
estabel ecida pela ANEEL resulta no montante contabil a ser incorporado a BRR, ao qual se da o nome de
Valor de Mercado em Uso.

Dessaforma, a definicéo do plano de obras para atendimento da expansdo do mercado e melhoria do servico
prestado oferece impacto direto navariacéo da BRR e, consequentemente, na defini¢do do valor datarifa.
Todas as obras finalizadas no dltimo Ciclo de Revisdo Tarifariaterdo seus Valores de Mercado em Uso
incorporados a BRR no momento da Revisao.

Dentro do model o de avaliagéo comparativa de planos de obras, serdo calculadas as variagdes da BRR
considerando a devida periodicidade das revisoes tarifarias. Para tanto € necessario, por parte do planeador,
o fornecimento ao model o dos seguintes dados:

Valor contdbil atual e idade dos ativos instalados no sistema;
Taxa de depreciacao vigente (em %);

Anos das revisoes tariférias.
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Com esses dados, somados as informagdes referentes as obras propostas, 0 model o é capaz de calcular a
variacdo da BRR no que tange aos ativos instalados no sistema para atendimento do mercado em todos os
momentos de revisdo tarifaria existentes no horizonte de plangjamento.

Atualmente, as regras de revisdo tarifaria preveem o recalculo de toda a BRR em ciclos alternados. Porém, a
Audiéncia Pdblica N° 40/2010, elaborada pela Superintendéncia de Regulagdo Econdmica da ANEEL e
publicada no Diario Oficial do dia 10 de Setembro de 2010, propSem a blindagem da BRR para o terceiro
ciclo de revisdo tarifaria conforme apresentado no submaodulo 2.3 dos Procedimentos de Regulacéo Tarifaria
— PRORET.

Destaforma, 0 modelo proposto também considerara a “ blindagem” da BRR no horizonte de estudo
previsto, sendo considerada para a andlise comparativa a BRR incremental, compreendendo adi¢oes e baixas.

Horizonte de Planejamento

Desembolsos
FPOD
- Crténos tecnicos

Figura V— Desembol sos anuais de um plano de obras.

Andlise Econbmica

Respeitados os limites orcamentarios estipul ados pela empresa, os diversos planos de obras resultantes seréo
submetidos a uma analise comparativa com foco no quadro de desembol sos ao longo do tempo (FiguraV) e
0 impacto na base de remuneragéo regulatoria para cada plano de obras (Figura V1).
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FiguraVI-Variagdo da Base de Remuneracdo Regulatdria devido ao plano de obras B.

Definidaa BRR de um Ciclo de Reviséo Tarifaria, calcula-se 0 montante financeiro em tarifas que a
distribuidora receberd anualmente pel os proximos 04 anos (tempo do ciclo de revisao), referente a quota de
reintegracdo constante da parcela Fio B da TUSD do ultimo ciclo de revisdo. Corrige-se este montante
anualmente pelainflacéo do periodo descontada do Fator X (embora este fator esteja sob revisdo pela
ANEEL, ainda assim existird um indice a ser descontado do percentual de corregdo monetéria). Este
montante determina o “valor financeiro” disponivel em caixa (FiguraV1l) para ser reinvestido narede no
ciclo derevisdo presente. A diferenca entre esta parcela da receita auferida anualmente pelastarifas e o valor
despendido em obras na rede em cada ano representa o valor acumulado em caixa, que pode ser direcionado
a outros ramos de negdcios. Este valor acumulado em caixa € diretamente dependente do plano de obras,
pois os desembol sos anuais séo diferentes entre planos.

HHHHHH

FiguraVIlI — Andlise dos fluxos de caixa ao longo do horizonte de planejamento.

Além disso, o plano de obras escolhido paraum ciclo de revisdes também impactara na BRR da proxima
revisdo tarifaria, o que sera correspondente a um novo montante de diferenciacdo entre planos de obras. A
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variagdo da BRR (também chamada de BRR incremental) de um ciclo para o outro € o “valor financeiro
regulatorio” referente aos novos investimentos realizados na rede no periodo do Ultimo ciclo de revisdo. Este
montante serd calculado a partir do decréscimo do valor da depreciagdo regulatéria contabil dos ativos em
operacdo e do acréscimo do Valor de Mercado em Uso das obras que serdo realizadas no mesmo periodo.
Desta maneira, a variagdo da remuneracdo de capital gerada para cada plano de obras é encontrada aplicando-
se 0 Custo Médio Ponderado de Capital Regulatério - WACC regulatério — (fixado pela ANEEL) sobre este
incremento da BRR. Embora este montante ainda possa ter um rendimento financeiro agregado, e como o
mesmo (que serd auferido via tarifa durante os proximos 04 anos) sera de posse do investidor, ndo sera aqui
destinado a execucéo de obras.

Assim, o valor de comparacdo entre planos sera o somatério, em valor presente liquido, dos rendimentos
acumulados no horizonte de plangjamento (podendo ser analisado em um ciclo tarifério), incorporando o
aspecto financeiro e o regulatério.

Destaforma, a partir desta metodol ogia estruturada, propde-se a utilizac&o de um algoritmo de otimizagdo
gue maximize o retorno financeiro e regulatério tendo como restri¢cdes os investimentos prudentes minimos
necessarios para neutralizar impactos na receita, bem como para se atender os critérios técnicos. A Figura
V111 apresenta os resultados de um processo de otimizagao, tendo-se inicialmente apenas um montante de
investimentos predeterminado para um periodo entre revisdes tarifarias. Nesta andlise foi utilizado o método
do gradiente reduzido generalizado. Pode se verificar pela andlise que quanto mais préximo se investir do
periodo de revisdo tarifaria melhor a alocacéo de investimentos.

Considerando-se as restrigdes técnicas como montantes de investimentos minimos ao longo do horizonte de
estudos tem-se Figura | X onde os investimentos necessarios, e nada além disso, para se eliminar os riscos
técnicos sdo realizados deixando-se todo 0 excedente para o final do horizonte.

Ano base Revisdo T
[ wee | amer | Ane2 | Ane3 | Anoa | |
Desembolso [RS) RS 25,00 RS 0,00 R$ 0,00 RS 0,00 RS 29,25
1AS (%) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%|  Brr Invest
PO_01 |Receita (Quota) RS 24,00 6,00 6,24 5,49 6,75 53,04
Caixa - 6,00 12,69 20,14 -0,83
DeltaBrr RS 26,00 RS - RS - RS - RS - RS 30,42
| Adigties | DeltaBrr ‘ Lucra wacc |
| ms3oaz | RS9 | RSam |
R$ 3,19

FiguraVIIl - Alocagdo 6tima de investimentos sem restricdes técnicas.

Ano base Revisdo T
[ v | Aano1 [ Aoz | Anes |  Anoa | |
Desembalso (RS) R$ 25,00 R$ 3,00 R$ 2,00 R$ 4,00 RS 19,55
IAS (%) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Brr Invest
PO_01 [Receita (Quota) RS 24,00 5,00 6,24 6,49 6,75 53,04
Caixa E 3,00 7,47 10,52 1,48
DeltaBrr RS 26,00 RS = RS = RS & RS & R$ 30,42
| Adigbes | DeltaBrr | Lucro wacc |
| mssoaz | R$2496 |  Rs401 |
R$2,53

Figura X — Alocacdo 6tima de investimentos considerando restri¢oes técnicas.

Além da comparac&o econdmico-regulatéria, aferramenta fornece também uma andlise do impacto de
postergacdo de obras. Esta analise fornece ao planejador respaldo nas decisdes e defini¢des junto a diretoria
daempresa. Uma vez que a postergacéo de uma obra pode aumentar consideravel mente o risco de
transgressao de critérios técnicos. Além disso, tal transgressao serd ponderada pelo nimero de
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transformadores BT, que representa um indicativo do nimero de consumidores a serem af etados.
| .Aplicacéo da M etodologia

Como andlise tem-se a comparacao entre dois planos de obras com desembol sos anuais como apresentado na
Figura X que segue (atitulo de exemplo, sdo apresentados 4 anos entre revisoes tarifarias). Nesta andlise séo
considerados como parametros de entrada os valores das taxas WACC, IGP, Fator X, bem como umataxa de
juros de investimento que pode ser utilizada nos fluxos de caixa positivos no horizonte de plangjamento.
Além das taxas, considera-se um valor minimo paraaBRR incremental (denominado BRR min) que
compreende o montante necessario de investimentos prudentes que ndo permitam a queda de receita, ou
diminuicdo da BRR. Planos de obras que ndo proporcionem uma BRR incremental superior a BRR minima
considerada pode ser descartado da andlise, caso existam outros planos que atendam aos critérios técnicos e
as restricfes orcamentarias.

Ano base Revisdo T
VPL 2012 | 2013 [ 2014 | 2015

[pettaprrmin ] RS 4,48] 1,00 [ oo ] 3,00 | 1,00 | RS 4,41]
Desembolso (RS) RS 21,46 RS 3,00 RS 2,00 RS 4,00 RS 15,40

PO_01 [Receita {Quota) RS 100,00 25,00 26,00 27,04 28,12 137,64
DeltaBrr R$22,32 | m¢ - | RS - | rs - [ns . RS 26,11
Desembolso (RS) RS 22,47 RS 3,00 RS 2,00 R$ 9,85 RS 10,50

PO_02 |Receita RS 100,00 25,00 26,00 27,04 28,12 138,86
DeltaBrr RS 23,36 RS - RS - RS - RS - R$ 27,33

Figura X— Planos de obras para comparacéo.

Cada plano de obras possui seus desembol sos anuais associados as obras e que serdo descontados da receita
anual que advém da quota de reintegracdo. Tais descontos fornecem anual mente um fluxo de caixa, que
guando positivo significa um capital passivel de ser investido. A Figura X1V apresenta de forma detalhada os
planos de obras com seus desembol sos e a andlise de fluxo de caixa.

Ano base RevisdoT |
[ v | 2012 ] 2013 | 2014 [ 2015 | |
[Delta Ber min | RS 4,48] 1,00 [ om0 I 3,00 [ 100 | RS 10,85]
Desembolso (RS) R$ 21,46 R$ 3,00 R$ 2,00 R$ 4,00 R$ 15,40 R$ 47,45
145 %) 1 95 100.( Brr Invest
PO_01 [Receita (Quota) RS 25,00 6,25 6,50 6,76 7,02 49,47
Caixa - 3,25 5,00 11,36 3,85
DeltaBrr rR$2195 | RS - |ns - |rs - |rs - RS 25,67
| ndlt;ﬁ-es J DeltaBmr I Lucro wacc |
| m$aser | msa2z | mS3ms |
Desembolso (RS) | R$ 22,47 RS 3,00 R$ 2,00 R$ 9,85 RS 10,50 RS 50,39
145 [ %) 38 1 3,1 3 B Inviest
PO_02 |Receita R% 25,00 6,25 6,50 6,76 7.03 50,40
Caixa - 3,25 5,00 5,51 2,46
DeltaBr RS 32,75 RS - RS - RS - RS = RS 26,61
| Adighes ] DeltaBrr I Lucro wace |
| m$z661 | ms2106 | ms3s2 |
RS 6,27

Figura XI1V— comparacéo de planos.

Pode-se notar pel os planos propostos que o plano de obras 01 (PO_01) realiza menor desembol so, em valor
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presente, quando comparado com o plano de obras 02 (PO_02). No entanto o retorno total obtido no PO_01
€ maior que o obtido no PO_02. Tal fato € explicado pela alocacdo dos desembol sos ao longo dos anos o que
forneceu maiores fluxos de caixa positivos parao PO_01.

3. Conclusdes

Foi apresentada neste artigo a metodologia para uma ferramenta de apoio ao plangjamento da expanséo dos
sistemas de distribuicdo com o foco em parametros técnicos, financeiros e regulatorios para comparacéo de
alternativas de planos de obras.

Tendo como foco a busca por planos de obras que forne¢cam maior retorno regulatério de investimentos e, ao
mesmo tempo, maior retorno financeiro para os investidores no setor, foi analisada a forma de se investir que
maximize a soma dos retornos de investimentos de uma plano de obras.

Através da comparacdo entre dois planos de obras hipotéticos, pode-se verificar que além das necessidades
de se atender as restrigdes técnicas e investir no setor para ndo se perder receitas regulatorias, a forma de se
investir interfere no retorno de capital.

Desta forma, a ferramenta de andlise indica um caminho que, uma vez atendidas as restri¢cdes técnicas e
regulatérias para ndo se perder receita, tenha-se melhor alocacéo de recursos econdmicos.
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