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Projecao de mercado

Grupo de Trabalho

“embora o historico recente da demanda aponte para um cendrio
de retracdo, existem fatores estruturais e conjunturais que podem
alterar essa trajetoria ao longo do proximo ciclo, os quais néo
parecem ter sido devidamente explorados na proposta
apresentada”.



Projecao de mercado

« Auséncia de vetores consistentes de crescimento de demanda.
« Analise macro: queda na demanda nacional de 2014-2025 e estagnacao da demanda
industrial.
« Desindustrializagcao no RJ: enfraquecimento da industria de transformacao.
« Projetos greenfield. Elevado volume de capital e maturagcao gradual (ex: corredores
sustentaveis).
* Preco da molécula: influéncia internacional do Brent e cambio e alta volatilidade.
 Negociagdes contratuais nao suficientes para neutralizar os efeitos de elevada
instabilidade no curto prazo.
* Mercado livre com crescimento timido.
« Abertura ndo se traduz em migracao generalizada e ainda nao evidencia relacao
sistematica entre reducao de preco e incremento de demanda.
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Fonte: Boletim de Acompanhamento Mensal MME, 2026
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OPEX

 Tributos:
« Devem ser reconhecidos no OPEX tributos como IPTU, IPVA e taxas ambientais;
« Sao diferentes de tributos pass-throught, repassaveis via tarifa (PIS,COFINS...).

« Inadimpléncia: parcela reconhecida nas ultimas revisdes tarifarias da CEG e CEG
Rio;

« Essencial para estabilidade e previsibilidade do fluxo de receitas, refletindo risco
Inerente;

« Reconhecimento na margem como pratica comum pelos reguladores: ARSESP,
SEDE-MG,ARSP, entre outros.

CEG OPEX Valores em MR% (moeda dez/2016)

Conceitos 2018 2019 2020 2021 2022

Despesas Operacionais 272 51 28T 47 28574 302,37 30951

Despesas de Pessoal 143,00 147 83 153,52 153,52 153,52

QOutras Despesas 129,62 119,51 117,86 117,33 118,46
Provistes 54,10 26,89 26,89 26,88 26,88 Fonte: Relatcrio técnico GRUPO DE TRABALHO
Pardas de Gas 7378 91.45 89,78 88,25 91,36 INSTITUIDO PELA PORTARIA AGENERSA N°
Gastos Odorizante 1,73 117 1,18 1,19 1,21 500/2017 (4° RTO CEG e CEG Rio)

TOTAL 54513 554.81 567,12 573,22 582,49




Plano de investimentos - BRA

« Utilizacao de valores efetivamente realizados para 2023 e 2024 (bases contabeis).
« 2025: exercicio social ainda ndo havia sido encerrado;
« Utilizacao de valores realizados até a data mais recente disponivel, complementados
por projecOes estritamente limitadas ao periodo remanescente.

 \Valores imobilizados:

Tabela 1: Valores imobilizados - CEG (moeda RS dez/21) Tabela 2: Valores imobilizados - CEG RIO (moeda RS dez/21)
2023 2024 2023 2024
Base Bruta 10.522.449.831 10.785.154.967 Base Bruta 1.890.479.546 1.899.839.415
Cap Inicial 10.311.072.020 10.522.449.831 Cap Inicial 1.868.679.926 1.890.479.546
[mobilizado (DFs) 211.377.811 262.705.136 Imobilizado (DFs) 21.799.621 9.359.869
Baixas - - Baixas

Fonte: Elaboragéao propria, 2026



Metodologia de compensacao do IGP-M

Compensacao do IGP-M retido durante a pandemia:
« Abordagem integrada com avaliagdao conjunta de todas as rubricas do fluxo econbmico-
financeiro da concessao - questionamentos quanto ao regime regulatorio vigente;
« Natureza diferente: A atualizacao por IGPM é um ajuste periddico destinado a manter o valor da
tarifa. Trata-se de um ajuste contratual que nao é estimado no processo de revisao tarifaria.
» Price Cap ou Custo de Servico?

« Tarifa-teto: revisao tarifaria nao se destina a reconstruir integralmente o resultado econémico da
concessionaria, mas sim redefinir parametros prospectivos a luz de critérios de eficiéncia,
prudéncia e equilibrio econémico-financeiro.

« Custo de servico: diferencas entre valores projetados e realizados passam a ser objeto de
reconciliacao ampla.

 Risco de desvio da légica de regulacao por incentivos, reduzindo a previsibilidade regulatoria e
enfraquecendo incentivos a eficiéncia operacional e a gestao de riscos pela concessionaria.

« Natureza do IGP-M retido difere substancialmente de outros elementos do fluxo regulatorio;

« Dificuldade intrinseca de atribuicao causal das diferengcas observadas entre valores projetados e
realizados;

« Reconhecimento contabil é diferente de reconhecimento regulatorio.

 Abordagem especifica e causalmente delimitada para o tratamento do IGP-M retido - preserva a
natureza do regime de regulacao por incentivos.



	Número do slide 1
	Agenda
	Projeção de mercado
	Projeção de mercado
	Projeção de mercado
	OPEX
	Plano de investimentos - BRA
	Metodologia de compensação do IGP-M

