Fa COGEN

Associacao da Industria
de Cogeracao de Energia

Sdo Paulo, 20 de Dezembro de 2019
A
ANEEL — Agéncia Nacional de Energia Elétrica
SGAN 603 — Médulo J — Brasilia/DF — CEP: 70.830-110
Ref.: Contribuigdes da COGEN — Associagao da Industria de Cogeragdo de Energia, a Consulta Publica
ANEEL n2 25/2019, referente as regras aplicaveis a micro e mini geragdo distribuida para a elaboragdo da
minuta de texto a Resolu¢do Normativa n2 482/2012.

Prezado Senhor(a),

Em atendimento a possibilidade concedida a Associagdo da Industria de Cogeragdo de Energia -
COGEN, Entidade que representa 92 associados, atuando desde 2003 no desenvolvimento da Geragdo
Distribuida e da cogeracdo de energia, através das biomassas, do gas natural, do biogas e da geragao
solar, vimos respeitosamente apresentar-lhes as contribuicdes frente a Consulta Publica ANEEL n?
25/2019, referente as regras aplicaveis a micro e mini geracdo distribuida para a elaboragdo da minuta
de texto a Resolugdo Normativa n? 482/2012.

Historico

J& na ocasido da Consulta Pdblica ANEEL n2 10/2018, qual buscava obter subsidios ao
aprimoramento das regras aplicaveis a micro e minigeracdo distribuida, estabelecidas pela Resolugdo
Normativa ANEEL n2 482/2012, a COGEN defendeu a possibilidade da comercializagdo de excedentes
oriundos da geragdo de energia dos empreendimentos enquadrados como micro e mini GD, a alocagao de
créditos em diferentes areas de concessdo (“Portabilidade”) e a manutengdo da cogeragdo qualificada,
bem como do limite de 5 MW, na Resolugdo Normativa ANEEL n2 482/2012.

O parecer da ANEEL, conforme descrito na Nota Técnica n? 78/2019, pela manuten¢do da
cogeracdo qualificada, bem como do limite de 5 MW, foi bem recebido pelos Associados, trazendo maior
seguranca e confiabilidade para o setor. Desta forma, no ambito desta mesma Nota Técnica, a COGEN traz
novas consideragoes e reitera importantes pleitos para a definicdo da nova Resolugdo.

Esclarecimentos - Solicitacao do Parecer de Acesso

Um ponto, qual tem trazido certa ambiguidade na interpretacdo do setor, é a solicitagdo do
parecer de acesso ser fator suficiente para que o usuario de micro e mini GD seja mantido na regra atual,
dentro do periodo definido pela ANEEL (2030 ou 2045), descrita pelas Resolu¢des Normativas 482/2012 e
687/2015. A COGEN entende que, caso a solicitacdo do parecer de acesso seja protocolada junto a
Distribuidora previamente ao inicio do vigor da nova Resolugdo, a regra atual deve ser mantida.

A exigéncia da conexdo como fator necessario traria insegurancga ao investidor, tendo em vista os
inUmeros casos de atrasos e exigéncias incabiveis por parte de algumas Distribuidoras apontados por
nossos Associados. Cabe ressaltar eventualidades que geram atraso na conexdo, como a auséncia de
documentos especificos, por parte da concessionaria, para o enquadramento como micro e mini gerador,
bem como a exigéncia de detalhamentos especificos “atrds do medidor”, praticas estas vetadas pela
ANEEL.

Uma documentagdo e processos de cadastro isondmicos, bem como um mecanismo de resolugdo
de conflitos previsto na nova Resolugdo, seriam boas praticas para adentrar este novo momento da micro
e mini GD.

COGEN - Associagao da Industria de Cogeragdo de Energia
Rua Ferreira de Araujo, 202 — CJ 112 — CEP 05428-000 - Sdo Paulo-SP - Tel (11) 3815-4887 - Fax (11) 3815-4631 -
www.cogen.com.br


http://www.cogen.com.br/

COGEN

Associacao da Industria
de Cogeracao de Energia

Desta forma a COGEN, com o apoio técnico da Madrona Advogados, traz a seguir sugestdes de
alteragdo no texto da minuta de Resolugdo, quais trariam seguranca juridica e estabilidade para este
processo transitorio:

“CAPITULO IlI-A
DO PERIODO DE TRANSICAO

Art. 72-D Até 31 de dezembro de 2030, ndo se aplicam as disposi¢Ges do §4-B do art. 42 e do §32
do art. 79-A para as unidades consumidoras com microgera¢ao ou minigeracao distribuida conectadas, ou
cujas solicitagdes de acesso tenham sido protocoladas, observados o disposto no § 22 deste artigo, até
sessenta dias apds a data de publicagdo desta Resolugdo. (...)

§ 22 O direito disposto no “caput” deste artigo restard assegurado ao empreendimento solicitante
somente caso a solicitagdo de acesso protocolada até a data de publicagdo desta Resolugdo contiver todos
os documentos listados na Segdo 3.7 do Médulo 3 do PRODIST.(...)”

A COGEN sugere a seguir, também com o apoio técnico da Madrona Advogados, inser¢ao no texto
da minuta de Resolugdo, com referéncia ao mecanismo de resolugdo de conflitos supracitado, denominado
neste documento como “Capitulo V-A”":

“CAPITULO V-A
DA RESOLUCAO DE CONFLITOS

Art. 12-A Eventuais conflitos entre unidades consumidoras solicitantes ou acessantes e a distribuidora local
referente a assuntos e procedimentos objeto da presente Resolugdo serdo dirimidos pela Superintendéncia
de Regulacdo dos Servigos de Distribuigao — SRD.

§ 192 A unidade consumidora solicitante ou acessante podera apresentar pedido de impugnagdo
enderegado a Superintendéncia de Regulagdo dos Servicos de Distribuicdo — SRD, expondo todos os
documentos e provas que entenda necessarios, e indicando os dispositivos normativos tidos por violados.

§ 22 O pedido de impugnacgdo devera observar o rito aplicavel ao processamento de recursos no ambito da
ANEEL, consoante norma de referéncia, notadamente o prazo de dez dias para sua interposi¢do, contado
da ciéncia da decisdo da distribuidora a ser impugnada.

Art. 12-B Apds o recebimento da impugnagdo, a ANEEL instaurard procedimento administrativo e
promoverad a notificacdo da distribuidora, para que ela tenha a oportunidade de oferecer tempestivamente
sua manifestagao.

§ 12 A notificagdo a que alude o caput deve ser encaminhada pelos Correios ou por meio eletrénico.

§ 22 O prazo para oferecimento da manifestacdo da distribuidora é de dez dias contados do recebimento
do Termo de Notificagdo — TN:

| — pela confirmagdo de leitura da mensagem enviada ao correio eletronico constante do cadastro do
Agente, com o TN anexo; ou

Il — no insucesso no disposto pelo inciso |, da data da primeira tentativa de entrega do TN pelos Correios,
servindo de comprovacdao a data atestada no Aviso de Recebimento ou informada no histérico de

rastreamento de objetos no portal eletronico dos Correios.

Art. 12-C Apds a apresentagdo de manifestagcdo pela distribuidora, a ANEEL julgara o pedido de
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impugnagdo da unidade consumidora em até sessenta dias contados da data de seu protocolo.

Art. 12-D Da decisdo a que alude o art. 12-C caberd recurso a Diretoria, em face de razées de legalidade e
de mérito, independentemente de caugao.

§ 12 E de dez dias o prazo para interposicdo de recurso, contado a partir da cientificagdo oficial.

§ 22 O Diretor-Relator, entendendo pela existéncia de questdes relevantes do ponto de vista econémico,
politico, social, juridico ou de governanga do setor elétrico que transcendam os interesses subjetivos do
caso concreto, pode determinar a realizagao de Audiéncia Publica.”

Compensagao de Perdas

Uma propriedade fisica inerente a geragao distribuida é a redugao das perdas, tanto nos sistemas
de transmissdo, quando distribui¢cdo, independentemente do tamanho da geragdo. A geragdo proxima a
carga tende a melhorar os perfis de tensdo, tornando o atendimento das distribuidoras mais precisos.

Partindo deste principio légico, ndo é coerente exigir que o micro e mini gerador ndo possa
compensar a parcela Perdas, tanto na TUSD, quanto na Tarifa de Energia, tendo em vista que este tipo de
geracgdo auxilia na mitigacdo desta parcela.

A fim de facilitar esta modalidade de compensagao, a COGEN sugere que seja realizada uma
medi¢cdo mensal, comparando carga e geracdo da unidade. Caso a geracdo total neste dado més seja
inferior a carga, esta unidade estaria isenta de pagar qualquer parcela relacionada as perdas.

Cabe lembrar que, para um perfil de geracdo que ultrapasse o valor da carga, partes das perdas de
fato deixariam de ser mitigadas. Porém, por principios fisicos, sabe-se que a geracdo excedente injetada na
rede, por uma determinada unidade de micro e mini geragao distribuida, tende a atender as cargas
vizinhas, mitigando as perdas, principalmente no ambito das barras do alimentador (feeder). Neste caso,
caberia a ANEEL realizar a diferenciagdo entre estes dois modelos de geragdo (geragdo “até a carga” e
geracdo “maior que a carga”), isentando o pagamento das perdas também para o micro e mini gerador que
ultrapasse o valor de sua carga desde que, no ambito do alimentador (feeder), a geragdo ndo supere a
carga em questao.

carca [T )

s
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h ﬁ carca [ -~ Compensagdo integral das perdas
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das I U.C.: Geragdo > Carga $
Perdas [ h @ CARGA — | |IFeeder: Geragdo > Carga | Perdas
i GERACAD — | Juc Geragdo > Carga Compensacio
Feeder: Geragdo < Carga Perdas
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Troca de Titularidade

No ambito da Minuta da Nova Resolugdo, a ANEEL traz, no Capitulo IlI-A: “Do Periodo de
Transi¢ao”, o seguinte trecho:

“8§32 As disposicOes deste artigo deixam de ser aplicaveis caso, apds a publicacdo deste regulamento,
haja:

| —aumento da poténcia instalada da microgeragdo ou minigeracgdo distribuida;

Il — troca de titularidade da unidade consumidora com microgerag¢do ou minigeragao;
Il — encerramento da relagdo contratual com a distribuidora; ou

IV — comprovagado de ocorréncia de irregularidade no sistema de medigdo atribuivel ao
consumidor.”

Com relagdo ao item |l, do paragrafo terceiro “troca de titularidade da unidade consumidora com
microgeracdo ou minigeracdo;”, a COGEN entende que, na modalidade de Gerag¢do Remota, deva ser
prevista a possibilidade da troca de titularidade de unidades consumidoras com micro e mini geragdo
distribuida, principalmente no tocante as Sociedades de Propdsito Especifico — SPEs.

Sabe-se que uma SPE busca mitigar os riscos financeiros de uma determinada atividade
econdmica a ser desenvolvida. Caso alguma de suas partes optasse pela retirada, ou venda, da participagao
societdria, por motivos quaisquer, a possibilidade de transferéncia desta participa¢do, alterando a
titularidade por outro CNPJ, seria uma pratica coerente e eficiente do ponto de vista econémico.

Cabe lembrar que as unidades enquadradas como Gera¢do Remota perfazem aproximadamente 15% do

total de unidades de micro e mini geracdo distribuida. Permitir medidas que acarretassem maior liberdade
econdmica para este modelo de geragdo, trariam um incentivo a participagdo de novas unidades.

Geragdo Remota

1 1T [T % 1

20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 0% 20%

Regra de Transicdo

A regra de transi¢do sugerida pela ANEEL, adotando somente a parcela de energia da TE — Tarifa
de Energia, como parcela a ser compensada pelo micro e mini gerador, semelhante a op¢do numero 5,
apresentada na Nota Técnica n? 62/2018, é a op¢do menos branda, do ponto de vista energético e
econdmico da nova Resolugdo. A COGEN entende que deva ser adotada uma forma menos abrupta, tendo
como gatilho ndo mais uma data especifica ou um valor de capacidade instalada em GW, mas sim um
percentual da matriz elétrica brasileira, tanto para a Geragdo Local, quanto para a Remota.
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A COGEN entende que, para a Geragdo Local, a opgdo de numero 1, também descrita pela Nota
Técnica n? 62/2018, na qual somente estaria ausente de compensacdo a parcela “Fio B” (remunera os
servigos prestados pela Distribuidora) da TUSD, deveria ser praticada apds o inicio da nova regra. Esta
opgdo vigoraria até que a micro e mini GD atingisse o gatilho definido a seguir, partindo entdo para a opgdo
de nimero 4, em que o pagamento da TUSD seria completo, em contrapartida a compensacao integral na
parcela “TE - Tarifa de Energia”.

[ ]compensagao
Al
TUSD
FioA || FioB || Encareese
Perdas

Tarifa de Energia

Energ (| Encarg || Tran Perdas

Ja para a Geragdo Remota, percebe-se um claro desfavorecimento desta modalidade no ambito
da Nota Técnica ANEEL n2 78/2019, qual parte do principio de que estas unidades sdo oriundas de grandes
empresas, quais poderiam arcar com uma maior alteracdo no payback advinda de uma alteragdo mais
abrupta na compensagado. Neste ponto, a ANEEL ultrapassa o papel de regulador, e acaba exercendo o
papel de formador de politicas publicas. A COGEN entende que o fomento aos investimentos e a seguranga
regulatdria devam prevalecer, sugerindo uma regra de transigdo mais branda para a Geragdao Remota.

Desta forma, isonomicamente a Geragdo Local, a op¢do de numero 1 seria praticada a partir do
inicio da nova Regra, partindo para a opgao numero 2 assim que 50% do gatilho fosse atingido. A opg¢do
nimero dois, também descrita pela Nota Técnica n? 62/2018, remunera integralmente a parcela fio da
TUSD (fio A e fio B), bem como a parcela “Transporte” da Tarifa de Energia — TE. A parcela “perdas”
também seria compensada, devido ao exposto no item “Compensa¢do de Perdas” deste documento. Ao
atingir integralmente o gatilho descrito neste item, a Geragdo Local passaria também a praticar a opgdo de
numero 4, de forma isondmica e concomitante a Geragao Local.
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No tocante ao gatilho, conforme a minuta de texto do Plano Decenal de Expansdo de Energia 2029
(PDE 2029), publicada pela EPE, as proje¢des de micro e mini GD apontam para um acréscimo de 10 GW,
alcangando aproximadamente 4% da matriz. Sendo assim, é coerente sugerir que, assim que esta
participacdo percentual seja atingida, parametrizada por cada Distribuidora, o gatilho para a mudanga de
parcelas a serem compensadas seja praticada, respeitando o gatilho de 2% para a mudanca escalonada
sugerida para a Geragdo Remota.

Até Dez/30 a%
Local -————-"--- - Matriz /T >
Até Dez/30 1 %2 ! 4% *A4
[ ———— L N S e S
Remota Matriz

Portabilidade

O texto da Resolugdo Normativa ANEEL n? 687/2015, que atualiza a Resolugdo n2 482/2012, define
como geracdo compartilhada: “caracterizada pela reunido de consumidores, dentro da mesma éarea de
concessdo ou permissdo dentro da mesma Unidade Federativa, por meio de consdrcio ou cooperativa,
composta por pessoa fisica ou juridica, que possua unidade consumidora com microgeragdo ou
minigeracdo distribuida em local diferente das unidades consumidoras nas quais a energia excedente sera
compensada; (Incluido pela REN ANEEL 687, de 24.11.2015.)".

Define também, como autoconsumo remoto: “autoconsumo remoto: caracterizado por unidades
consumidoras de titularidade de uma mesma Pessoa Juridica, incluidas matriz e filial, ou Pessoa Fisica que
possua unidade consumidora com microgeragdo ou minigera¢do distribuida em local diferente das
unidades consumidoras, dentro da mesma area de concessdo ou permissdo dentro da mesma Unidade
Federativa, nas quais a energia excedente serd compensada. (Incluido pela REN ANEEL 687, de
24.11.2015.)”
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A COGEN sugere as seguintes alteragdes: “geracao compartilhada: caracterizada pela reunido de
consumidores, dentro da mesma Unidade Federativa, por meio de consdrcio ou cooperativa, composta por
pessoa fisica ou juridica, que possua unidade consumidora com microgera¢do ou minigeragdo distribuida
em local diferente das unidades consumidoras nas quais a energia excedente serd compensada;” e
“autoconsumo remoto: caracterizado por unidades consumidoras de titularidade de uma mesma Pessoa
Juridica, incluidas matriz e filial, ou Pessoa Fisica que possua unidade consumidora com microgeracgdo ou
minigeracdo distribuida em local diferente das unidades consumidoras, dentro da mesma Unidade
Federativa, nas quais a energia excedente sera compensada.”

Comercializagao de Excedentes

O texto da Resolu¢do Normativa ANEEL n2 687/2015, que atualiza a Resolucdo 482/2012, define
como sistema de compensagdo de energia elétrica: “sistema no qual a energia ativa injetada por unidade
consumidora com microgeragao ou minigeragao distribuida é cedida, por meio de empréstimo gratuito, a
distribuidora local e posteriormente compensada com o consumo de energia elétrica ativa.”

A COGEN sugere a seguinte alteracdo: “sistema no qual a energia ativa injetada por unidade
consumidora com microgeragdo ou minigeracdo distribuida é cedida, por meio de empréstimo gratuito, a
distribuidora local e posteriormente compensada com o consumo de energia elétrica ativa. Caso a energia
ativa injetada supere a energia consumida, num determinado periodo, fica prevista a possibilidade da
comercializagdo/venda destes excedentes, pela unidade consumidora, a um comercializador varejista, a
qualquer distribuidora de energia ou a outro consumidor através de contratos bilaterais.”

Venda p/ qualquer DISCO, 80%

ACL ou consumidor terceiro Q
"""""""""""""""""""""" Modernizagao do
Setor Elétrico

Consumo Geracdo
Mensal Mensal
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Para justificar esta medida, a Associacdo elencou uma série de argumentos, enumerados a seguir:

1. Aumento do numero de projetos de micro e mini GD, em todos os modelos de negdcios
e faixas de poténcias;

2. Fomento da GD, através da mudanga cultural dos consumidores, quais ndo cogitavam
instalar projetos deste tipo, e passariam a considera-lo devido ao apelo econémico e
possibilidade de investimento;

3. Novos modelos de negdcios para empresas e para o consumidor final, visando a
remunerac¢do através do espago fisico do consumidor, qual ndo necessitaria arcar com um
capital para investir em GD;

4. Aumento de confiabilidade e seguranca do sistema de distribuigdo, através da instalagao
de um maior nimero de empreendimentos de GD.

Cabe lembrar que esta proposta, em discussdo no setor desde 2014, foi definida como uma das
acGes a serem desenvolvidas pelo Grupo de Trabalho ProGD do MME, que concluiu em seu relatdrio final,
no item 4 “Subgrupo de Comercializagdo”: “A comercializagdo dos excedentes de micro e minigeragdo é
um mecanismo importante para o desenvolvimento do mercado de geragdo de pequeno porte,
notoriamente para instalagdo e operagdo de painéis fotovoltaicos, mas também para aerogeradores de
pequeno porte, biogas de rejeitos rurais e outras fontes que se enquadram na definicio de micro e
minigeracdo. O presente estudo demonstrou ser possivel, por meio de um mecanismo simplificado,
permitir a venda dos excedentes de mini e microgeracdo no ACL. A implantacdo da possibilidade de venda
no ACL complementa os avancgos ja alcancados com a publicacdo da Resolugdo Normativa ANEEL n@
482/2012, oferecendo uma alternativa para viabilizar a implanta¢do da micro e minigeragdo distribuida.
Além disso, permite que novos modelos de negécio sejam criados, como a figura do empreendedor que
investe na implantagao da micro e minigeragdo para vender a produg¢do para o consumidor e para o ACL.”.

Este posicionamento também é defendido pela CCEE que, através de sua Nota Técnica n?
004/2015 sobre “Proposta para Comercializagdo de Excedentes de micro e minigera¢do distribuida”,
detalha a operacionalizacdo desta modalidade e defende a mesma seja uma alternativa para viabilizar
projetos de GD.

Cabe ressaltar que, no ambito da Portaria MME n2 403/2019, que visa instituir o Comité de
Implementagdo da Modernizagdo do Setor Elétrico, o aumento das liberdades econdémicas e da
participacdo ativa dos consumidores no setor sdo pilares inerentes a modernizacdo. A permissdo da
comercializagdo de excedentes de energia, por parte dos micro e mini geradores, traria um
posicionamento isondmico a este préximo passo de nosso setor.

No ambito da Analise das Contribui¢cBes recebidas durante a Audiéncia Publica n? 01/2019, a
ANEEL traz algumas consideragGes, contra argumentando a possibilidade da adoc¢do da Portabilidade entre
as unidades de micro e mini geragdo distribuida, descritos nos itens 82 a 92, presentes nas paginas 17 e 18
da Nota Técnica n? 78/2019, e resumidos na tabela a seguir elaborada pela ANEEL:

Nota Técnica ANEEL n2 78/2019

Vantagens Desafios
Questionamentos legais e
Maior flexibilidade tributarios
para o consumidor Risco de revisdo das atuais
isengdes

Subsidio cruzado entre
Aumento do Mercado DISCOS

Potencial Maior exposi¢do na
contratagdo de energia
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A fim de enderacar estes desafios, pormenorizados na Nota Técnica, a COGEN traz abaixo algumas
sugestdes que responderiam tais questionamentos, evidenciando as vantagens da adog¢ao da compensagao
de crédito entre diferentes distribuidoras:

e Adogdo da Tarifa Binbmia vs. Fator Volumétrico

o O fator volumétrico das distribuidoras, referente ao mercado atendido por estas
concessionarias, é constantemente utilizado como contra argumento, trazendo o
fato de que, com a possivel perda de mercado, oriunda da Portabilidade, as
distribuidoras ndo seriam corretamente remuneradas. Com a adog¢do da tarifa
bindmia para todos os consumidores, os custos fixos das distribuidoras seriam
enderegados, mitigando este desafio e permitindo a adogdo da Portabilidade.

e Monetizagdo da energia vs. Diferenciagdo tarifaria

o A diferenciacdo das tarifas, referentes a cada concessionaria, foi apontada como
um desafio a compensacdo de créditos. Com a monetizagdo da energia,
transformando em valores expressos em RS (reais), seria uma solugdo simples e
eficiente para este problema. Diferentes tarifas poderiam ser compensadas, e
uma taxa de transagdo de energia poderia ser cobrada, como ja praticado pelos
sistemas de transagdes bancdrias.

e  Circunscrita na mesma UF vs. Questionamentos tributarios

o A falta de isonomia tributaria, qual poderia surgir com a adogdo da Portabilidade,
seria facilmente mitigada com a adog¢do da pratica de compensacgdo de crédito
somente nas mesmas Unidades Federativas. Permanecendo dentro de um
mesmo Estado, problemas como a incidéncia do ICMS seriam enderegados.

e Compensacdo de contratagdao de energia entre DISCOS vs. Exposicdo na contratagao de
energia

o A fim de evitar que a exposi¢do das Distribuidoras, no tocante a contratacdo de
energia para atender seus consumidores, uma compensacdo entre as mesmas,
busncando balancear a variagdo da geragdo e do consumo oriundos da
Portabilidade, mitigaria este problema.

Para justificar esta medida, a Associagdo elencou uma série de desdobramentos positivos com a
adogdo da Portabilidade, enumerados a seguir:

1. Postergacdo de investimentos, por parte das distribuidoras;

2. Reducéo de perdas técnicas;

3. Geragdo de novos produtos e servigos inerentes a esta possibilidade de compensacao, tanto para
as distribuidoras, quanto para os consumidores;

4. Evolugdo tecnoldgica, através das ferramentas necessarias a implantagao;

5. Aumento da competitividade e equivaléncia tarifdria entre as distribuidoras.

Cabe ressaltar que no Estado da Califérnia o netmetering nao traz restricbes quanto a alocacdo de
créditos entre diferentes distribuidoras. A regulacdo que trata das modalidades de compensacdo,
praticadas pelas distribuidoras privadas do Estado: Pacific Gas & Electric, San Diego Gas & Electric e
Southern California Edison, é a Senate Bill No.594, aprovada em 27 de setembro de 2012.
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Associacao da Industria
de Cogeracao de Energia

Inicio da Vigéncia da Nova Resolugao

A ANEEL sugere que o simples fato da publicagdo da nova Resolugdo seja o parametro para inicio
do vigor das novas regras, o que ndo garantiria previsibilidade ao investidor, tendo em vista que ndo ha
exatiddo para esta data de publicagdo. Desta forma a COGEN sugere que seja adotado o prazo de sessenta
dias, posteriores a data de publicagdo da nova Resolugdo, como a data de inicio do vigor das novas regras.
Este mecanismo traria previsibilidade, seguranca juridica e capacidade de adaptagdo dos investidores.

Regra Atual = RN 482/12 e 687/15 ‘ | Regra Futura = Nova Resolugdo
[ | |
I -------------- 60 dias -------------- I = o

Publicagdo | Inicio da Nova Regra ‘

da Nova Resolugdo

Permanecemos a disposi¢do para quaisquer esclarecimentos.
Cordialmente,

N

A

(NN

Newton Duarte
Presidente Executivo
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