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Resumo do Projeto de Graduagdo apresentado a Escola Politécnica/ UFRJ como parte
dos requisitos necessarios para a obtengdo do grau de Engenheiro de Produg&o.

Impactos da MP-579 na gestéo de riscos dos contratos das distribuidoras brasileiras de

energia

Lucas Augusto Gutierrez Fernandes

Margo/2016

Orientadora: Thereza Cristina Nogueira de Aquino

Curso: Engenharia de Producéo

Esse trabalho busca compreender como a Medida Provisoria 579, convertida em Lei 12,783 de
Janeiro em 2013, afetou o perfil do portfolio de contratos de energia das distribuidoras brasileiras
e como isso afetou a gestdo de risco dessas empresas em relacdo a incertezas de crescimento de

seus mercados.

Serdo estudas consequéncias futuras da MP-579 que podem aumentar a percepcao de risco das

distribuidoras e uma possivel solugédo para essa questao.
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Abstract of Undergraduate Project presented to POLI/UFRJ as a partial fulfillment of
the requirements for the degree of Industrial Engineer.
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OF BRAZILIAN UTILITIES

Lucas Augusto Gutierrez Fernandes

March/2016

Advisor: Thereza Cristina Nogueira de Aquino

Course: Industrial Engineering

This work covers the effects of the Provisional Measure 579, converted in the Law 12,783 in
2013, in the portfolio of energy contracts from Brazilian electric companies. It will be analyzed

how this change affected the risk management of these companies regarding demand uncertainty.

Future consequences of this regulatory measure will be studied and a possible solution will be

discussed.
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INTRODUCAO

O setor elétrico brasileiro sofreu diversas transformacdes desde 2004. O Decreto 5.163 de 2004
determinou a obrigacdo de distribuidoras comprarem energia atravées de leildes. A Lei 10.848,
também de 2004, proibiu que empresas de um mesmo grupo controlador comercializem energia
entre si, 0 que na pratica foi a desverticalizagdo do sistema elétrico brasileiro. Em 2012, ocorreu
uma grande mudanca no setor: a Medida Proviséria 579, convertida em Lei n° 12.783 de 2013.
Desde 2012, o setor elétrico brasileiro tem vivido uma série de consequéncias da MP-579.

Esse trabalho analisou impactos da MP-579 na gestéo de risco das distribuidoras de energia no
Brasil. O objetivo desse trabalho foi estudar como um particular aspecto dessa nova lei
contribuiu para um aumento de riscos na gestdo dos contratos de energia das distribuidoras
brasileiras. Consequéncias futuras da MP-579 que podem aumentar riscos das distribuidoras

foram analisadas e uma possivel solucéo foi proposta.

Distribuidoras de energia estdo sujeitas a penalidades caso seus montantes de contratos
ultrapassem limites regulatorios estabelecidos. Essas penalidades podem ser bastante
significantes e afetar negativamente os resultados financeiros das empresas de distribuicéo.
Compreender as consequéncias futuras da MP-579 é importante para que as distribuidoras

adequem suas metodologias de geréncia de riscos.

Foi utilizado um modelo de otimizacdo desenvolvido pela consultoria brasileira Power Systems
Research (PSR), detalhado em Estratégia de contratacdo das distribuidoras em leilées de
energia sob incerteza na demanda (Guimardes, A.R., 2006), para quantificar os riscos que as

distribuidoras correm na gestdo de seus contratos de energia.

A estrutura do trabalho inicia com uma descri¢do das caracteristicas do setor elétrico brasileiro.
Em seguida sdo apresentados, os aspectos regulatorios do modelo de contratacdo de energia e a
implementacdo da MP-579 e suas consequéncias. E discutida a metodologia do modelo de
otimizacdo e sua aplicacdo. Finalmente, foram realizadas simulagcbes e os resultados obtidos

foram analisados.

Esse trabalho ndo busca discutir uma proposta para o excesso de contratos de energia que afeta

grande parte das empresas de distribuicdo em Marco de 2016.



1. O SETOR ELETRICO BRASILEIRO

1.1 MATRIZ ENERGETICA BRASILEIRA

O sistema elétrico brasileiro é o maior da América Latina e tem uma capacidade de 142 GW de
poténcia instalada. A matriz brasileira tem alta participa¢do de energias renovaveis. Em 2014,
cerca de 73% da energia gerada no Brasil veio de fontes renovéveis, como hidrulica, biomassa e
edlica. A energia hidraulica ainda representa a maior parte da energia gerada no pais, porém sua
participagdo no total de energia gerada vem caindo nos Gltimos anos, devido ao aumento da

diversificacdo da matriz brasileira.
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Figura 1 - Evolucdo da matriz brasileira (Fonte: Balanco Energético Nacional, 2014)

A partir do Racionamento de Energia de 2001, o Governo passou a investir na construcdo de
usinas termoelétricas para dar maior robustez ao sistema. Essas usinas cumprem papel
importante para garantir o suprimento de energia em periodos de secas. O grafico 2 mostra a

evolugdo da participagdo na geracdo de energia através de fontes ndo renovaveis no Brasil.
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Figura 2 — Evolucéo da participacéo por fonte na geracdo (Fonte: Balanco Energético Nacional, 2014)

Em 2016, o Brasil possui um total de 4476 usinas de diversas fontes energéticas, que estao

resumidas no quadro 1:

Quantidade

Poténcia

Outorgada
(kW)

Poténcia
Fiscalizada
(kW)

Central Geradora Hidrelétrica CGH 551 415 417 0,29
Pequena Central Hidrelétrica PCH 457 4.834.157 4.817.865 3,39
Usina Hidrelétrica de Energia UHE 203 89.490.541 86.914.868 61,16
Central Geradora Eolielétrica EOL 347 8.474.518 8.430.452 5,93
Central Geradora Solar Fotovoltaica | UFV 37 27 23 0,02
Usina Termelétrica de Energia UTE 2.879 41.258.269 39.506.527 27,8
Usina Termonuclear UTN 2 1.990.000 1.990.000 1,4
Total 4,476 146.489.806 142.099.937 100

Quadro 1- Matriz energética brasileira (2016) — Fonte: Banco de Informagdes de Geragdo —~ANEEL,

2016

Aproximadamente 65% da energia do Brasil em 2014 foi produzida por fontes hidraulicas; a

geragdo restante € composta de um mix de gas natural, carvao, nuclear e eolica. Tanto usinas a

biomassa quanto edlicas emergiram como fontes competitivas nos Gltimos anos. O pico de

demanda de energia elétrica do pais ocorreu durante a tarde de 5 de Fevereiro de 2014, com uma

demanda méxima de 85.708 MW. A figura 3 mostra a evolugdo da carga mensal do Brasil, em

MW médios. Essa unidade equivale a energia armazenada no periodo de 1 ano.
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Figura 3- Evolucgdo da carga Brasil (Dados: ONS, 2016)

1.2 CARACTERISTICAS DA OPERACAO DO SISTEMA

O sistema hidroelétrico brasileiro € composto de mais de 200 usinas hidrelétricas (ndo
considerando PCHs e CGHs), com capacidades que variam de 30 MW a 14,000 MW (ltaipu).
Essas usinas estdo localizadas em diversas bacias hidrogréaficas espalhadas pelo pais. Devido as
dimensbes continentais do Brasil, as bacias tém grande variabilidade de padrdes climaticos. E
comum que quando o fendmeno “El Nifio” ocorre, a regido Nordeste encare secas enquanto os
niveis de precipitacdo aumentem na regido Sudeste. Para aproveitar essa variabilidade, o
Operador Nacional do Sistema (ONS) despacha o sistema como um portfdlio, transferindo

energia de partes “Umidas” para partes “secas” do pais.

O ONS busca otimizar os custos de operacao do sistema. Para isso, despacha as usinas em uma
ordem de mérito, onde as usinas mais baratas tém preferéncia de despacho sob as mais caras. No
caso de usinas térmicas, é facil mensurar isso, pois as usinas tém custos de combustiveis e
operacdo bem definidos. Ja para as hidroelétricas ndo ha um custo de combustivel bem definido,
pois sdo as moléculas de 4gua impulsionadas pela gravidade que movem as turbinas para gerar

eletricidade. Portanto, o célculo para definir quanto vale o ‘“custo de combustivel” das

hidroelétricas € mais complexo.

As hidrelétricas, ao contrario das térmicas, ndo tém um custo de combustivel definido. As usinas

hidroelétricas sdo despachadas com base em seus custos de oportunidade esperados, que sdo



computados por um modelo de otimizacdo estocéastico multi-estdgio. Tal modelo traz uma

representacdo detalhada do sistema e das incertezas em relacdo as vazoes.

O custo de oportunidade das hidrelétricas, também chamado de valor da agua, esta associado, de
maneira simplificada ao dilema esquematizado na Figura 4. O dilema ilustra uma deciséo
associada para uma usina com 2 estagios de operacdo. Para exemplificar o conceito, sera tomada

a premissa que a hidroelétrica é despachada de forma binéaria, ou seja, ou despacha toda ou nao.

Basicamente, 0 ONS deve tomar a decisdo de despachar a usina no estagio 1, sem saber ao certo
0 que ird ocorrer no estagio 2. Caso despache a usina e no estagio 2 haja uma seca, térmicas
deverdo ser ligadas e o custo de operacéo sera superior. Caso ndo despache a usina e no estagio 2
chova bastante, o operador devera verter agua dos reservatorios, 0 que € um desperdicio de

energia.

Na operag&o real, essas decisdes sdo muito mais sofisticadas, pois envolvem muito mais estagios
de tempo e usinas. Além disso, 0 ONS deve decidir quanto a hidroelétrica deve despachar e
guanto guardar em seus reservatorios, que sdo um importante componente para transferir energia
de um periodo Umido para um seco. Ha reservatérios que tém a capacidade de regulacdo de
varios anos e podem fazer transferéncias de energia com horizontes de 4 a 5 anos. Previsdes de

vazoes sofisticadas sdo necessarias para a boa operacao do sistema.

Estagio 1 Estagio 2

Resultado

Sim
Despacha
Usina?
Nao

[ N | [T

Figura 4 - Decis6es de Despacho (Elaboragdo Prépria)



Em seus Planos Mensais de Operagdo, 0 ONS trabalha com um horizonte de 5 anos, divididos
em etapas mensais. S&o utilizadas 1200 séries estocasticas de vazGes para representar 0s cenarios
hidroldgicos. Portanto, 0 ONS deve despachar mais de 200 usinas hidroelétricas e térmicas
centralmente para minimizar os custos de operacdo, tanto do presente quanto do futuro. Isso

mostra a natureza altamente complexa da operacao de sistemas hidrotérmicos.

O Sistema Interligado Nacional (SIN) representa cerca de 98% da demanda do pais. 1sso
significa que é possivel, respeitando os limites de transmisséo, fazer transferéncias de energia do
Sul ao Nordeste por exemplo. O restante da demanda que ndo é atendida pelo SIN é concentrada
em sistemas isolados. Esses sistemas sdo localizados na Regido Norte do Brasil e ha planos para
incorpora-los ao SIN. Atualmente, Roraima, Acre, Roraima e RondOnia compdem sistemas

isolados.

2. PRINCIPAIS AGENTES DO SETOR ELETRICO BRASILEIRO

2.1 AMBIENTE INSTITUCIONAL

A organizacdo institucional do setor elétrico brasileiro:

e Conselho Nacional de Politica Energética — CNPE — ¢ um comité que se reporta ao
Presidente. E coordenado pelo Ministério de Minas e Energia e conta com a participacao
de membros de agéncias regulatérias e outras personalidades politicas. O 6rgdo €
responsavel por propor a politica energética nacional ao Presidente, o que inclui
determinar critérios de garantia de suprimento para evitar racionamentos e a
determinacdo de leildes de projetos que ndo sdo competitivos economicamente, porém
que sdo estratégicos para o pais.

e Ministério de Minas e Energia — MME — é responsavel por formular e implementar as
diretrizes aprovadas pelo CNPE. O MME € também responsavel por outorgas de

exploracdo de hidrelétricas e servigos publicos.
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Empresa de Pesquisa Energética — EPE — € responsavel por dar respaldo técnico ao
MME. A EPE faz estudos de expansdo do sistema e da matriz energética, sinaliza a
necessidade de novos leilGes e calcula os certificados de energia (a quantidade de energia
que uma usina podera comercializar). O presidente da EPE é apontado pelo MME.
Comité de Monitoramento do Setor Elétrico - CMSE — tem como objetivo monitorar
em um horizonte de curto prazo a seguranca de suprimento do sistema e antecipar
possiveis problemas que possam surgir. O CMSE é coordenado pelo MME e seus
membros sdo compostos de representantes da ANEEL, ONS, EPE e outros.
Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL — é o 6rgdo regulador do setor elétrico
nacional e a agéncia supervisora. E responsavel por:

o Calcular tarifas de transmissao e distribuicdo

o Estabelecer as regras de contratacdo e de uso de infraestrutura de transmissao e

distribuicdo para os consumidores
o Gerenciar as concessoes e permissdes de contratos de utilidades publicas
o Definir as regras de participacdo da Camara de Comercializacdo de Energia
Elétrica

o Autorizar as atividades do ONS
A ANEEL tem 5 diretores com mandatos ndo coincidentes de 4 anos de duracdo. Os
diretores sdo nomeados pelo Presidente da Republica e suas nhomeacGes sdo aprovadas
pelo Senado Federal.
Operador Nacional do Sistema — ONS — é um agente privado que responde a ANEEL.
Além de coordenar o despacho energético, 0 ONS também desenvolve modelos
computacionais utilizados para liquidacbes financeiras no mercado de curto prazo de
energia.
Céamara de Comercializacdo de Energia Elétrica — CCEE — é uma instituicdo privada
que funciona de acordo com a regulacdo da ANEEL. Dentre suas fungdes estdo: gerenciar
a comercializacdo de energia; promover leildes de energia quando delegada pela ANEEL;

e conduzir a liquidacdo do mercado de energia de curto prazo.
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2.1.1 PRINCIPAIS AGENTES: GERACAO, TRANSMISSAO E DISTRIBUICAO
2.1.1.1 GERACAO

O sistema de geracdo brasileiro é composto por grandes reservatorios organizados em uma
complexa topologia espalhados em diversas bacias hidrograficas. A figura 6 mostra a

complexidade do mapa de geracao hidrelétrico do Brasil.

O setor de geracdo € majoritariamente dominado por empresas publicas tanto federais quanto
estaduais. H& agentes privados no setor de geracdo também. O setor privado corresponde a
cerca de 15% da energia produzida no sistema. As termelétricas contribuem para dar mais
seguranca ao sistema e evitar situacdes de estresse como a que ocorreu no Racionamento de

2001.

’)N € o-ened Diagrama Esquematico das Usinas Hidroelétricas do SIN

. do Sistema Elétrico N 4 _— o ,. ” o s . o

y Usinas Hidroelétricas Despachadas pelo ONS na Otimizacdo da Operacéo Eletroenergética do Sistema Interligado Nacional
‘ : . Horizonte: 2015 - 2019

T

Planejamento da
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Figura 6 - Representagdo das hidrelétricas do sistema elétrico brasileiro (Fonte:ONS, 2016)
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Dentre os principais agentes do sistema de geragdo, estdo a Eletrobras e a Petrobras. A
Eletrobras, através de suas subsidiarias, produz cerca de 60% da energia proveniente de
hidrelétricas do pais. Seu portfolio inclui 50% da usina de Itaipu. A Petrobras é um agente
importante no setor termelétrico e possui diversas usinas a 6leo e gas natural. O quadro 2

mostra 0s principais agentes do setor de geracao no Brasil.

Capacidade Capacidade

Hidraulica Térmica Capacidade
Empresa (MW) (MW) Edlica (MW) Total (MW)
AES TIETE 2,651 - - 2,651
ENDESA CACHOEIRA 658 - - 658
CEMIG 6,272 131 - 6,403
CESP 6,650 - - 6,650
CEEE 910 - - 910
DUKE-GP 2,228 - - 2,228
CHESF 10,440 502 - 10,942
COPEL 4,518 20 - 4,538
ELETRONORTE 8,695 393 - 9,088
ELETROSUL 159 - - 159
EMAE 922 472 - 1,394
FURNAS 9,000 796 - 9,796
LIGHT 3 858 - - 858
QUEIROZ GALVAO
ENERGETICA 121 - - 121
SANTO ANTONIO
ENERGIA 3,150 - - 3,150
TRACTEBEL ENERGIA 5,806 1,302 159 7,267
PETROBRAS - 6,000 - 6,000
Total 63,038 9,616 159 72,813

Quadro 2- Agentes do setor de geracéo (Fonte: ABRAGE, 2016)
2.1.1.2 TRANSMISSAO

O setor de transmissdo € muito importante ao pais devido ao despachado energético
centralizado, que transfere grandes blocos de energia de regibes Umidas para regides secas.
98% do pais é interconectado por mais de 100,000 km de redes de transmissdo. O Brasil

também possui conexdes com Uruguai e Argentina e uma pequena ligagdo com a Venezuela.
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Nos leilées de linhas de transmissdo, cada candidato oferece uma receita fixa axual que ird
remunerar tanto a constru¢do quanto a operacdo do projeto. Essa receita é conhecida como
RAP, Receita Anual Permitida. A empresa que oferecer o menor RAP é a vencedora do

leildo.

Um encargo chamado TUST, Tarifa por Uso do Sistema de Transmissdo, é recolhido
mensalmente de todos os usuarios do grid. O valor da TUST varia de acordo com a
localizag@o do gerador e as dificuldades de conexdo. Esse encargo que financia a RAP dos
operadores das linhas de transmissao.

Horizonte 2015
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Figura 7- Sistema brasileiro de transmissdo (Fonte:ONS, 2015)
2.1.1.3 DISTRIBUICAO

A distribuicdo de energia € um servico publico, regulado por contratos de concessfes
firmados entre as distribuidoras e a ANEEL. Ha um total de 63 distribuidoras no pais, que
representam cerca de 70% do consumo de energia no Brasil. Os contratos de concessao
determinam as regras basicas para a formagéo das tarifas, a qualidade do servico e direitos e
obrigacdes dos consumidores. Esses contratos tém uma duracdo de 30 anos, que podem ser

renovados por mais 20 anos.
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O reajuste das tarifas das distribuidoras é feito anualmente e a cada 4 ou 5 anos ha uma
revisdo tarifaria para a distribuidoras. Os reajustes tarifarios buscam atualizar os custos néo
gerenciaveis das distribuidoras de energia, conhecidos como Parcela A. Esses custos séo
referentes a compra de energia, transmissdo e encargos setoriais. Os reajustes tarifarios
incluem uma corre¢cdo monetaria e uma atualizacdo dos valores dos itens da Parcela A. Em
teoria, todos os custos da Parcela A sdo repassados aos consumidores, e, portanto, a

distribuidora ndo teria nem perdas nem ganhos com esses custos.

As revisOes tarifarias realizam as mesmas atualizacfes dos reajustes, porém também incluem
uma atualizacdo dos custos gerencidveis da distribuidora. Esses custos sdo conhecidos como

Parcela B e incluem custos operacionais, cota de depreciacdo e remuneracdo do investimento.
Receita do Servigo de Distribuigéio

PARCELAA PARCELA B

Transmiss&o Cota de Depreciagio
- Remuneracéo
Er i do Investimento

Tarifa de energia = parcela A + Parcela B

Figura 8- Parcela A e B (Fonte: ANEEL, 2014)

A Parcela B inclui os custos da rede e a remuneracdo para o capital investido. Cada
distribuidora tem sua Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicdo (TUSD), que cobre a receita
financeira da Parcela B. A definicdo da TUSD varia de acordo com as caracteristicas do

mercado da distribuidora.

Nas revisdes tarifarias, também ha uma atualizagdo do Fator-X das distribuidoras, que é um
indice de produtividade. Esse indice leva em conta frequéncia e duracdo de interrupgdes de

energia elétrica. Desde 2014, também sdo levadas em conta métricas da qualidade de
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atendimento das distribuidoras. Essas métricas comp6em o fator-Q, que faz parte do Fator-X.
Distribuidoras consideradas produtivas recebem reajustes tarifarios superiores aquelas que
tém baixos indices de produtividade. Isso estimula que as empresas busquem melhorar seus
desempenhos operacionais e oferecam um melhor servico para seus consumidores. O
processo de reajuste das distribuidoras é bastante complexo devido a complexidade e
quantidade de regras envolvidas.
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Figura 9 - Tarifa de Fornecimento com Impostos das 30 maiores distribuidoras (R$/MWh)

(Fonte: ANEEL, 2016)
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Figura 10 - Mercado cativo (MWh) das 30 maiores distribuidoras (Fonte: ANEEL, 2016)

Os consumidores das distribuidoras estdo divididos em baixa (<2,3 kV) e alta tensdo (>2,3
kV). O setor residencial é atendido pela baixa tensdo enquanto setores industriais e grandes
estabelecimentos comerciais (shoppings, supermercados etc.) costumam estar conectados em

alta tenséo.

No setor residencial, a tarifa de fornecimento é uniforme em relagdo ao horario de uso. Ja
para a alta tensdo, ha distincdo de tarifa para horarios de ponta e fora ponta. O horéario de
ponta varia para cada distribuidora e corresponde as 3 horas consecutivas em que a carga da
distribuidora é mais alta. Para a Ampla, por exemplo, o horario de ponta é de 18:00 as 21:00.
O horério de ponta ndo se aplica a finais de semana e a feriados pré-determinados pela
ANEEL.

H& outras duas diferencas importantes entre consumidores de energia de alta tensdo e de
baixa tensdo. Nas modalidades de alta tensdo, a tarifa se baseia no nivel de consumo de
energia e no nivel de demanda de poténcia. Logo ha uma tarifa para poténcia (kW) e outra
para consumo (kWh). Na baixa tensdo, ndo ha essa distin¢do. A segunda diferenca é que ao
contrario do setor residencial, em que os consumidores pagam apenas pelo que consumirem,

na alta tensdo, os consumidores pagam pelo que contratarem. Ou seja, a cada més, uma
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fabrica deve informar a distribuidora quanto pretende contratar de consumo de energia e de
demanda de poténcia. Se ultrapassarem os limites declarados, aplica-se multas.

Ha& diversos niveis de alta tensdo, que variam de 2,3 kV a 230 kV. Para o0s niveis de alta
tensdo, hd modalidades tarifarias em que se varia a forma de cobranca das tarifas de consumo
e poténcia. Na modalidade Azul, tanto as tarifas de demanda de poténcia quanto as de
consumo variam de acordo com horario de ponta e fora-ponta. Na modalidade Verde, as
tarifas de consumo variam nos horarios de ponta e fora-ponta, porém as tarifas de demanda
permanecem constantes. Na modalidade convencional, ndo ha variacdo das tarifas entre os

horérios. O quadro 3 resume as modalidades tarifarias:

Grupo Subgrupo Tensdo (kV) = Modalidade
Al >230kV Azul
A2 88 kV a 138 | Azul
kV

Alta tenséo (>2,3 A3 69 KV Azl
kV) A3a 30kV a44 kv | Azul, Verde e
Convencional
A4 2.3 kV a 25| Azul, Verde e
kV Convencional
Baixa tensio (< 2,3 B1 - residencial (<2,3kV) Convencional
B2 — rural (<2,3kV) Convencional
kV) B3 — Comercial (<2,3kV) Convencional

Quadro 3 - Modalidades Tarifarias (Fonte: ANEEL, 2011)
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Figura 11- Consumo no Brasil por nivel de tensdo (Fonte: ANEEL, 2016)

A figuras 11 mostra que o setor de baixa tensdo é o maior mercado das distribuidoras. Ao mesmo tempo,
€ 0 setor com a tarifa mais elevada, como mostra a Figura 12.
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Figura 12 - Tarifa de fornecimento com impostos por nivel de tenséo (Fonte: ANEEL, 2016)
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H& ainda uma outra modalidade conhecida como Tarifa Branca, que esta regulamentada e que
seria uma opgéo adicional para os consumidores de baixa tensdo. Nessa modalidade, o valor da
energia varia conforme o dia e horéario do consumo. Com isso, 0 consumidor passa a ter a
possibilidade de pagar diferentes tarifas de acordo com a hora e dia da semana. Em dias Uteis, o
valor da Tarifa Branca varia em trés horarios: ponta, intermediario e fora de ponta. A tarifa seria
mais cara nos horarios de ponta e intermediario. 1sso seria um estimulo para que consumidores
adotassem habitos de consumo que priorizem o uso de energia no horario fora de ponta. A figura

abaixo mostra a diferenciacao entre a tarifa convencional e a branca.

Comparativo entre a Tarifa Branca e a Tarifa Convencional

DIAS UTEIS SABADOS, DOMINGOS E FERIADOS

Quanto maior a diferenga
entre a Tarifa Convencional
e a Tarifa Branca fora de
ponta, maior o incentivo a
adesdo a Tarifa Branca

.g e vice-versa. .g
K K
£ £
o el
= =
= =
[ Tarifa Convencional (atual) [ Tarifa Convencional (atual)
Tarifa Branca Tarifa Branca
1234567 89101112131415161718192021222324 1234567 89101112131415161718192021222324
Horas do dia Horas do dia

Tarifa Branca

Fora de Ponta Intermediaria _

Figura 13 - Comparativo entre Tarifa Branca e Convencional (Fonte: ANEEL, 2016)

Consumidores estariam livres para optar entre a modalidade branca ou convencional. A
distribuidora deveria fornecer um medidor gratuitamente para os consumidores que optassem
pela tarifa branca. Porém, embora ja esteja regulamentada, os medidores de energia para a tarifa
branca ainda ndo foram aprovados, Marco de 2016, pelo INMETRO. Logo, a tarifa branca ainda

ndo é uma opcao para 0s consumidores.

21



3. O AMBIENTE REGULATORIO DO SETOR ELETRICO BRASILEIRO

O modelo do sistema elétrico brasileiro atual surge em 2004 com o Decreto n® 5,163 e a Lei n°
10,848. Esses dois mecanismos regulatérios definiram o design do setor atual e os ambientes de
comercializagdo de energia no Brasil. O sistema tem dois objetivos principais: garantir o

suprimento de energia e estimular a modicidade tarifaria.

As distribuidoras de energia passam a compor o Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR),
aonde sdo obrigadas a contratarem energia através de leildes. Os leildes passam a ser um
instrumento importante para garantir a seguranga energética e para estimular a competicéo entre

geradores.

Grandes consumidores, caso se enquadrem em certos critérios regulatorios, passam a ter a op¢édo
de escolher entre ser parte da rede das empresas distribuidoras de energia ou negociar seus
proprios contratos de suprimento com os geradores. Aqueles que escolherem a segunda opcéo

passam a compor o Ambiente de Contratacdo Livre (ACL).

3.1 GARANTINDO A SEGURANCA DE SUPRIMENTO

A eletricidade é uma commodity com algumas caracteristicas bastante particulares. De acordo

com Mayo (2009), alguns pontos se destacam em relacdo a energia:

e E altamente perecivel. Deve ser consumida praticamente no mesmo instante em que é
produzida.

e Nd&o é estocavel em larga escala. Reservatérios de hidrelétricas e combustiveis ajudam a
cumprir esse papel, porém com limitagdes altas.

e Adicionar nova capacidade ao sistema ndo ocorre rapidamente.

Manter a seguranga energética e garantir a expansao de um sistema € complexo. No Brasil, um

mecanismo em duas etapas foi introduzido para garantir esses objetivos.
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1. Toda carga do sistema deve estar 100% coberta por um contrato de suprimento. 1sso
significa que qualquer KWh consumido no Brasil deve estar lastreado por um contrato de
energia validado na Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE). Essa regra
se aplica para ACL e ACR.

2. Todo contrato de energia registrado na CCEE deve estar coberto por um certificado de
energia do gerador. Esse certificado, também conhecido como garantia fisica,
corresponde a capacidade de a planta gerar energia em condicfes criticas. Essas
condi¢des criticas variam de acordo com a tecnologia da usina. O objetivo de determinar
as garantias fisicas através de condicdes criticas é garantir, com uma boa margem de
seguranca, que as usinas irdo gerar o que elas comercializam de contratos. A garantia
fisica é dada pelo Ministério de Minas e Energia (MME) para cada planta (hidrica,
térmica, eodlica etc) e equivale a quantidade maxima de energia que um gerador pode

comercializar no periodo de um ano.

Esse mecanismo em duas etapas faz com que os contratos de energia sejam 0s principais
drivers de expansdo do sistema brasileiro. Caso a carga de uma distribuidora aumente, a
empresa terd que buscar novos contratos para atender a esse aumento. Novos contratos serao
firmados com geradores, o que lhes garante um fluxo de caixa estavel, que ira permitir
financiar novos projetos para aumentos futuros de demanda. Essa l6gica pode ser vista na
figura abaixo. Passa a haver uma ligacéo forte entre aumentos de demanda e criacdo de novos
projetos. Penalidades severas sao aplicadas a agentes que ndo cumpram esse mecanismo.
Tais penalidades sdo aplicadas a geradores que produzem menos do que sua garantia fisica e

a consumidores que consomem mais do que 0 montante contratado de energia.
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Demanda

Figure 14 - Demanda estimula nova geragdo (Fonte: elaboragdo propria)

Algo imprescindivel para que esse mecanismo de expansdo funcione é que as garantias
fisicas sejam corretamente calculadas. Essa metodologia é bastante complexa e esta descrita
detalhadamente na Nota Técnica anexa a Portaria MME 303, de 18 de Novembro de 2004.
Resumidamente, para usinas hidrelétricas a garantia fisica é dada para a producdo dessas
usinas em anos secos. Ja a energia assegurada de termoelétricas depende de sua taxa de
indisponibilidade (periodos de manutencdo, quebras etc) ajustadas por um fator que depende
de seus custos variaveis e poténcia disponivel. Para as usinas edlicas, a garantia fisica é dada

como o percentil 10 do valor esperado de geracéo de energia no ano.

De acordo com a regulacéo, essas garantias fisicas devem ser constantemente revisadas. No
caso das térmicas, caso a média movel de 60 meses para a taxa de indisponibilidade seja
superior ao estipulado, a usina tem sua garantia fisica rebaixada. Para as térmicas, essa

revisdo é feita anualmente em Janeiro.

No caso de hidrelétricas, a garantia fisica deveria ser revisada a cada 5 anos. O objetivo
dessas revisdes seria captar mudancas na capacidade de a hidro gerar energia. O surgimento
de irrigacdo & montante da usina poderia diminuir a quantidade de agua que chega aos
reservatorios. 1sso diminuiria a capacidade de geracao, por exemplo. A revisdo das hidros, no

entanto, tem sido constantemente postergada.
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3.2 ESTIMULANDO A MODICIDADE TARIFARIA

A garantia de abastecimento, 0s custos para geracdo e transporte de energia elétrica sdo
cobrados por meio de tarifas. A ANEEL fixa as tarifas buscando minimizar a tarifa para o
consumidor, porém ao mesmo tempo garantir um equilibrio econdmico-financeiro para 0s
agentes do setor. Mecanismos regulatérios que estimulam a contratacdo eficiente de energia
por parte das distribuidoras contribuem para a modicidade tarifaria dos consumidores
regulados. Esses mecanismos serdo abordados com mais detalhes na secéo 4.2.5.

3.21 A COMERCIALIZACAO DE ENERGIA NO BRASIL

No Brasil, a comercializacdo de energia ¢ feita no ACR e ACL. Enquanto no ACL o0s
participantes negociam contratos bilaterais entre si, no ACR as distribuidoras dependem
principalmente dos leildes de energia. Também deve haver um ambiente em que as
diferencas entre o que & consumido e contratado sejam liquidadas. Por exemplo, uma
distribuidora que contratou 100 MWh para um més, porém consumiu 110 MWh tem uma
diferenca a ser liquidada. Essa diferenca é resolvida no mercado de curto prazo. E caso, a
mesma distribuidora tenha consumido 90 MWh, a distribuidora tem direito a receber 10

MWh valorados ao preco spot.
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Figura 15- Ambientes de Comercializagdo de Energia (Fonte: Elaboragdo propria)

Como foi dito, o mercado spot é aonde se liqguidam as diferencas de curto prazo do que foi
produzido/consumido e 0os montantes estabelecidos nos contratos. O PLD é calculado para cada
submercado de energia: Norte, Nordeste, Sul e Sudeste. A Camara de Comercializacdo de
Energia Elétrica (CCEE) faz essa contabilizacdo. Esse mercado tem precos extremamente
volateis. A grande participacdo de hidrelétricas na matriz brasileira aumenta ainda mais essa

volatilidade.
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Figura 16 - Submercados de Energia (Fonte: Prolux Engenharia)

O preco da energia no mercado spot reflete os custos de geracdo de energia no pais. Esses precos
sdo resultados de modelos computacionais de despacho do sistema elétrico efetuados pelo ONS e
sdo calculados semanalmente. Esses precos semanais sao conhecidos como Preco de Liquidacao
das Diferencas (PLD). O PLD equivale ao custo marginal de operacdo do sistema, ou seja,
quanto custaria despachar um MW a mais. O PLD € limitado por um piso e um teto. Em Marco
de 2016, esses limites sdo de 422,56 R$/MWh e R$30,26 R$/MWh. Esses valores s&o definidos
pela ANEEL e hoje o critério do valor teto é o custo de operacdo da usina a gas mais cara, a UTE

Mario Lago. Essa usina pertence a Petrobras e esta localizada em Macag, no Rio de Janeiro.

Ja o critério do valor piso é a Receita Anual de Geracdo (RAG) das usinas hidrelétricas em
regime de cotas de garantia fisica. Usinas que comercializam energia nessa modalidade oferecem
precos de contratos mais baixos do que outras usinas. 1sso ocorre devido a dois motivos: por
serem antigas, ja foram depreciadas e amortizadas; e ndo sdo responsabilizadas pelo risco de
secas. Em secas, a geracdo das usinas é reduzida, o que as forca a cobrir seus contratos no
mercado spot. As usinas hidrelétricas em cotas de garantia fisica ndo tém essa obrigacdo. A RAG

é determinada como uma receita para cobrir 0s custos de operacdo dessas usinas.

Devido a natureza volatil desse mercado spot, tanto consumidores quanto geradores buscam
contratos de energia para se protegerem dessas variagdes acentuadas. O gréafico abaixo mostra a
variagdo do PLD do Sudeste e o nivel de armazenamento dos reservatorios da regido Sudeste em

relacdo a seus niveis maximo.
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Figura 17- Variagdo PLD Sudeste e Nivel de armazenamento (Fontes: CCEE e ONS, 2016)

O grafico da variacdo do PLD do Sudeste mostra diversos picos de precos. Fica clara a
relacdo entre periodos secos e aumentos no preco de energia. Um outro aspecto da figura 17
€ que na maioria dos meses, 0 PLD toma um valor baixo. Porém, o aumento de precos ocorre
de maneira violenta e imprevisivel. Em 2008, houve um atraso no inicio do periodo Umido, o
que gerou um pico no preco spot de energia. O ano de 2014 foi um ano em que 0 PLD esteve
perto do teto regulatorio da época (R$822,48) durante boa parte do ano. Em Janeiro de 2015
reduziu-se o PLD teto para R$ 388,48. A queda da demanda de energia a partir de 2014 e a
melhora das condic@es hidroldgicas contribuiram para a diminuicdo do PLD a partir do meio
de 2015.

Os precos de PLDs costumam ser similares nos 4 submercados. Porém ha ocasifes em quem
pode haver descasamentos de precos. Em Fevereiro de 2016, os PLDs médios mensais do
Sudeste, Norte e Sul foram de R$30,48, o0 piso regulatério. O do Nordeste foi de R$166,28.
Secas severas no Nordeste e restricies de transmissdo de energia sdo razdes para o
descasamento entre os PLDs.
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Figura 18 - PLD NE vs SE (Fonte: CCEE, 2016)

3.2.3 O AMBIENTE DE CONTRATACAO LIVRE - ACL

Nesse mercado, consumidores podem comprar energia direto de geradores, em vez de
pagarem a tarifa fixa de energia da distribuidora. Consumidores livres negociam os termos
dos contratos bilateralmente com os geradores. De acordo com a Lei 9074/1995,

consumidores que atenderem a esses dois requisitos, podem virar consumidores livres:

e Cargaacima de 3 MW
e Estar conectado a um nivel de tensdo acima de 69 kV

Ha também uma opcéo para consumidores cujas demandas sejam superiores a 500 KW. Esses
consumidores podem participar do ACL desde que comprem de fontes de energia
incentivadas, que sdo: pequenas centrais hidrelétricas, biomassa, edlica e solar. Esse mercado
é conhecido como Mercado de Energia Incentivado e busca consolidar fontes de energia

alternativas no Brasil.

Consumidores livres podem voltar a fazer parte do mercado regulado, porém a distribuidora

tem um prazo de 5 anos para aceitd-los. No gréfico, segue evolucdo do ACR e ACL.
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Figura 19- Evolucdo ACR x ACL (Fonte: CCEE, 2016)

3.24 O AMBIENTE DE CONTRATACAO REGULADO - ACR

No ACR ¢é comercializada toda energia para atender as demandas de energia das
distribuidoras de energia elétrica. As compras de energia sdo feitas somente atraves de leildes
publicos. A Lei 10.848, de 15 de Margo de 2004, proibe que as distribuidoras assinem novos
contratos bilaterais. Portanto, empresas de geracgéo e distribuicdo que pertencam a um mesmo

grupo econbmico ndo podem firmar contratos de energia entre si.

Os leildes de energia aparecem como um dos principais aspectos do setor elétrico brasileiro.
Os leilbes de garantia fisica, que sdo 0s que geram lastro para as distribuidoras cobrirem suas
demandas, sdo separados em leilGes de energia nova e de energia existente. Isso garante que

novas plantas serdo construidas para atender a demanda crescente.

A existéncia de leildes com diversos prazos e datas de entrega permite a contratacao eficiente
de energia, de forma a viabilizar investimentos de longo prazo e minimizar incertezas em

relagdo ao crescimento da demanda.
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Figura 20 - Prazo de entrega para os diversos tipos de leil6es (Fonte: PSR, 2010)

3.2.4.1 LEILOES DE ENERGIA NOVA

O objetivo desses leildes é estimular que nova capacidade seja instalada para atender a

demanda futura das distribuidoras. Nesses leilées, contratos de longo termo (15 a 30 anos)

séo oferecidos a potenciais geradores. Para cada leildo, o governo define as fontes de energia

que poderdo participar. Ha dois tipos de leildo de energia nova:

Leildo A-5: esse leildo € o principal mecanismo de expansdo do parque de energia. Nesse
tipo de leildo, a energia é contratada para 5 anos apos a data do leildo, por isso 0 nome A-
5 (Ié-se A menos cinco). Por exemplo, um leildo A-5 realizado em 2013 ird entregar a
energia em 2018. A ideia desse leildo é que os geradores vencedores terdo tempo
suficiente para construir seus empreendimentos e, como 0s contratos firmados com as
distribuidoras reduzem o risco do projeto, espera-se que precos competitivos sejam
oferecidos. Um aspecto importante é que as distribuidoras devem projetar suas demandas
com antecedéncia de 5 anos. Em geral, hidrelétricas sdo viabilizadas através desse tipo de

leildo.

Leildo A-3: nesse leildo, a energia deve ser entregue no terceiro ano apos a realizacdo do
mesmo. Em geral, termoelétricas e edlicas sdo leiloadas em A-3. Esses leildes costumam
complementar o leildo A-5 realizado 2 anos antes, dado que ja ha menos incerteza em
relagdo & demanda futura. Para prevenir que as distribuidoras concentrem suas
contratagGes nos leildes A-3, que oferece menos incerteza em relacdo ao crescimento da

demanda, ha um limite de contratacéo de 2% do total da carga observada 2 anos antes da
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data de realizacdo do leildo. Além disso, leildes A-3 costumam ter um preco médio
superior aos dos A-5, dado que térmicas oferecem um custo superior & hidrelétricas.

A combinacdo de leildes A-3 e A-5 gera vantagens para o setor. Sdo capturados os beneficios
do menor tempo de construcdo de certas tecnologias, como termoelétricas. O processo de
contratacdo em dois estagios permite as distribuidoras lidarem melhor com a incerteza do
crescimento de sua demanda. Por exemplo, uma distribuidora contratou um montante de
energia em um leildo A-5 para atender uma evolucdo otimista da demanda. Dois anos depois,
as condicbes de mercado mudaram e as projecdes de crescimento do mercado da
distribuidora sdo mais pessimistas. Nesse caso, a distribuidora pode contratar menos no leildo

A-3, de forma a estar em linha com suas projecOes mais atualizadas.

Além disso, leildes viabilizam o project finance de hidrelétricas e grandes projetos. Como na
maior parte do tempo o PLD toma valores baixos, bancos ndo estariam dispostos a financiar
empreendimentos que dependessem da venda de energia no mercado spot. A assinatura de
contratos de energia garante aos projetos de geracdo um fluxo de caixa estavel no futuro. Isso
diminui os riscos dos empreendimentos e garante aos bancos a viabilidade econdmica dos

projetos.

3.2.4.2 LEILOES DE ENERGIA EXISTENTE

O objetivo desses leildes é renovar a carga existente das distribuidoras, complementando os
leilBes de energia nova. Contratos de energia existente que expiram sao renovados em leilGes
A-1, com entrega para 0 ano posterior ao do leildo. A duracéo desses contratos € entre 1 e 15
anos. Ha limites maximos e minimos para a contratacdo nesse tipo de leildo. Esse tipo de
leildio tem regras particulares, que permitem lidar com a variacdo do crescimento da

demanda. Essas regras serdo discutidas adiante.

Héa ainda os leildes A-0, também conhecidos como leildes de ajuste. O objetivo desses leilbes

é fazer um ajuste fino da carga e demanda. A duracdo desses contratos € de até 2 anos e esses

32



leilGes costumam ocorrer de 3 a 4 vezes ao ano. O limite que a distribuidora pode contratar

nesses leildes equivale a 1% da carga total contratada.

3.2.4.3 LEILOES DE FONTES ALTERNATIVAS

Esse tipo de leildo busca fomentar a competitividade de fontes alternativas de energia
(biomassa, PCHs, solar e eolica). Os contratos variam de 10 a 30 anos e os leilées seguem 0s
mesmos moldes dos A-3 e A-5 com algumas ressalvas. Primeiro, projetos existentes de
energias alternativas podem participar desses leilGes. Segundo, ndo ha o limite de contratacéo

de 2% da carga como ha no A-3.

3.2.4.4 LEILOES DE ENERGIA DE RESERVA

Esses leildes permitem ao governo aumentar a margem de seguranca para a oferta de energia.
O formato desses leildes pode ser definido de acordo como a ANEEL julgar interessante. O
custo dessa energia € transformado em um encargo, que € rateado por todos 0s consumidores
(tanto do ACL quanto do ACR).

3.2.45 LEILOES ESTRUTURANTES

Nesses leildes, projetos considerados estratégicos para o pais sdo leiloados. Esse foi o caso de
trés grandes empreendimentos hidrelétricos: Santo Anténio em Dezembro de 2007, Jirau em
Maio de 2008, e Belo Monte em Abril de 2010. Nos trés projetos citados, 0s vencedores
concordaram em destinar 70% da energia para o mercado regulado e os outros 30% para 0
mercado livre. Os consdrcios vencedores tém o direito de operar as usinas por um prazo de

30 anos.
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Leildo Vencedor da usina leildo )
(MWmed) leildo Marco de 2016
(R$/MWh)
(R$/MWh) (R$/MWh)
Santo Madeira | Rio Madeira
] 10/12/2007 ] 2.424 122 78.87 35.4% 133.54
Anténio Energia (RO)
) Energia | Rio Madeira
Jirau 19/05/2008 ) 2.184 91 71.37 21.5% 117.52
Sustentavel | (RO)
Belo Norte Rio  Xingu
20/04/2010 ] 4571 83 78.00 6.3% 116.28
Monte Energia (PA)

Quadro 4 - Projetos Estruturantes (Fonte: ANEEL e sites dos consdrcios, 2016)
3.2.4.6 TIPOS DE CONTRATOS COMERCIALIZADOS

Existem dois tipos de contratos comercializados no Brasil: quantidade e disponibilidade. No
contrato por quantidade, o gerador cobra um preco fixo e se compromete a entregar a
quantidade de energia contratada ao comprador. Caso gere menos energia do que o acertado
(em um periodo de fortes secas, por exemplo), o gerador deve cobrir a diferenca ao PLD
vigente no mercado spot. A energia de hidrelétricas é, em geral, comercializada por contratos

de quantidade. O gerador assume o risco hidroldgico.

Nos contratos por disponibilidade, o comprador paga mensalmente uma Receita Fixa a usina,
independentemente se a usina estd gerando energia ou ndo. A energia das térmicas é
comercializada por esse tipo de contrato. As usinas térmicas sdo despachadas pelo ONS em
funcdo de seus Custos Variaveis Unitarios (CVUs). O CVU envolve os custos variaveis e de
combustiveis necessarios para a térmica gerar uma unidade de MWh. Se o CVU da térmica é
inferior ao PLD, isso significa que a térmica estad sendo acionada pelo ONS. Para analisar

como funcionam esses contratos, é necessario trabalhar com duas situagoes:

e CVU < PLD: usina é acionada pela ONS. O comprador (distribuidora) arca com o
CVU da usina. Em compensacéo, a distribuidora liquida a energia acima da garantia
fisica da térmica no mercado de curto prazo. Isso gera um abatimento nos custos das

distribuidoras.
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e CVU > PLD: usina ndo € acionada pela ONS. Por ndo haver geracdo, a distribuidora
fica com um saldo negativo no montante do contrato no mercado de curto prazo. Em
geral, situacbes em que as térmicas ndo estdo sendo acionadas significam uma
hidrologia boa. Isso traduz-se em baixos precos de PLD, logo os custos das

distribuidoras para cobrir esses contratos ndo costumam ser alto.

Fontes intermitentes como eolica e solar s&o modeladas por contratos de disponibilidade em
que o CVU é zero. Ou seja, sempre que houver vento ou sol, essas usinas estardo produzindo

para o sistema.

Contratos por disponibilidade podem trazer riscos adicionais para uma distribuidora, pois as
distribuidoras arcam com os custos das térmicas despachadas. Em situacdes em que as
térmicas sdo despachadas constantemente, as distribuidoras podem arcar com custos
significativos, o que traz um impacto negativo em seus fluxos de caixa, pois a distribuidora
apenas reembolsa esses gastos em seu reajuste tarifario. Ha casos em que a situacao
financeira das distribuidoras é tdo penosa que um reajuste extraordinario é necessario para
manter as condi¢cdes financeiras da empresa. Esse cenario foi um dos motivos que levaram a

revisao extraordinaria em marco de 2015.

3.25 MECANISMOS PARA A CONTRATACAO EFICIENTE NO ACR

Em cada leildo, as distribuidoras devem enviar uma declaracdo de demanda do quanto
pretendem declarar. O governo agrega as declaracdes de demanda e convoca 0s geradores,

que serdo responsaveis por oferecer projetos para atender essa demanda.

Os leildes buscam garantir que geradores oferecam contratos por um custo minimo. Como 0s
diferentes tipos de leildes irdo ter diferentes precos, & preciso criar mecanismos que
estimulem as distribuidoras a criarem estratégias de minimizacao do custo de energia. 1sso €
necessario, porque as distribuidoras repassam seus custos de compra de energia para 0S

consumidores finais.
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3.2.5.1 VALOR DE REFERENCIA DO REPASSE

O Valor de Referéncia (VR) € um dos mecanismos que estimulam a contratacao eficiente. As
distribuidoras contratam energia através dos leildes, porém nem todos os custos de energia
sdo repassados aos consumidores. O que é repassado € 0 VR, que equivale a uma média
ponderada do custo da energia contratada nos ultimos leildes A-3 e A-5. As distribuidoras
que seguiram uma contratacéo eficiente, terdo o custo médio de energia menor do que o VR.
Portanto, irdo ter um ganho financeiro. J4 uma distribuidora com custos de energia acima da
média, ndo ird repassar todos seus custos de energia para 0s consumidores €, portanto, ira

arcar com prejuizos.

A Aneel calcula o Valor Referéncia Anual em R$/MWh, conforme demonstrado na equacgao

abaixo.

(VL5 x Q5+VL3 x Q3)
— 05+0Q3

VR (1)

Onde:
VL5: média do valor da energia comprada por todas distribuidoras no leildo A-5 (R$/MWh)
para entrega no ano em referéncia

Q5: montante de energia comprada por todas distribuidoras no leildo A-5 (R$/MWh) para
entrega no ano em referéncia

VL3: média do valor da energia comprada por todas distribuidoras no leildo A-3 (R$/MWh)
para entrega no ano em referéncia

Q3: montante de energia comprada por todas distribuidoras no leildo A-3 (R$/MWh) para
entrega no ano em referéncia

Usando os volumes e precos dos leildes A-5 de 2010 (entrega da energia em 2015) e dos
leildes A-3 de 2013 (entrega da energia em 2015), a Aneel estabeleceu 0 VR de 2015 em
104,03 R$/MWh com base Novembro de 2013. Esse valor é entdo corrigido por IPCA para a

aplicacdo das penalidades.

O VR passa a ser um indutor para que as distribuidoras contratem o maximo possivel nos

leildes A-5, que em geral sdo os mais baratos.
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3.2.5.2 PENALIZACAO POR SUBCONTRATACAO

Caso a CCEE contabilize que a distribuidora tem menos contratos de energia do que sua
carga dos ultimos 12 meses, a empresa se encontrara em uma situacdo de subcontratagdo.
Nesse cenario, a distribuidora arcard& com multas significativas. Os custos no caso de

subcontratacédo séo:

e Custos de compra no mercado spot: a distribuidora deverd adquirir 0 montante de
energia necessaria para cobrir 100% de sua carga. O repasse dessa compra serd 0 minimo
entre VR e o PLD.

e Multa por subcontratacdo: equivale a uma multa entre 0 maximo do VR e PLD

multiplicado pelo montante de energia ndo coberto por contratos.

As altas penalidades envolvidas no caso de subcontratacdo sdo um desincentivo para as
distribuidoras permanecerem descontratadas e ajudam a guiar a expansdo da oferta de
energia. Como foi visto na secdo 2.1, a declaracdo de demanda das distribuidoras € um pilar
para a garantia de suprimento do sistema. A obrigacéo das distribuidoras terem contratos para
100% de sua carga evita situacdes de subcontratacdo sistémica. Suponha uma distribuidora
com demanda D e montante de contratos C, em que D > C e ambos foram apurados nos
altimos 12 meses. Nesse caso, 0S custos com compra de energia e penalidades de

subcontratacdo seguem as equacoes (2) e (3).

Coup = PLD x (D — C) — min[PLD ,VR] x (D — C) (2)
P, = max[PLD,VR] x (D — C) (3)

Agregando (2) e (3), chegamos a penalidade total incorrida para uma distribuidora que

esteja subcontratada.

P,ora1 = (D — C) * (PLD — min[PLD,VR] + max[PLD, VR]) (4)

Onde:

C.,p corresponde aos custos de compra de energia em caso de subcontratacao;

P.,,, corresponde as penalidades em caso de subcontratacéo;

P:o:a1 COrresponde a soma de custos e penalidades de sobrecontratagéo;

D e C correspondem a demanda e 0 montante de contratos verificados nos altimos 12 meses,
respectivamente; e

D >C.
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3.2.5.3 PENALIZACAO POR SOBRECONTRATACAO

As distribuidoras podem repassar 0os montantes de energia contratados até 105% acima da
demanda verificada. Ou seja, as distribuidoras podem estar sobrecontratadas em até 5 %. O
objetivo desse percentual de sobrecontratacdo é eliminar o viés de subcontratacdo por parte
das distribuidoras, dado que reconhece a impossibilidade de uma previsdo de demanda
perfeita e a0 mesmo tempo estabelece um limite para esse erro. Essa verificacdo também é
através do consumo total dos ultimos 12 meses. Caso, a distribuidora esteja com uma
sobrecontratacdo acima de 5%, penalidades serdo aplicadas. A penalidade de
sobrecontratacdo equivale ao montante de contratos que excedem os 105% da demanda
multiplicado pela diferenga entre VR e PLD. Caso o PLD seja superior ao VR, 0 custo de
penalidade € nulo. A equacdo ( 5) mostra essa penalidade.

Pyopre = max[VR — PLD, 0] * (C — D) (5)

Onde:

Ps,pre corresponde as penalidades em caso de sobrecontratacéo;

D e C correspondem a demanda e 0 montante de contratos verificados nos ultimos 12 meses,
respectivamente;

eC>1.05=*D.

3.2.5.4 MECANISMO DE COMPENSACAO DE SOBRAS E DEFICITS

Contratos de Energia Existente tem caracteristicas especificas que permitem lidar com a
variacdo de demanda das distribuidoras. Essas caracteristicas estdo especificadas no
Mecanismo de Compensacdo de Sobras e Deficits (MCSD), detalhado no artigo 29 do
Decreto #5163/2004.

Resumidamente, 0 MCSD permite a reducdo dos contratos de energia existente, de acordo
com certas regras. Ha trés situacGes especificadas no MCSD que permitem lidar com a

variacdo da demanda:

e Consumidores da distribuidora decidem migrar para o mercado livre. Por exemplo, se
uma fabrica decide sair da zona de concessdo da distribuidora e negociar seus
contratos de energia no mercado livre, a distribuidora pode reduzir seus contratos de

energia existente em um montante equivalente ao da fabrica em questéo.
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e Variagbes de crescimento de mercado. A distribuidora € livre para reduzir seus
contratos de energia existente em até 4% para lidar com variagdes de demanda.
e Contratos firmados antes de Margo de 2004 que envolvam aumentos dos montantes

de energia ao longo do tempo.

O MCSD permite que uma distribuidora com contratos em excesso repasse esses contratos a
uma outra distribuidora em situacdo de subcontratacdo. O MCSD é um mecanismo adicional
que permite as distribuidoras uma melhor gestéo do risco de sobre e sub-contratacao.

3.2.5.5 LIMITES DE CONTRATACAO SUPERIOR E INFERIOR DE ENERGIA
EXISTENTE

Leildes de Energia Existente tendem a ser mais atrativos para as distribuidoras devido as
seguintes razoes:

e Por definicdo, as plantas ja foram construidas e os investimentos ja foram (totalmente
ou parcialmente) amortizados, o que permite precos de energia mais competitivos.

e A duracdo desses contratos € inferior a dos leildes de energia nova, 0 que permite
melhor gestdo dos contratos.

e O intervalo de tempo entre a contratacdo e recebimento da energia é menor, 0 que

reduz as incertezas em relacdo a variacdo da demanda.

As razdes supracitadas poderiam estimular as distribuidoras a adotarem uma estratégia de
contratacdo de energia que se baseasse em contratar suas demandas nos leildes de energia
existente e ndo nos de energia nova. 1sso traria risco para a expansao do sistema, portanto

limites superiores de contratacdo de energia existente sao necessarios.

Como ja foi visto, os leildes A-0, ou de Ajuste, possuem limite de contratacdo que equivale a
1% da carga do altimo ano. Para os leildes A-1, o limite superior € 0 montante de contratos
de energia existente expirando no ano do leildo somado a 0.5% da carga do ano anterior. Esse
montante de energia existente que expira a cada ano é conhecido como Montante de
Reposicdo (MR).

Porém, pode ser imaginada uma situacdo em que uma distribuidora de energia contrata um
montante excessivo de energia nova para depois ajustar seu portfolio utilizando o MCSD

para a reducgdo de contratos de energia existente. 1sso levaria a uma utilizagdo sub-6tima dos
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recursos do pais e culminaria em um excesso de oferta. Para evitar que isso ocorra, existe um
limite inferior que estabelece 0 montante minimo que as distribuidoras devem contratar nos
leildes A-1. Esse limite é de 0.96% do MR.

3.3 RESUMO: CONTRATACAO DE ENERGIA NO AMBIENTE REGULADO

As distribuidoras enfrentam uma complexa tarefa para contratar energia. A regulacdo do
setor, atraves da aplicacdo de multas e beneficios, busca a contratagéo eficiente por parte das
distribuidoras, que tem a seu dispor um conjunto de mecanismos de gerenciamento de risco
de contratacdo. Esses mecanismos envolvem os diversos tipos de leildes e suas diferentes
datas para entrega, regras de repasse dos custos de energia e a aplicagdo de penalidades. O
quadro abaixo resume as diversas regras que acompanham os diferentes tipos de leilGes.
Tempo Duragéo Montante

para dos maximo de Limite de repasse
Entrega  contratos compra

Tipo de Tipo de

Energia Leildo

A-5 5 anos 15-30 anos Sem limites Repasse total

Energia Nova
2% da carga

A-3 3 anos 15-30 anos verificada no ano do Repasse total
A-5

Entre 96%-100% do

A-1 1ano 1-15 anos MR mais 0.5% da Repasse total
carga
Energia Existente
Leildo de Até 4 meses da Até 2 anos 1% da carga Repasse total limitado por
Ajuste data do leildo contratada VR
Energia
Fontes Alternativas ~ Existente/En 2 a 4 anos 10-30 anos Sem limites Repasse total
ergia Nova
Energia Pago por todos
Energia de Reserva  Existente/En - Até 35 anos Sem limites go po
. consumidores
ergia Nova

Quadro 5- Resumo dos leildes (Fonte: elaboracdo propria)
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4. RENOVACAO DAS CONCESSOES DE ATIVOS EXISTENTESE
CONSEQUENCIAS PARA AS DISTRIBUIDORAS

Até meados de 2012, a legislacdo ndo dispunha de nenhum mecanismo regulatério para a
extensdo de ativos importantes de geragédo, transmissdo e distribuicdo que estavam para
vencer a partir de 2015. Em tese, esses ativos deveriam ser leiloados e transferidos para os
vencedores. Havia, porém, razdes técnicas, assim como pressdo politica, para que houvesse
mudangas nessas regras. A grande questdo era beneficiar os consumidores com tarifas

menores de energia e manter a confianca e estabilidade do setor elétrico nacional.

Em Setembro de 2012, é lancada a Medida Provisoria 579, uma medida controversa, que
mudou as regras existentes e trouxe instabilidade para o setor. A MP-579 foi transformada
em Lei n°® 12.873 em Janeiro de 2013. De acordo com Costellini e Holanda (2014), a medida
tinha como objetivo reduzir o custo de energia no pais e, como resultado, estimular o

desenvolvimento econémico brasileiro. O desconto da energia decorreria de trés iniciativas:

e Desoneracdo de certos encargos setoriais

e Antecipacdo das concessdes de geracdo, transmisséao e distribuicdo anteriores a Lei N°
8.987 de 1995, que venceriam a partir de 2015

e Aporte do Tesouro Nacional para reducdo de arrecadacdo da Conta do

Desenvolvimento Energético (CDE)

Com essas medidas, o Governo pretendia alcancar uma reducdo de 20% nas tarifas finais
para 0s consumidores. A MP 579 € uma medida muito extensa e grande parte de seus artigos
ndo apresenta muita relacdo com esse trabalho. Serdo abordados, principalmente, temas

ligados aos geradores e as respectivas consequéncias para as empresas de distribuicao.

4.1 RENOVACAO DA CONCESSAO DOS GERADORES

A MP 579 ofereceu duas alternativas aos geradores com concessdo anterior a Lei N° 8.987 de
1995. A primeira seria a reversao da concessao no seu vencimento (2015 a 2017). Caso o

concessionario optasse por essa opcao, ele receberia uma indenizacdo pelo valor ainda néo
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depreciado do ativo. Apos isso, a concessdo seria relicitada através de um contrato por tarifa

regulada.

Uma outra opcdo seria renovar, ja a partir de 2013, a concessdo. Nesse caso, a data de
vencimento da concessdo ndo importa e 0 concessionario recebe uma indenizagdo similar a
da opcdo anterior. A grande diferenca entre essa segunda opcdo para a anterior € que 0
gerador deve abrir mdo da renda dos contratos atuais de 2013 até o vencimento da concessao.
Desde 2013, passaria a vigorar o pre¢o do contrato regulado para 70% da garantia fisica da
usina. O preco definido desse novo contrato regulado foi de R$ 30,48 MWh, o que equivale a
um decréscimo significativo dos precos comercializados por esses geradores (R$120 a
R$180). Os outros 30% podem ser comercializados no Ambiente de Contratacdo Livre pelo

gerador.

Para viabilizar essa queda de precgos, 0s contratos que antes eram do tipo quantidade passam
a ser da modalidade disponibilidade. Como foi dito anteriormente, contratos por quantidade
envolvem o risco hidroldgico para o gerador. Caso 0 pais esteja passando por uma seca
severa e 0 gerador ndo consiga produzir o montante de energia que ele comercializa, cabe ao
gerador cobrir essa diferenca no mercado spot. Contratos por disponibilidade transferem esse

risco para os consumidores, e, portanto, possuem uma receita fixa menor.

O total de diversas concessdes que sofreram impacto da MP 579 equivale a cerca de 14.000
MW médios. Em Setembro de 2012, a Aneel divulgou uma lista de 123 usinas que poderiam
renovar suas licitacBes através da MP 579. Essa lista encontra-se no Anexo A. A relicitacdo
dessas usinas em si ja € um tema bastante controverso. Na época, muitos agentes reclamaram
das mudancas nas regras regulatorias, que geraram instabilidade para o setor. Na ultima
década, muitas usinas com as mesmas caracteristicas das usinas afetas pela MP 579 foram
prorrogadas sem questionamentos ou contrapartidas de reducdes tarifarias. Ha casos, como
da usina de Serra da Mesa, em que a usina foi renovada poucos meses antes da vigéncia da
MP 579 e sem apresentar contrapartidas. Isso gerou uma elevada tensdo regulatoria, que
culminou com a abertura de diversos processos das partes afetadas, como por exemplo da
CEMIG.
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4.2 COMO A MP 579 AFETA AS DISTRIBUIDORAS

Praticamente todas as usinas cujas concessdes foram afetas pela MP 579 comercializam
contratos de energia existente. Como foi visto no capitulo 4, esses contratos tém
caracteristicas especiais que permitem a distribuidora uma melhor gestdo do seu portfolio
contratual. A possibilidade de reduzir o montante desses contratos de energia existente em
4% a cada ano e reduzir o montante contratado caso um consumidor migre para 0 mercado
livre tornam esses contratos ferramentas importantes para a gestdo de risco das
distribuidoras. Tais contratos permitem a distribuidora gerir melhor as incertezas de
crescimento de mercado e evitar penalidades tanto de sub quanto de sobrecontratacéo.

Com a MP-579, 70% da energia das usinas que comercializavam contratos de energia
existente sdo renovados em Contratos de Cotas de Garantia Fisica (CCGFs) que sdo
compulsoriamente contratadas no ACR. Portanto, a medida que concessdes de usinas
expiram, mais CCGFs entram na base contratual das distribuidoras. Os CCGFs substituem os
anteriores contratos de energia existente. 1sso gera riscos adicionais na gestdo de energia das
distribuidoras devido a perda de flexibilidade contratual.

25,000

20,000

15,000
10,000
. II I I I

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
B Contratos de Energia Existente 18,639 19,703 19,786 19,883 18,308 7,191 6,725 4,550 3,652
M Cotas de Garantia fisica - - - - - 7,910 7,976 @ 10,754 12,337

MW médio

m Contratos de Energia Existente M Cotas de Garantia fisica

Figura 21- Contratos de energia existente e Cotas de Garantia Fisica (Fonte: PSR)
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Até 2012, as distribuidoras tinham 19.883 MW médios de contratos de energia existente. Em
2013, cerca de 11.200 MW médios de contratos de energia existente expiraram.
Aproximadamente 70% desse montante foi transformado em cotas de garantia fisica, um
total de 7.900 MW médios.

Com a contratacdo compulsoria das cotas de garantia fisica, diminui a parcela de CCEARs de
energia existente no portfélio das distribuidoras. O volume de contratos existentes até 2012
equivalia a 45% dos CCEARs totais das distribuidoras. Em 2013, passou a ser 15%. As
distribuidoras, que até 2012 podiam reduzir o seu volume contratado em cerca de 700 MW
medios, passaram a poder reduzir cerca de 200 MW médios a partir de 2013. Com essa
mudanca, as distribuidoras perderam flexibilidade de gestdo dos contratos e passaram a ter
mais dificuldade para manter o volume total de contratos entre 100 e 103%, faixa em que
podem repassar 0s custos de aquisicdo de energia. Logo, ficaram mais sujeitas a penalidades

de sobrecontratacéo.

Como medida para anular esse aumento de risco, em 2013 a Aneel elevou o percentual de
sobrecontracdo de 103 para 105% através de alteracdo no Decreto 5.163/2004. Esse aumento

garantiu a manutencéo do risco das distribuidoras no padréo pré MP-579.

4.3 NOVAS COTAS IRAO ENTRAR E AGRAVAR O PROBLEMA

Quando foi feito o aumento do percentual de sobrecontratacdo, em 2013, as distribuidoras
tinham um total de 7.200 MW meédios de contratos de energia existente. Em 2016, esse
namero baixou para 3.600 MW médios. Ou seja, ja houve um significativo decréscimo da
quantidade de energia existente nos portfolios contratuais das distribuidoras de 2013 para
2016.

Nos proximos anos, hd novas concessdes de usinas vencendo. 1sso significa que mais energia
sera transformada em cotas de garantia fisica e, portanto, o portfélio de contratos das
distribuidoras contara com ainda menos contratos de energia existente. Logo, é esperado um

novo aumento de risco de penalidades por sobrecontratacéo.
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4.4 UMA POSSIVEL SOLUCAO PARA A ENTRADA DE NOVAS COTAS

Uma das possiveis solugdes para esse eventual aumento do risco de penalidades seria um
novo aumento do percentual de sobrecontratacdo permitido para as distribuidoras. Assim
como foi feito em 2013, através da elevacdo do percentual de sobrecontratacdo permitido de
3 para 5%, uma mudanca nesse limite pode ser uma solucéo simples para anular os riscos das
futuras cotas de garantia fisica. O presente trabalho ird investigar um novo percentual de
sobrecontratacdo que busque manter os niveis atuais de riscos de penalidades para as
distribuidoras.

5. O MODELO DE ESTRATEGIA DE CONTRATACAO DAS
DISTRIBUIDORAS

As distribuidoras de energia no Brasil estdo inseridas em um complexo ambiente regulatorio.
A contratacdo de energia € uma tarefa complexa, pois envolve: incerteza da evolugdo da
demanda; leildes de diversos tipos com diferentes prazos para entrega de energia; e
penalidades relevantes para distribuidoras que fazem ma gestdo de seu portfélio de energia.
Ao mesmo tempo, ha mecanismos regulatorios que permitem a gestdo de risco das

distribuidoras. Tomar decisdes que levem em conta todos esses aspectos nao € trivial.

O modelo de Estratégia de Contratacdo das Distribuidoras (EstD) foi criado pela Consultoria
PSR e € um método de apoio a decisdo que busca otimizar a contratacdo nos leildes de
energia, levando em conta as regras regulatorias do setor. O modelo esta detalhado no artigo
de 2005 “Estratégia de Contratagdo das Distribuidoras sob Incerteza na Demanda em Leildes
de Energia” de André Resende Guimardes, o qual revisitei e utilizei dados recentes do
mercado de energia. O programa utiliza uma arvore de decisdo em que cada nd esta
condicionado a evolucdo de uma demanda estocastica. Em cada no serdo definidos os
montantes de energia a serem contratados que irdo minimizar a funcdo objetivo do programa.
O EstD otimiza os volumes de contratacdo para um horizonte de tempo de 10 anos que irdo

minimizar a ponderacdo entre custos para a distribuidora e tarifa para o consumidor.
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O EstD permite a definicdo de cenarios de crescimento de mercado a partir de diferentes

hipéteses de crescimento econdmico (“alto”, “médio” e “baixo”, por exemplo). A partir dessa

definicdo, ¢ criada a “arvore” de demandas do problema.

5.1 ARVORE DE DEMANDAS

Arvore de cenarios sdo ferramentas Uteis para a modelagem de problemas estocasticos multi-
periodos (Quinlan, 1987). Esse tipo de representacdo permite rastrear as diversas trajetorias
ao longo do tempo de determinada variavel sujeita a eventos aleatorios e analisar o resultado
especifico para cada um desses cenarios gerados. As arvores de cenarios sdo representadas
por uma sequéncia temporal partindo do no raiz (etapa inicial) até a folha da arvore (etapa
final).

No modelo EstD, o né raiz é a demanda de energia para o ano inicial do cenario. A partir
desse no, gera-se aberturas (ramificacOes) associadas a diferentes taxas de crescimento da
demanda. Por exemplo, determina-se que a demanda de energia em um estagio de tempo t €
dada por D. Em um estagio t+1, trés cenarios podem se materializar, o primeiro de
crescimento alto e o segundo de crescimento médio e o terceiro de crescimento alto.
Demandas alta, média e baixa estariam associadas a esses cenarios. Nesse caso, uma arvore

com o no inicial e trés nds-filhos é representada na figura 22:

v

t t+1

Figura 22 - Arvore e taxas de crescimento (Fonte: Resende, 2005)
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No modelo EstD, em cada estagio de tempo o usuario define o nimero de aberturas da arvore
de demanda. Para uma andalise com T etapas com um nimero constante de aberturas N, o
total de trajetdrias possiveis seria de NT. O nimero de nds cresce exponencialmente, logo o

tempo de computacao também.

> Exemplos de
Trajetorias

Figura 23- Trajetorias de Demanda (Fonte: Resende, 2005)

5.2 PROBABILIDADES DE TRANSICAO

Ja foi mostrado como € estruturada a arvore de cenarios do programa. Porém, dado que a
demanda segue um comportamento aleat6rio ainda resta definir como ocorre sua evolugédo. O
programa define que a demanda segue um processo markoviano. Ou seja, a demanda de hoje

é condicionada a demanda que ocorreu no estagio anterior.

Por exemplo, suponhamos que de t-1 a t, a taxa de crescimento foi alta. Portanto, de t a t+1,
a probabilidade de evolugcdo da demanda esta condicionada ao que ocorreu no estagio

anterior. Caso haja uma correlacdo entre o crescimento da demanda entre os anos, a
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probabilidade de haver crescimento alto dado que no ano passado houve crescimento alto
seria mais alta do que a probabilidade de haver crescimento alto dado que houve crescimento
baixo no ano passado. Gera-se portanto uma matriz de transicdo de probabilidades. Essa

matriz estd ilustrada no diagrama de transi¢des na figura 24:

Onde:

P;;é a probabilidade de dado
que se estd no estado i
passar para o estado j.

Figura 24 - Diagrama de transigcoes das taxas de crescimento (Fonte: Elaboracgéo

O programa permite ao usuario definir probabilidades de transicdo para as taxas de

crescimento. Abaixo segue uma visdo da matriz de transicdo de probabilidade.

Baixo Matriz Transicdo
de Probabilidades:

+1

Inicial ti\tH A M B
A Pwa P Pas
M Pua P Pwe
B Pea Pov P

Figura 25- Matriz transi¢cdo de probabilidades (Fonte: Resende, 2005)
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5.3 FORMULACAO MATEMATICA SIMPLIFICADA

O EstD trabalha com um grande nimero de varidveis de decisdo. Em cada no, o programa
deve definir o montante a ser contratado em cada tipo de leildo. Essas decisdes dependem das
decisdes de contratacdo que foram tomadas no passado. Além disso, todas as decisdes de
contratacdo devem respeitar as restricdes regulatorias do setor. A figura 24 ilustra como uma

decisdo de contratacdo em um né iré afetar todas as decis@es futuras de seus nos filhos.

Para cada no, hd uma realizacdo de demanda, uma decisdo de contratacdo para cada tipo de

leildo e um balanco contratual resultado das decisdes de contratacdo feitas nos nds anteriores.

Decis&o de
compra de A-1

Figura 26- Area de influéncia de um né (Fonte: Resende, 2005)

O Est-D envolve um problema de programacéo linear de otimizagéo estocastica multi-estagio

e sua funcéo objetiva é minimizar a soma dos dois fatores a seguir:
Min ACP + (1-A) CE (6)

CE é o custo esperado total da energia para a distribuidora e CP é o custo das

penalidades/incentivos de subcontratacdo, sobrecontratacéo e contratacdo eficiente. O fator A

reflete a aversao a risco das distribuidoras. Uma distribuidora que esteja interessada apenas
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em minimizar a tarifa para o consumidor utilizaria A igual a 100%. Ja uma distribuidora que

esteja interessada apenas em minimizar o custo de suas penalidades utilizaria A igual a 0%.

O parametro A € input do usuério e pode ter um valor de 0 a 100%. O problema esta sujeito a

diversas restricoes que estdo simplificadas abaixo:

A X
Cy
Fx+Gy+s>d

b

<
< k Para cada né da arvore de decisdo (7

Onde:

e X €Y sdo 0s montantes contratados de energia existente e nova, respectivamente
o A x < b representa restricdes associadas a energia existente.
e C y <k representa restri¢des associadas a energia nova.

o ['x+ Gy + s >d representa restrigdes associadas ao atendimento da demanda,
onde a variavel de folga “s” representa a sub-contratacao.

Dadas as restricdes e a funcdo objetivo, o programa ird tomar decisbes em cada nd que
minimizem o custo total esperado para a distribuidora. As principais decisGes tomadas

pelo programa em cada no sdo:

e Volume de energia a ser contratado nos leildes A-1
e Volume de energia a ser contratado nos leildes A-3
e Volume de energia a ser contratado nos leildes A-5

e Descontratacdo MCSD Energia Existente 4%
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5.4 INPUT DOS DADOS

O input dos dados do EstD é através de uma planilha Excel e a otimizacdo do problema

utiliza o Solver Xpress, da Dash-Optimization. O usuério deve inserir 0s seguintes dados:

e Demanda anual de energia para o ano inicial

e Balancgo de contratos existentes da distribuidora para o horizonte 2014 a 2024

e Total de contratos bilaterais (firmados antes da Lei 10848) em vigor no horizonte
2014 a 2024

e Total contratado nos leildes de Energia Existente realizados em 2008, 2009 e 2014.

e Preco dos Leildes A-1, A-3 e A-5 a serem realizados pelo modelo para os anos de
2015 a 2024.

e Valor de referéncia (VR) para o horizonte

6. ANALISE DE CASO

O modelo ESTD sera utilizado para simular se havera um aumento nas penalidades das

distribuidoras com a entrada de novas cotas no sistema. A analise sera feita em trés etapas.

o Etapa 1: serdo simuladas as penalidades de uma distribuidora antes da MP 579, ou seja,
antes da transformacdo de energia existente em cotas de garantia fisica.

o Etapa2: serdo simuladas as penalidades de uma distribuidora apds a MP 579. Nesse caso,
0 objetivo é quantificar o aumento dos riscos das distribuidoras pds MP 579. Sera
determinado um percentual de sobrecontratacdo que anule o risco adicional trazido pelas
cotas. O percentual de sobrecontratacdo encontrado sera comparado com o determinado
pela ANEEL, que é 5%.

o Etapa 3: serdo simuladas as penalidades de uma distribuidora em que toda a energia
existente foi convertida em cotas de garantia fisica. Essa simulacdo reflete um caso em
que todos os contratos de energia existente no Brasil foram renovados em cotas de
garantia fisica. O objetivo dessa simulacdo é quantificar o risco que a transformacéo de

toda energia existente em cotas traria para as distribuidoras.
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Para a analise, foram criadas 3 distribuidoras ficticias, uma para cada etapa. As trés
distribuidoras tém um total de contratos de 100 MWMed em 2015. A descricdo dessas
distribuidoras segue abaixo:

o Para a etapa 1, a Distribuidora A reflete o perfil do portfolio de contratos no Brasil pré
MP 579. Antes da MP 579, cerca de 45% dos contratos de energia eram da modalidade
energia existente. Os contratos de energia existente expiram 20% a cada ano.

o Para a etapa 2, a Distribuidora B reflete o perfil contratual atual das distribuidoras e
,portanto, ja inclui a renovacdo de parte da energia existente em cotas de garantia fisica.
Essa distribuidora tem um perfil contratual de 15% de energia existente e 30% de cotas.
Os contratos de energia existente expiram 20% a cada ano.

o Paraaetapa 3, a Distribuidora C corresponde a um caso em que toda a energia existente
é transformada em cotas. Nesse caso, 45% dos contratos de energia sdo cotas de garantia

fisica e ndo ha contratos de energia existente.

Evolugdo Portfolio Contratual Brasil

120
100
80
60
40

20

Distribuidora A Distribuidora B Distribuidora C

B Cotas M Energia Existente M Outros CCEARs

Figura 27 - Portfolio contratual das distribuidoras A, Be C

Com o auxilio do ESTD serdo simuladas as estratégias de contratacdo para as Distribuidoras A,
B e C e suas respectivas penalidades de contratacdo de energia no horizonte 2015 a 2024. Serao

aplicadas métricas para quantificar o risco associado a contratacdo de energia para as
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distribuidoras em questdo. As métricas utilizadas tém como base as penalidades incorridas pelas
distribuidoras. Cada cenério da arvore terd& uma penalidade associada a cada ano. Essas
penalidades serdo trazidas a valor presente, de acordo com determinada taxa de desconto. As

métricas escolhidas para o estudo foram:

e Valor esperado das penalidades. Com esse critério, é possivel quantificar se 0 aumento de
cotas ird aumentar o valor das penalidades futuras. As penalidades médias de cada ano
séo trazidas a valor presente.

e Conditional Value at Risk - CVaR. O CVaR é uma métrica de gerenciamento de risco
comumente utilizada para reduzir a probabilidade de um portfélio incorrer em grandes

perdas. A figura 28 ilustra o conceito.

0.45

"»’:aF(I3

probability
1-p

]

Probability

CVa R|3

-3 -1.5 0 1.5 3 4.5 L] 7.5
{(Standardized) Cost

Figura 28- CVaR (Fonte:Moazeni, 2015)

O CVaR pode ser visto como uma média ponderada dos piores casos de penalidades.
Serdo usados 0s 5% piores casos de penalidades para o célculo. Ou seja, as penalidades
de todas as trajetorias da arvore serdo trazidas a valor presente e sera utilizada a média de

5% dos valores do VPL das penalidades mais altas. O uso do CVaR permite uma
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sensibilidade adicional para analisar como novas cotas impactariam os piores cenarios de

penalidades das distribuidoras.

O objetivo das simulagBes e das métricas de risco é analisar se uma reducdo adicional dos
CCEARs de energia existente ira impactar as distribuidoras. Caso seja confirmado um aumento
das penalidades, sera proposto um novo percentual de sobrecontratacdo que venha a anular esse

possivel risco adicional.

6.1 METODOLOGIA PARA ANALISE

A metodologia para a analise esta descrita nas seguintes etapas:

1. Determinar o risco no contexto pre MP-579. Sera simulada a estratégia de contratacao
da Distribuidora A, que tem um percentual de sobrecontratacdo permitido de 3%.

2. Determinar o risco no contexto pdés MP-579. Sera simulada a estratégia de
contratacdo da Distribuidora B, com percentual de sobrecontratacdo permitido de
3%.

3. Determinar o risco no contexto pés MP-579. Sera simulada a estratégia de
contratacdo da Distribuidora B, com percentual de sobrecontratacdo permitido de
5%.

Ap0s a etapa 3, o risco da Distribuidora A serd comparado com o risco da Distribuidora B com
percentual de sobrecontratacdo permitido de 5%. Esse percentual foi o homologado pela Aneel
em 2013 e anularia os riscos trazidos pela conversdo de energia existente em cotas em 2012. O

esperado do resultado do modelo seriam riscos similares para essas distribuidoras.

A seguir estdo as etapas que serdo aplicadas para comparar 0s riscos da entrada de futuras cotas.
Nesse caso, as trés etapas serdo aplicadas com as Distribuidoras B e C. O percentual de
sobrecontratacdo utilizado na etapa 1 sera de 5%. O percentual obtido apds a etapa 3 sera aquele

que anulara o risco adicional gerado pela entrada de novas cotas de garantia fisica.

4. Determinar o0 risco no contexto pés MP-579. Serda simulada a estratégia de
contratagdo da Distribuidora B, com percentual de sobrecontratacdo permitido de
5%.
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5. Determinar o risco no contexto de inclusdo de novas cotas. Seré simulada a estratégia
de contratacdo da Distribuidora C, inicialmente com percentual de sobrecontratacéo
permitido de 5%.

6. Comparar os riscos das Distribuidoras B e C. Caso as métricas de risco da
Distribuidora C sejam superiores, voltar a etapa 5 e simular a estratégia de
contratagdo da Distribuidora C com um aumento de 1 ponto no percentual de sobre

contratagdo permitido.

Etapa Distribuidora Total de % de sobre Objetivo
Energia contratacéo permitido
Existente

1 A 45% 3% Determinar risco pré MP-579
Apurar se a transformagao de
parte dos contratos de energia

2 B 15% 3% .
existente em cotas aumentou
os riscos das distribuidoras
Apurar se 0 aumento do
percentual de sobre

3 B 15% 5% contratagio restaurou os
niveis de risco aos padrdes de
risco pré MP 579
Determinar risco atual das

4 B 15% 5% .
distribuidoras
Apurar se a transformagao do
resto dos contratos de energia

5 C 0% 5% . . .
existente aumentaria os riscos
das distribuidoras
Variar o percentual de sobre
contratagdo permitido de

6 C 0% 5a7% ]
forma a anular o fim dos
contratos de energia existente

Quadro 6 - Metodologia de risco (Fonte: Elaboracgéo propria)
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6.2 DADOS UTILIZADOS

O ESTD sera utilizado para simular os riscos das distribuidoras ficticias no horizonte de 2015 a
2023. O modelo permite que diferentes cenarios de PLDs sejam utilizados para aplicagdes das
penalidades de sobre e subcontratagdo. Isso é relevante, pois € normal que o PLD em uma
situacdo estrutural de sobre contratacdo seja inferior ao de uma situacdo de subcontratacdo. A

taxa de desconto utilizada foi de 10% e a demanda inicial em 2016 foi de 100 MW médios.

6.2.1 PARAMETROS GERAIS DA SIMULACAO

Foram utilizados dados de leildes desde 2005 para determinar o pre¢co médio para cada tipo
de leildo. A lista com os precos de cada leildo pode ser encontrada no Anexo B. Foi feita a

média ponderada entre o preco médio por tipo de leildo e a respectiva energia contratada.
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HA-1] MA-3 WMA-S5 ELFA

Figura 29- Preco Médio por leildo (Fonte:CCEE, 2016)
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Observa-se que embora os leildes A-5 sejam em teoria mais baratos do que os leildes A-3,
isso ndo vem acontecendo na pratica. O principal motivo € que as usinas edlicas se tornaram
muito competitivas financeiramente e passaram a puxar 0s pregos dos leildes A-3 para baixo.
Além disso, outras tecnologias, além das hidroelétricas, vém sendo leiloadas através de
leildes A-5. Dentre essas fontes estdo biomassa e pequenas centrais hidrelétricas, fontes de

energia mais caras.

A partir dos volumes e precos obtidos, foi calculada uma média ponderada para cada tipo de

leildo. Os resultados obtidos serdo utilizados como input para 0 modelo EstD.
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Figura 30 - Energia média contratada por leildo (Fonte: CCEE, 2016)
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Tipo de leildo Preco Médio - R$/MWh (Fev 2016)

Energia Existente A-1 136.17
Energia Nova A3 197.19

A-5 204.11
Fonte Alternativa LFA 207.95

Quadro 7- Prego médio por tipo de leildo (Fonte: CCEE, 2016)

Os valores médios obtidos para cada leildao foram arredondados para o0 multiplo de 5 mais

proximo.

Precos de contrato para leildes A-5, A-3, A-1 e VR (R$/MWNh)

Precos 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
A-1 135 135 135 135 135 135 135 135 135 135
A-3 195 195 195 195 195 195 195 195 195 195
A-5 205 205 205 205 205 205 205 205 205 205
LFA 210 210 210 210 210 210 210 210 210 210
VR 117 123 121 148 200 200 200 200 200 200

Quadro 8 — Precos dos leildes para o Modelo EstD (Fonte: Elaboragdo Propria)

O Valor de Referéncia (VR) equivale a uma média ponderada do custo da energia contratada
nos ultimos leildes A-3 e A-5 e é utilizado para repasse de custos de energia e calculos de

penalidade. A formulacdo matematica do VR esté na secéo 3.3.5.

A ANEEL ja divulgou os valores de referéncia de 2015, 2016 e 2017, logo esses valores foram
utilizados como dados para o EstD. Os valores de 2015 e 2016 estdo no Despacho n° 289/2014 e
0 de 2017 estd no Despacho n°1118/2015 da ANEEL. Os respectivos valores foram corrigidos

monetariamente para Fevereiro de 2016. Utilizou-se o indice IPCA.

Valor de Referéncia (VR) Data Base VR - Data base
Fev/2016

2015 85.59 Ago/2011 116.77
2016 104.03 Nov/2013 123.19
2017 103.44 Jun/2014 121.11

Quadro 9 - VR 2015 a 2017 (Fonte: ANEEL, 2016)

Portanto, embora a ANEEL ainda ndo tenha os valores oficiais do VR para 2018, é possivel fazer
uma boa estimativa utilizando os leildes de 2013 e 2015. A partir de 2019, foi utilizada a média

aritmética simples entre os leildes A-5 e A-3.
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Leildo A-5  Leildo A-3

2013 2015
Receita obtida (R$) 546,786,461 | 2,828,038,320
Energia Contratada (MWh) 2,753,268 20,063,013
VR 2018 (R$/MWh) 147.91

Quadro 10 - VR 2018 (Fonte: Elaboracéo propria)

Foram utilizados valores distintos de PLD para cendrios em que a distribuidora esta
sobrecontratada e subcontratada. Isso é relevante, pois é esperado que em cenarios de
sobrecontratacdo sistémica haja um excesso de oferta, que se traduz em baixos precos de PLD. Ja
em um cendrio de subcontratacdo, é esperado que haja uma restricdo de oferta, 0 que gera um

valor de PLD mais elevado.

Precos de Liquidacdo de Diferencas (PLD) (R$/MWh)
PLD 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Sub 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200
Sobre 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30
Quadro 11 - Cenarios de Precos de PLDs (Fonte: Elaboragéo Propria)

O célculo do total montantes de contratos que cada distribuidora possui das distribuidoras
seguiu as caracteristicas das distribuidoras criadas para a simulacéo. Todas distribuidoras tém
100 MW médios de contratos em 2015.

o Distribuidora A tem 45% de contratos de energia existente, que expiram em 20% a cada
ano (9 MW médios).

o Distribuidora B tem 15% de contratos de energia existente, que expiram em 20% a cada
ano (3 MW médios).

o Distribuidora C ndo tem contratos de energia existente.

Montante de contratos existentes da distribuidora (Mwmed)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Distribuidora A 100 91 82 73 64 55 55 55 55 55
DistribuidoraB 100 97 94 91 88 85 85 85 85 85
DistribuidoraC 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Quadro 12 - Contratos existentes (Fonte: Elaboracédo Propria)
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6.2.2 CENARIOS DE DEMANDA

Como foi mencionado no capitulo que descreve o modelo ESTD, o usuério determina as taxas de
crescimento de demanda. Foram utilizadas trés possibilidades: (i) crescimento baixo; (ii)
crescimento médio; e (iii) crescimento alto. As respectivas taxas de crescimento da demanda séo

1, 3 e 5%. As trés taxas de crescimento tém a mesma probabilidade de ocorréncia (1/3).

Desse modo, para uma demanda media de 100 MWMed em 2015, a &rvore de demanda tera 3
nés em 2016, cada um referente a uma taxa de crescimento da demanda. A figura seguinte ilustra

essa primeira abertura da arvore.

2015 2016

105 MW
Médios

100 MW

Médios

101 MW
Médios

Figura 31 - Exemplo arvore de demanda para 2015-2016 (Fonte: Elaboracéo Prépria)

6.3 SIMULACOES E RESULTADOS

Com os dados acima, foram feitas as rodadas de simulacGes. Foi gerado um total de 972
trajetérias para cada arvore de decisdo. O tempo computacional em um computador com
processador Intel CORE i7 foi de cerca de 2min e 30s para cada rodada. Primeiro serdo

mostrados os resultados das etapas 1 a 3 da metodologia de analise proposta acima.
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Distribuidora % de Contratos de  Sobrecontratacdo Valor médio das = CVaR 5%

Energia Existente permitida penalidades (milhdes R$)
em 2016 (milhdes R$)

A 45% 3% 7.1 111.2

B 15% 3% 7.8 122.8

B 15% 5% 6.6 101.1

Quadro 13 - Simulacé@o Caso Base - Etapas 1 a 3 (Fonte: Elaboracéo Prépria)

Os resultados mostram que ha um significante aumento no valor médio das penalidades (mais de
10%) assim como no CVaR (quase 10%) no caso da reducdo de 45 para 15% do total dos

contratos de energia existente e manutencao do