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LEILOES NO SETOR ELETRICO BRASILEIRO:

ANALISES E RECOMENDACOES

Os leildes regulados de geragao e transmisséo de energia
desempenham um papel central no Setor Elétrico Brasileiro
e sdo o0 cerne de um arranjo estabelecido para coordenar a
expansao do setor.

Devido a sua importancia para o setor, é crucial que o regime
de leildes seja cuidadosamente concebido e implemen-
tado de forma a assegurar a expansao e operacao eficiente
do sistema. E preciso um olhar vigilante para evitar erros
de concepgao ou falhas na execucgao dos leildes. Mesmo
pequenas distor¢des, por menores que sejam, podem ter
grandes impactos no longo prazo, elevando desnecessaria-
mente o custo de suprimento de energia ou mesmo com-
prometendo a seguranca de suprimento de energia.

Este White Paper examina o sistema de leildes introduzido
em 2004 e avalia: os tipos de leildes empregados, a intera-
¢ao dos mesmos com os objetivos da politica energética, e
0s resultados obtidos até o momento.

Os resultados dos leildes sao analisados considerando os diver-
s0s objetivos do planejamento do sistema, tais como: adequa-
cao da matriz elétrica, balanco estrutural da oferta e demanda
de energia, seguranca de suprimento e modicidade tarifaria.
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1.INTRODUCAO

Os leilGes regulados de geragéo e transmissao de energia séo componentes fundamentais da
nova legislacé@o do Setor Elétrico Brasileiro, legislagcao esta intoduzida pela Lei 10.848 de 2004.

Tais leildes tém promovido a concorréncia entre 0s agentes do setor e induzido a entrada de
empreendedores provenientes de outros setores e de outros paises. A concorréncia, por sua
vez, tem resultado em reducado de custos e prazos para construcdo de novas instalacdes de
geracdo e transmisséo, o que tem beneficiado o consumidor por meio da modicidade tarifaria.

E por meio dos leildes de energia e de transmissao que o governo coordena a expansao do par-
que gerador. Nos leildes de energia sdo negociados contratos de suprimento de energia de longo
prazo, contratos que selam o compromisso requerido para que os empreendedores possam
realizar investimentos em novas instalacoes.

De semelhante modo, os leildes de transmissao permitem a selegéo de empreendedores (para
a construcdo, operacdo e manutencado das novas instalagbes de transmissao) que prestarem
0 Servigo ao menor custo.

Os leildes de energia também sdo empregados para a recontratacdo de energia. Esse processo
de recontratacdo de energia proporciona ao sistema a flexibilidade necesséria para lidar com
as variacdes de custos e do consumo de energia. A pressao concorrencial promovida pelo
leilao também visa a repactuacado das condigbes a precos competitivos.

Embora os leildes sejam meios relativamente simples de negociacao de produtos, ja utilizados
ha séculos, 0 seu emprego para comercializagdo de energia elétrica depende de uma com-
plexa regulamentagdo. Mesmo pequenas distor¢cdes nessa regulamentacdo podem resultar
em graves problemas para o setor no longo prazo. Portanto, é essencial examinar minucio-
samente a regulamentacao para verificar se a definicdo dos produtos, os critérios de compa-
racao dos empreendimentos de geracao, os critérios de confiabilidade, e as modalidades de
contratacao sdo adequados. Pequenos detalhes da sistematica do leildo podem ter grandes
impactos sobre os resultados.

Com o intuito de proporcionar um entendimento do papel desempenhado pelos leildes no
modelo mercantil do Setor Elétrico Brasileiro e identificar suas vulnerabilidades para posterior
aprimoramento, este White Paper desenvolve uma analise do sistema de leildes empregados
no setor desde 2004.

O documento esta estruturado em seis secbes. Nesta primeira secdo sdo apresentados 0s
objetivos e a estrutura do estudo.

Na segunda secao sédo descritos os diversos tipos de leildes promovidos pelo governo federal
no Setor Elétrico Brasileiro, apontando suas funcgdes e relevancia.

Na terceira secdo sdo apresentados alguns dos componentes fundamentais do marco institu-
cional-regulatério do Setor Elétrico Brasileiro que s&o cruciais para o funcionamento do sistema
de leildes. Também sado detalhados os critérios que permitem a comparagcado adequada entre as
diversas fontes e explorados alguns aspectos relacionados a operagdo coordenada do sistema.

Na quarta secdo, as diversas sistematicas de leilao utilizadas em cada tipo de leildo sdo des-
critas e analisadas a luz de conceitos da Teoria de Leildes.

Na quinta secdo é apresentada uma andlise dos leildes realizados desde 2004 — quando se
introduziu este modelo — até o final de 2011. Os resultados dos leildes sdo analisados consi-
derando os diversos objetivos do planejamento do sistema, tais como: adequacao da matriz
elétrica, balanco estrutural da oferta e demanda de energia, seguranca de suprimento e modi-
cidade tarifaria.

Na sexta secdo sdo apresentadas as conclustes e recomendacdes deste White Paper.
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2.TIPOS DE LEILOES

O marco regulatério introduzido pela Lei n° 10.848, de 2004, regimenta a expansao do Sis-
tema Interligado Nacional e a comercializagao de energia elétrica para consumidores regula-
dos por meio de um conjunto de leildes, no ambito do que a legislagdo denomina Ambiente de
Contratacdo Regulada (ACR).

Figura 1: Tipos de Leildes

ENERGIA NOVA Estruturantes

Fontes Alternativas
A-1

Ajuste

A expansao do parque gerador é promovida por meio dos Leiloes de Energia Nova, isto €,
leildes de compra de energia proveniente de novos empreendimentos de geracdo. Neste tipo
de leildo os empreendedores concorrem para a instalacdo e operacdo de usinas de geracéao
para atender o crescimento da demanda prevista. Ao fim de cada leildo sdo entdo firmados os
chamados CCEARs (Contratos de Comercializagédo de Energia no Ambiente Regulado).

Os Leildes de Energia Nova sao realizados varios anos antes da data do inicio do suprimento
de energia de forma a permitir que os empreendedores concorram na fase de projeto antes do
inicio da construcdo das usinas. Pode-se dizer que esses leildes promovem uma concorréncia
pelo mercado futuro de energia, assumidos ai 0s riscos inerentes ao desempenho deste e a
priorizacdo dos despachos pela operacao centralizada que ndo dependera dos empreendedo-
res.

Ha trés modalidades de Leildes de Energia Nova (detalhados no item 2.1):
« Leildes A-5;
o Leildes A-3; e
« Leildes de Projetos Estruturantes.

Os Leiloes de Fontes Alternativas (detalhados no item 2.2) visam a promover a contratacédo de
energia exclusivamente de empreendimentos de:

- fonte biomassa;
«eblica; e
« Pequenas Centrais Hidrelétricas (PCHs).

Os Leildes de Fontes Alternativas podem ocorrer com antecedéncia de um a cinco anos,
podendo ser empregados para a contratagdo de energia proveniente de empreendimentos
Novos ou para a recontratacao de empreendimentos existentes, desde que sejam provenientes
de empreendimentos de ‘fontes alternativas’.

A recontratacdo de energia proveniente de empreendimentos de geracao ja em operacao é
realizada por meio dos Leiloes de Energia Existente. Pode-se dizer que esses leildes procuram
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mimetizar a concorréncia de mercado. Trata-se de uma forma de proporcionar flexibilidade na
contratacdo de energia — tanto na quantidade contratada quanto nos precos praticados — de
forma a permitir um ajuste as condicdes vigentes, condicdes estas que podem mudar em fun-
cdo de variagBes no consumo de energia e de alteracdes nos custos dos insumos. O sistema
de leildes permite tais ajustes sob a disciplina promovida pela pressao competitiva.

Ha duas modalidades de Leiloes de Energia Existente (detalhadas no item 2.3):
o Leildes A-1; e
- Leildes de Ajuste.

Além dos Leildes de Energia Nova, Energia Existente e de Fontes Alternativas, o governo
pode optar pela contratacao de novos empreendimentos de geracao para proporcionar uma
“reserva de capacidade” para aumentar a seguranca de fornecimento de energia elétrica por
meio dos Leildes de Energia de Reserva (detalhados no item 2.4).

A expansao das redes de transmissao de energia elétrica é realizada por meio dos Leiloes de
Transmissao (detalhado no item 2.5). Assim como nos Leildes de Energia Nova, os Leildes de
Transmissado sao realizados com antecedéncia visando a proporcionar o tempo requerido para
a construgao das novas instalagdes de transmissao.

2.1 LEILOES DE ENERGIA NOVA

Os Leildes de Energia Nova sdo instrumentos pelos quais o governo promove a expansao do par-
que gerador para atender ao crescimento da demanda referente ao mercado regulado.

Os montantes a serem contratados nos Leildes de Energia Nova sao definidos com base na
projecdo da demanda das distribuidoras nas suas respectivas areas de concessao. Todo ano,
cada distribuidora submete ao MME a sua Declaracdao de Necessidade de Contratacao de
energia (e poténcia), definindo os montantes a serem contratados por meio dos leildes.! Com
base nos valores agregados destas proje¢des o governo define o montante a ser contratado nos
Leildes de Energia Nova, que deve representar eventual variacdo positiva do mercado face as
projecdes e contratacdes anteriormente comunicadas ao MME pelas distribuidoras.

Os vencedores dos Leildes de Energia Nova recebem contratos de comercializagédo de energia
de longo prazo — com prazos de 15 a 30 anos —, de forma a assegurar a comercializacdo de
energia pela duracao de todo o periodo de concessdo do empreendimento. Os precos de com-
pra de energia sdo estabelecidos com base nos seus respectivos lances, sendo reajustados
anualmente com base em indexadores pré-estabelecidos.

Tais contratos fixam o preco e 0 montante de energia (e poténcia) contratados do empreendi-
mento ao longo de todo o periodo de concessdo por meio de CCEARs (Contratos de Comercia-
lizacdo de Energia no Ambiente Regulado).

2.1.1 LEILOES A-5 E A-3

Os Leildes A-5 (dito: ‘A" menos cinco) e A-3 (dito: ‘A’ menos trés) séo leildes de compra de
energia realizados com cinco e trés anos, respectivamente, antes da data de inicio da entrega
de energia elétrica. Tal antecedéncia visa a proporcionar o tempo necessario para a instalacao
dos novos empreendimentos de energia contratados no leildo.

O prazo de antecedéncia desempenha duas fungdes:
« proporcionar o tempo requerido para a construcdo das novas usinas; e

« priorizar a contratacdo de energia de novos empreendimentos para atendimento do cresci-
mento da carga, alocando todo o risco de erros de projegdes de crescimento da demanda

1 A regulamentacdo da declaragdo de necessidade de contratagdo pelas distribuidoras foi introduzida pelo artigo 18 do Decreto n° 5.163, de 2004.
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por energia elétrica sobre os “Empreendimentos Existentes” (vide Quadro 1).

O prazo dos contratos de compra de energia varia de 15 a 30 anos, prazo equivalente ao prazo
do contrato de concessao ou autorizagao da usina. Os precos definidos no leildo sao corrigidos
anualmente pela inflacdo (IPCA) e, no caso de termelétricas, também prevé-se uma correcao
para o custo de combustivel baseado em indices de pregos internacionais especificos.

Os Leildes A-5 e A-3 sdo abertos para empreendimentos de diversas fontes. O objetivo de tais
leildes é atender a demanda de energia ao menor custo para o consumidor, embora frequente-
mente os editais estabelecam precos maximos diferenciados para empreendimentos de fontes
distintas e estabelecam montantes a serem contratados de cada “produto”, que geralmente

Brasil

distingue energia de fonte hidrelétrica das demais fontes de energia.

Quadro 1: “Energia Nova”, “Energia Existente”
e “Energia Botox”

Pelo modelo comercial estabelecido pela Lei n° 10.848, de
2004, a energia de ‘Empreendimentos Existentes’ s6 pode
ser contratada com no maximo um ano de antecedéncia,
nos ‘Leildes A-1’, e por prazo maximo de 15 anos; por outro
lado, a contratacdo de energia proveniente de novos empre-
endimentos é realizada com antecedéncia de trés ou cinco
anos em relacdo a data de inicio da entrega de energia.

Desta forma, o modelo comercial impde que todo o ajuste
para variag6es da demanda relativo ao previsto no momento
da contratacdo da Energia Nova seja compensado por meio
de maior — ou menor — contratagédo de ‘Energia Existente’
(‘Energia Velha'). Assim, toda a flutuacdo nos precos de
mercado decorrente da variacdo da oferta e demanda de
energia é acomodada nos Leildes de Energia Existente.

A justificativa para tal arranjo € que Empreendimentos Exis-
tentes ja teriam amortizado grande parte dos seus finan-
ciamentos, o que lhes proporciona maior flexibilidade para
lidar com variagdes de receita.

2.1.2 LEILOES DE PROJETOS ESTRUTURANTES

Este néo era o caso, entretanto, para uma série de usinas
recém-construidas que — embora ja estivessem em opera-
¢ao comercial quando a nova legislacdo foi promulgada —
ainda ndo haviam contratado a sua energia.

Pelo novo modelo comercial essas usinas recém-construidas
passariam a ser classificadas como ‘Empreendimentos Exis-
tentes’, estando sujeitas aos precos potencialmente menores
aos quais estavam sujeitos os Leildes de Energia Existente.

Essa condigcéo é dramética para empreendimentos recém-
-construidos, pois esses geralmente apresentam elevado
grau de alavancagem (endividamento), precisando, por-
tanto, de um fluxo estavel de receitas para honrar os seus
compromissos financeiros.

Para contemplar estes casos, a Lei n° 10.848 previu uma
regra de transi¢cdo que permitiu que essas usinas partici-
passem dos primeiros Leildes de Energia Nova (art. 17).

Tais usinas vieram a ser conhecidas como “usinas botox”,
pois, apesar de tecnicamente serem de ‘Energia Velha’, a
regra de transicdo possibilitou que elas fossem tratadas
como ‘Energia Nova'.

A Lei n° 10.848, de 2004, adicionou ao rol de prorrogativas do Conselho Nacional de Politica

Energética (CNPE) a possibilidade de:

“indicar empreendimentos que devam ter prioridade de licitacdo e implantacao, tendo em vista seu
caréter estratégico e de interesse publico, de forma que tais projetos venham a assegurar a otimi-
zagao do bindmio modicidade tarifaria e confiabilidade do Sistema Elétrico” (inciso VI do Art. 2° da

Lei n®9.478, de 1997).

Neste caso sao promovidos leildes especificos unicamente para a contratacdo de energia dos
empreendimentos classificados como “estratégicos” e de “interesse publico” pelo CNPE.

2.2 LEILOES DE FONTES ALTERNATIVAS

O Leildo de Fontes Alternativas foi uma forma escolhida pelo governo para aumentar a partici-
pacdo das fontes edlica, PCH (Pequena Central Hidrelétrica) e Biomassa. Objetivos similares
foram perseguidos pelo Proinfa (Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elé-
trica), criado por meio da Lei n° 10.438, de 2002, cujo objetivo é “de aumentar a participacao
da energia elétrica produzida por empreendimentos de Produtores Independentes Autbnomos,
concebidos com base em fontes edlica, pequenas centrais hidrelétricas e biomassa”.

A primeira fase do Proinfa consistia na contratacdo de 3.300 MW de capacidade oriunda das

www.acendebrasil.com.br 5
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trés fontes (edlica, Pequenas Centrais Hidrelétricas e biomassa) que foi implementada por
meio de chamada publica para contratagdo pela Eletrobras.

A meta da segunda fase do Proinfa é de que, em até 20 anos, dez por cento do consumo anual
de energia elétrica de todo pais seja proveniente de usinas de fonte biomassa, edlica ou de
Pequenas Centrais Hidrelétricas. Para a segunda fase o governo optou promover a expansao
por meio dos Leildes de Fontes Alternativas.

O Decreto n° 5.163, de 2004 (com redacgdo dada pelo Decreto n° 6.048, de 2007), prevé a
possibilidade de realizacéo de Leildes de Fontes Alternativas entre os leildes A-1 e A-5.

2.3 LEILOES DE ENERGIA EXISTENTE

Os Leildes de Energia Existente visam a promover a recontratacdo de energia proveniente
de empreendimentos em operagdo comercial para atendimento dos consumidores regulados.
Essa recontratacao de energia é realizada anualmente para entrega de energia no ano seguinte
mediante contratos de 3 a 15 anos de duracao (Leildes A-1), ou mediante contratos de dura-
cao de alguns meses (Leildes de Ajuste).

O objetivo da comercializagéo segregada de Energia Existente consiste em proporcionar maior
flexibilidade contratual para que os distribuidores possam lidar com o risco de mercado. Se
houver, por exemplo, sobrecontratacdo de energia devido a uma frustragdo do crescimento da
carga, o ajuste recairia sobre os empreendimentos de Energia Existente, que teriam uma par-
cela menor de sua energia recontratada. A premissa de tal l6gica é de que o sistema protegeria
0s novos empreendimentos do risco de mercado, permitindo reduzir o custo de captacdo de
recursos financeiros para a expansao do sistema.

2.3.1 LEILOES A-1

Além da menor antecedéncia e da menor duracao dos contratos de Energia Existente, os seus
contratos contém clausulas que permitem que as distribuidoras reduzam o montante con-
tratado para compensar a reducéo de sua carga devido a migracdo de consumidores para o
Ambiente de Contratacao Livre, além de uma reducgédo de até 4% a cada ano para adaptacdo
a desvios em relagao as suas projegbes de demanda.

A contratacao de energia em Leildes A-1 é limitada a reposicao de contratos de energia vincendos.

2.3.2 LEILOES DE AJUSTE

Os Leildes de Ajuste tém por objetivo complementar os montantes de energia contratados com
antecedéncia maior (Leildes A-5, A-3 e A-1). Trata-se de um mecanismo de mitigacdo de risco para
os distribuidores para possibilitar o ‘ajuste fino’ na contratacdo para pleno atendimento de sua carga.

O prazo dos contratos dos Leildes de Ajuste pode variar de trés a 24 meses.

O montante total de energia contratado em leildes de ajuste ndo podera exceder a um por
cento da carga total contratada de cada agente de distribuicédo, exceto nos anos de 2008 e
2009, quando este limite de contratacéo foi de 5%.

2.4 LEILOES DE ENERGIA DE RESERVA

Uma das inovac@es promovidas nas reformas setoriais promovidas por meio da Lei n® 10.848,
de 2004, foi a de introduzir a possibilidade de contratacédo de Energia de Reserva para aprimo-
rar a seguranca de fornecimento de energia elétrica:
“§3° Com vistas em garantir a continuidade do fornecimento de energia elétrica, o Poder Conce-
dente podera definir reserva de capacidade de geracao a ser contratada.” (Art. 3°da Lei n° 10.848).
A contratacéo da Energia de Reserva foi regulamentada no Decreto n° 6.353, de 2008. Dentre
0s regulamentos destacam-se as determinacfes de que:

acende)Brasil
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« a Energia de Reserva seria contratada por meio de leilGes;

«a Energia Garantida dos empreendimentos contratados para constituir a Energia de
Reserva ndo poderia constituir lastro para revenda de energia;

« a Energia de Reserva seria contabilizada e liquidada exclusivamente no Mercado de Curto
Prazo da Camara de Comercializagédo de Energia Elétrica — CCEE; e

« 0s custos da Energia de Reserva seriam rateados por todos os consumidores por meio do
Encargo de Energia de Reserva.

Os Contratos de Energia de Reserva (CER) séo firmados entre cada um dos empreendedores
vencedores do Leildo de Energia de Reserva e a CCEE. Estes contratos preveem uma remune-
racdo fixa sujeita a ajustes por diferencas no montante efetivamente gerado relativo a energia
contratada e punig@es por indisponibilidade do equipamento.

A contratagao de Energia de Reserva também tem sido utilizada para implementar outras politi-
cas energéticas, como a promocao de fontes especificas na matriz elétrica. O aparato regulatério
estabelecido para a contratacéo de Energia de Reserva prevé o rateio de custos por todos con-
sumidores — sejam do ambiente regulado ou livre —, 0 que 0 torna um mecanismo conveniente
para promover a contratacdo de energia oriunda de fontes especificas, tais como de “fontes
alternativas” e nuclear. Nos Leilées de Energia Reserva realizados até o momento somente foram
admitidos empreendimentos de fonte edlica, biomassa e de Pequenas Centrais Hidrelétricas.
Também se tem contratado energia de fonte nuclear a titulo de Energia de Reserva.?

2.5 LEILOES DE TRANSMISSAO

Além da contratagdo de energia, os leildes tém sido extensivamente utilizados no setor para
promover a expansdo das redes de transmissdo que compdem a Rede Basica do Sistema
Interligado Nacional.

Os custos das instalacdes de transmissdo que compdem a Rede Bésica de transmisséo do
Sistema Interligado Nacional sdo remunerados por meio da Tarifa de Uso dos Sistemas de
Transmissao (TUST) cobrada de todos os usudrios da Rede Basica.

Embora a regulamentacdo defina a Rede Basica como sendo composta das linhas de trans-
missdo, barramentos, transformadores e equipamentos de subestacdo em tensdo igual ou
superior a 230 quilovolts (kV), existem outras instalacdes que tém sido incorporadas aos leildes
de transmissao devido a sua importancia para o bom funcionamento da Rede Bésica. Séo as
chamadas “Demais Instala¢des de Transmisséo (DITs)”, que incluem:
« instalacdes de transmissao de uso exclusivo ou compartilhado de centrais geradoras;
« instalacdes de transmissao de uso exclusivo de consumidores livres;
« interligacdes internacionais de uso exclusivo; ou
« linhas de transmisséo, barramentos, transformadores e equipamentos de subestacao em
tensdes inferiores a 230 kV que sejam localizadas na ‘fronteira’ entre as linhas de trans-
misséo e as redes de distribuicdo que sejam de interesse sistémico.®
Embora tais instalactes sejam licitadas para construcao e operagao junto com outros ativos
da Rede Baésica, os seus custos sdo remunerados separadamente pela Tarifa de Uso do
Sistema de Transmissado de Fronteira (TUSTFR) cobrado apenas dos usuéarios que utilizam
tais instalacoes.
Dentre as DITs, destaca-se uma nova modalidade criada recentemente: as Instalacoes de
Transmissdo de Interesse Exclusivo de Centrais de Geracdo para Conexdo Compartilhada

2 Além dos Leildes de Energia de Reserva, a Lei no 12.111, de 2007, abriu a possibilidade de contratagao direta da Eletronuclear de energia prove-
niente de fonte nuclear, o que foi concretizado em 2010, com base no Decreto MME n° 980, de 2010, que autorizou a celebragdo de Contrato de
Energia de Reserva de 1.184 MWmeédios advindos da Usina Termonuclear Angra 3, por 35 anos, a partir de 1° de janeiro de 2016, ao custo de

R$ 148,65/MWh.

3 Resolugdo Normativa n° 67/2004 da Aneel.
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(ICG). As ICGs sao instalagbes de transmisséo, em qualquer tensdo, destinadas a proporcio-
nar acesso a Rede Basica a pelo menos duas centrais de geracao de fonte edlica, biomassa
ou Peqguenas Centrais Hidrelétricas. Séo instalacbes de transmissdo ou subtransmisséao que,
embora sejam de interesse exclusivo de um conjunto de duas ou mais centrais de geragao, sédo
fundamentais para a viabilizacdo da expanséo da capacidade de geracgéo instalada a partir de
fontes alternativas em regides com pouca ou nenhuma capilaridade de redes de transmissao
e de subtransmissao.

O enquadramento como ICGs requer que as instalagbes de transmissdo estejam conectadas
diretamente a Rede Bésica e atendam a mais do que uma central de geracao. A selecao dos
geradores interessados na conexdo por meio delas é realizada mediante chamada publica, a
partir da qual sdo projetadas as ICGs. ¢

A classificacdo de ICGs é regulamentada pela Resolucdo Normativa n° 320/2008 da Aneel.
A remuneracao das instalacoes ICG se faz por meio do encargo de conexao a ser pago pelas
centrais de geracdo que compartilham a conexao, conforme previsto no Contrato de Conexdo
as Instalacdes de Transmissdo (CCT).

Ao final do prazo de concessao as instalagdes ICGs na tensao de 69 kV sdo transferidas, sem
dnus, para as respectivas concessionérias de distribuicdo. Além disso, os CCTs firmados entre
as centrais de geracado e as concessionarias de transmissao sdo substituidos por novos CCTs
firmados com as respectivas concessionérias de distribuicdo, que entéo firmam CCDs (Contra-
tos de Conexdo a Distribuicdo) com os geradores.

4 Decreto n° 6.460, de 2008.
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3.COMPONENTES FUNDAMENTAIS DOS LEILOES

O sistema de leildes adotado no Brasil desempenha um papel central no modelo setorial. Os
Leildes de Energia Nova e os Leildes de Transmissao sao instrumentais na coordenagdo da
expansao do sistema porque proporcionam uma plataforma aberta e transparente em que
qualquer agente tecnicamente habilitado pode concorrer com os seus projetos para atender a
demanda futura. A premissa é que um ambiente competitivo promoveréa a expansdo ao menor
custo para o consumidor.

De modo semelhante, os Leildes de Energia Existente visam a criar um ambiente concorrencial
para a recontratacao de energia proveniente dos empreendimentos j& existentes. Esses leilbes
proporcionam flexibilidade ao sistema, permitindo o ajustamento dos precos e das quantida-
des contratadas as condigbes vigentes, sendo que a pressao competitiva disciplina os pregos
dos novos contratos.

O sucesso dos leildes depende ndo apenas da arquitetura dos leildes, mas também de uma
série de definicBes regulatérias e contratuais especificamente delineadas para lidar com
peculiaridades relacionadas: ao marco institucional-regulatério; as caracteristicas do sis-
tema elétrico brasileiro; e as especificidades de cada tipo de usina de geracéo. Dentre essas
defini¢bes regulatorias e contratuais que séo fundamentais para o pleno funcionamento dos
leildes destacam-se:

0 sistema de Lastro para Venda que possibilita controlar a oferta estrutural de energia ao
mesmo tempo que proporciona flexibilidade para a comercializagéo de energia, desvincu-
lando as entregas fisicas de energia das transacdes comerciais individuais;

« uma série de instrumentos especificos que, conjugados a contratos de comercializacao
de energia diferenciados, possibilitam a acomodacgéo de peculiaridades das diferentes
fontes de geracao;

-0 Indice de Custo Beneficio, fator utilizado para permitir a comparacéo entre lances dos
empreendimentos contratados na modalidade “por disponibilidade” que apresentam dife-
rentes Custos Variaveis Unitarios; e

« as clausulas contratuais de indexagéo, que mitigam a exposigao dos empreendedores aos
riscos da variacao de custos de seus insumos de producéo.

3.1 LASTRO PARA VENDA

Uma peca chave para o sucesso deste arcabouco institucional-regulatério é a exigéncia
de gue todo contrato de energia apresente Lastro para Venda, conforme estabelecido no
Decreto n°® 5.163, de 2004:
“Art. 2° Na comercializacéo de energia elétrica de que trata este Decreto deverdo ser obedecidas,
dentre outras, as seguintes condicdes:
| - 0s agentes vendedores deverdo apresentar lastro para a venda de energia e poténcia para garantir
cem por cento de seus contratos, a partir da data de publicacéo deste Decreto;”
Esse arranjo institucional-regulatério — que permite a livre comercializagdo de energia, desde
qgue todo contrato esteja lastreado a uma Garantia Fisica — € um componente fundamental
para o sucesso do sistema de leildes implementado no Brasil. Tal arranjo permite que o governo
administre o equilibrio estrutural da oferta e demanda ao mesmo tempo que proporciona um
ambiente concorrencial para a livre contratagao de energia entre os agentes e possibilita ao
Operador Nacional do Sistema operar o sistema de forma centralizada, explorando as sinergias
da operacdo coordenada, para minimizar os custos operacionais.
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3.1.1 OFERTA ESTRUTURAL: CMO, CME, ENERGIA ASSEGURADA, ENERGIA FIRME E CVU

O parque gerador brasileiro é predominantemente hidrelétrico, o que faz com que a capacidade
de geracado do sistema varie bastante de ano a ano dependendo das condi¢des hidrolégicas,
isto €, 0 montante de dgua que chega as hidrelétricas em funcéo das chuvas.

Para que um sistema predominantemente hidrelétrico possa ofertar energia com o grau de con-
fiabilidade desejado é preciso dimensionar o parque gerador de forma que se possa atender a
demanda mesmo em condicdes hidroldgicas “adversas”, isto €, mesmo nos anos de seca.

0O mecanismo empregado no Brasil para disciplinar a oferta estrutural de energia é o de certi-
ficacdo do montante de energia que cada usina pode comercializar, conforme estabelecido no
Decreto n° 5.163, de 2004:

“Art. 2°

[...]

§1° O lastro para a venda de que trata o inciso | do caput sera constituido pela garantia fisica pro-
porcionada por empreendimento de geracdo préoprio ou de terceiros, neste caso, mediante contratos
de compra de energia ou de poténcia.

§2° A garantia fisica de energia e poténcia de um empreendimento de geracéo, a ser definida pelo
Ministério de Minas e Energia e constante do contrato de concessdo ou ato de autorizagéo, corres-
pondera as quantidades maximas de energia e poténcia elétricas associadas ao empreendimento,
incluindo importacdo, que poderdo ser utilizadas para comprovacdo de atendimento de carga ou
comercializa¢édo por meio de contratos.”

Todo contrato de venda de energia precisa dispor de Lastro para Venda. O Lastro para Venda
visa a assegurar que o sistema possa atender a carga maxima, sem violar o critério de segu-
ranca estabelecido.

Ao exigir que todos os contratos de energia sejam “lastreados” a uma capacidade efetiva de
geracao das usinas evita-se que o montante de energia contratada supere a capacidade de
suprimento do parque gerador dado um determinado nivel de confiabilidade.

O Lastro para Venda é estabelecido com base na Garantia Fisica de cada usina. A Garantia
Fisica é a quantidade de energia que uma usina de geragao adiciona ao sistema levando em
conta um determinado critério de seguranca de suprimento. A Garantia Fisica de cada usina é
definida pelo Ministério de Minas e Energia na outorga de autorizacdo ou concessao de cada
usina com base em estudos realizados pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE).

Atualmente, o critério de seguranca de suprimento utilizado para definir a Garantia Fisica é
baseado em um duplo critério:

« um critério econdmico; e
« um critério probabilistico.
Prevalece o critério que for mais restritivo.®

O critério econdmico é obtido pela equalizagdo do Custo Marginal de Expansao (CME) e do
Custo Marginal de Operacao (CMO). Este critério contrapde o custo de aumentar o parque
gerador (CME) com o custo de atender a demanda com o parque gerador vigente (CMO),
lembrando que o CMO incorpora o Custo de Déficit, que corresponde ao custo econémico
estimado da falta de energia, ponderado pela sua probabilidade de ocorréncia no atendi-
mento do consumo estimado. Esse critério visa a dimensionar o parque gerador levando em
conta o valor atribuido a confiabilidade do sistema. Os valores do CME® e do Custo de Déficit’

5 O critério econdmico baseado na equalizacdo do CMO e do CME foi estabelecido pela Resolugdo CNPE n° 09/2008 e regulamentado pela Portaria
MME n° 258/2008, enquanto o critério de garantia de suprimento, baseado em analise probabilistica, foi estabelecido pela Resolugdo CNPE n° 01/2004
e regulamentado pela Portaria MME n° 303/2004.

6 A metodologia empregada para definir o CME é apresentada em nota técnica da EPE (2011a).
7 A metodologia utilizada para definir o Custo de Déficit em patamar Unico (para fins de planejamento) é apresentada em nota técnica da EPE (2011b).
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variam continuamente, fazendo com que esse critério de seguranca varie dependendo dos
custos defrontados pelo sistema. Na implementacdo deste critério de seguranca, o Ministério
de Minas e Energia solicita, anualmente, que a Empresa de Pesquisa Energética estime os
valores do CME e do CMO. E com base nesses valores que séo definidas as Garantias Fisicas
das novas usinas a serem contratadas durante o ano.

O segundo critério de seguranca (probabilistico) foi estabelecido pelo Conselho Nacional de
Politica Energética (CNPE) em 2004. Este critério define o Lastro Fisico de cada usina de forma
gue a probabilidade de déficit em cada Subsistema (Norte, Nordeste, Sudeste/Centro-Oeste, e
Sul) seja igual ou inferior a cinco por cento.

Dados estes critérios de seguranca, pode-se calcular a Garantia Fisica de cada usina a partir
de um modelo probabilistico pelo qual se simula a operagao do sistema elétrico considerando
0 padrao de comportamento hidrolégico dos respectivos cursos de agua.

A quantidade de energia que se pode esperar do parque gerador, com um determinado critério
de seguranca, é denominada Energia Assegurada. A determinacado da Energia Assegurada do
sistema é computada por um programa computacional (Newave) que simula a quantidade
de energia elétrica que o parque gerador pode gerar de forma a atender ao duplo critério de
seguranca (risco de déficit inferior a cinco por cento e CME igual ao CMO, o que for mais
restritivo), considerando milhares de cenarios hidroldgicos e as restri¢cbes de transmisséo das
interligactes regionais.®

Em seguida é feito o rateio da Energia Assegurada entre as usinas na proporgcao de suas
respectivas contribui¢cdes para o atendimento da carga nas simulacoes realizadas pelo pro-
grama computacional.

No caso das hidrelétricas, o rateio da Energia Assegurada é feita de forma proporcional a Ener-
gia Firme atribuida a cada usina. A Energia Firme, por sua vez, é definida utilizando outro pro-
grama computacional (MSUI) que simula a quantidade de energia que cada usina hidrelétrica
seria capaz de gerar no “periodo critico”, isto & no periodo histérico que apresentou a seca de
maior duragéo vivenciada no pais (de junho de 1949 a novembro de 1956).

No caso das termelétricas, a Garantia Fisica é definida levando em conta o seu Custo Variavel
Unitario (CVU), seu nivel de Inflexibilidade e sua Taxa de Indisponibilidade.

O Custo Variavel Unitario (CVU) de uma termelétrica corresponde ao seu custo de operacéo
e manutencdo que, por sua vez, varia em funcédo da quantidade de energia gerada (do qual
se destaca o custo do combustivel). Como o modelo computacional visa a minimizar o custo
de operacgdo, as usinas sao acionadas na medida do necessario para atender a demanda pela
“ordem de mérito”, isto é pela ordem de menor custo operacional. Logo, usinas com menor
CVU apresentam taxas de utilizacédo superiores as de usinas com maior CVU e, consequente-
mente, maiores Garantias Fisicas.

A Taxa de Inflexibilidade de uma termelétrica refere-se a taxa de utilizacdo minima de uma
determinada usina, imposta por fatores alheios aos critérios operacionais do sistema. Taxas de
Inflexibilidades sédo comuns entre termelétricas devido as clausulas contratuais relacionadas
ao fornecimento de combustivel, tais como as clausulas de consumo minimo de combustivel
(take-or-pay) e de pagamento minimo pela reserva de capacidade de gasodutos (ship-or-pay).

Outro fator importante na definicéo da Garantia Fisica de uma termelétrica é a comprovacao de
disponibilidade de combustivel. Esta é uma questdao muito relevante uma vez que o sistema
elétrico brasileiro ja sofreu significativo sobrecusto devido ao fato de ter contado com termelé-
tricas que, quando acionadas pelo Operador Nacional do Sistema, ndo puderam honrar seus
compromissos por indisponibilidade de combustivel. Em 2006, cerca de 4.000 MWmédios de

8 A explicagdo da metodologia de definicdo da Garantia Fisica é apresentada em nota técnica da EPE (2008).
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termelétricas a gas natural tiveram que ser retirados da configuracdo de oferta do sistema por
falta de fornecimento de combustivel pela Petrobras.?

O modelo computacional (Newave) representa cada termelétrica individualmente, de forma
que sua Energia Assegurada ja é diretamente definida no modelo, dispensando a necessidade
de rateio para obtencdo da Garantia Fisica individualizada por usina. No entanto, quando a
soma da capacidade dos empreendimentos cadastrados em determinado leildo ultrapassa
consideravelmente o montante a ser contratado, torna-se necessario inserir os projetos em blo-
cos de usinas com caracteristicas semelhantes (CVUs e Taxas de Inflexibilidade semelhantes),
de forma a ndo distorcer o perfil de atendimento a demanda no modelo computacional. Neste
caso, a Energia Assegurada obtida para o bloco precisa ser rateada entre as usinas agrupadas.
O rateio da Energia Assegurada é proporcional a sua disponibilidade maxima.©

A Garantia Fisica de usinas termelétricas inflexiveis, termelétricas a biomassa e de usinas
eolicas é calculada da mesma forma, mas com um CVU nulo (i.e. igual a zero) ou, alterna-
tivamente com Inflexibilidade igual a sua disponibilidade (que corresponde a geracdo média
esperada do empreendimento).!!

3.1.2 DESACOPLAMENTO DAS TRANSAGOES FiSICAS E CONTRATUAIS

Além de possibilitar o controle da oferta para manter o equilibrio estrutural entre a oferta e
demanda por energia elétrica, o regime de Lastro para Venda permite um desacoplamento
entre as transacoes fisicas de entrega de energia elétrica e as transacoes contratuais, o que
facilita a operacionalizacéo do sistema.

Os fluxos de energia nas redes de transmissdo e distribuicdo seguem as leis da fisica (i.e. o
caminho de menor resisténcia), de forma que a energia injetada na rede segue indistintamente
para o atendimento de todos consumidores ligados a rede. Para controlar os fluxos para um
determinado consumidor seria preciso realizar alteragdes fisicas na rede.

Ao permitir a livre negociacdo de contratos bilaterais entre os agentes — desde que lastreados
a uma Garantia Fisica — permite-se que a comercializacdo de energia elétrica entre as partes
seja feita de forma independente da operacéo, o que possibilita uma concorréncia entre agen-
tes de geracao para atender ao sistema por meio dos leildes de energia. Apenas se exige a
equalizagao do total gerado e do total comercializado por meio da “liquidacao de diferengas”
no mercado de curto prazo da Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE).*?

O desacoplamento das transacdes fisicas e contratuais também possibilita a separacao das
decisdes de expansdo do sistema das decisbes de operagao do sistema. Embora relacionados, a
l6gica de otimizacdo da expansdo é diferente da otimizacéo da operagéo. Enquanto na operagéo
sao considerados apenas 0s custos varidveis incorridos na operagdo das usinas, a expansao
¢ pautada pelos custos operacionais previstos da usina ao longo de toda a sua vida (til, pelos
investimentos incorridos na instalagédo das usinas, e pelos investimentos requeridos nas redes
de transmisséao e distribuicéo. Esta logica, no entanto, pode ser imprecisa, pois o custo minimo
pode ndo ser alcancado se a expansao ocorre sem considerar as necessidades de operacao.

Com o desacoplamento das transagfes comerciais da operagao pode-se promover a minimiza-
¢ao do custo total de suprimento de energia por meio dos Leildes de Energia. Pode-se também
promover a minimizacdo do custo da operagéo por meio do “despacho centralizado” das usinas

9 Instituto Acende Brasil / PSR (2007) Programa Energia Transparente — 3* Edicdo: Testes operativos realizados pelo Operador Nacional do Sistema
em novembro de 2006 constataram que cerca de 4.000 MW médios de termelétricas a gas natural ndo dispunham capacidade de gerar devido a
indisponibilidade de gés natural.

10 A disponibilidade méxima de uma termelétrica corresponde a poténcia efetiva da usina ajustada pelo seu fator de capacidade méximo, pela sua taxa
de indisponibilidade programada, e pela sua taxa equivalente de indisponibilidade forgada.

11 Esse sistema também se aplica a usinas eolicas. A disponibilidade declarada pelo gerador etlico deve ser menor ou igual aos valores estimados de
produgéo de energia apresentados na certificacdo da medicdo anemométrica.

12 Apenas se exige uma equalizacdo do total gerado e do total comercializado, o que pode ¢ realizado na Cadmara de Comercializagédo de Energia
Elétrica (CCEE) por meio da “liquidacdo de diferencas” através do mercado de curto prazo de energia.
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(acionamento das usinas), sob o comando do Operador Nacional do Sistema (ONS), cuja misséo
€ assegurar a exploracao das sinergias decorrentes da operagao coordenada do sistema.

3.2 MODALIDADES DE CONTRATACAO

Nos Leildes de Energia sédo admitidas duas modalidades de contrato: “por quantidade” e “por
disponibilidade”. As duas modalidades distinguem-se pela:

« alocacgao dos riscos hidrolégicos; e

« pela forma de remuneracéo.

3.2.1 MODALIDADE POR QUANTIDADE

Os Contratos de Comercializacdo de Energia no Ambiente Regulado (CCEAR) “por quanti-
dade” séo tipicos contratos de venda a termo, em que o vendedor (o gerador) se compromete
a entregar uma determinada quantidade de energia durante um determinado periodo a um
preco pré-especificado por megawatt-hora de energia.

Qualquer desvio entre 0 montante acordado e o efetivamente entregue deve ser compensado
pelo vendedor mediante a liquidacdo de diferencas no mercado de curto prazo da Camara de
Comercializagéo de Energia Elétrica (CCEE). Isto significa que o risco hidrolégico é assumido
pelo gerador. De semelhante modo, qualquer variacao no custo variavel de geracao da usina
é assumida pelo gerador.

Esta modalidade de contratagao é adequada para empreendimentos de geragao que apresen-
tam custo variavel nulo ou proximo de zero, pois esses empreendimentos podem computar o
seu custo unitario sob a premissa que toda a sua energia sera aproveitada (comercializada). O
montante gerado a partir dessas usinas depende basicamente da disponibilidade do recurso
energético: hidrologia, no caso das hidrelétricas; anemometria, no caso dos aerogeradores;
disponibilidade de biomassa (tais como: bagaco de cana, residuos sélidos, cavaco de madeira,
biogés), no caso das termelétricas a biomassa. Assim, o custo unitario destas usinas depende
basicamente dos custos fixos da usina (montante do investimento, custo do capital, taxa de
depreciacao e custos fixos de operacdo e manutencdo) e do montante de energia que se pode
esperar gerar de tal usina dado o recurso energético ao grau de confiabilidade estabelecido
(i.e. a sua Garantia Fisica). Isto significa que o preco unitario do projeto pode ser computado
dividindo seu custo fixo pela sua Garantia Fisica.

3.2.2 MODALIDADE POR DISPONIBILIDADE

A outra modalidade de CCEAR é a de “por disponibilidade”, em que o gerador recebe um
valor fixo para disponibilizar uma determinada capacidade de geragéo de sua usina e um valor
adicional para cada megawatt efetivamente gerado. Assim, os CCEARs por disponibilidade sao
compostos de dois componentes de remuneragéo:

«a Receita Fixa pela disponibilizagédo de uma determinada capacidade de geragdo, nao
superior a Garantia Fisica atribuida a usina; e

« um pagamento variavel, equivalente ao Custo Variavel Unitario da usina, por cada mega-
watt-hora gerado.

Essa modalidade contratual € mais apropriada para usinas que apresentam custos variaveis sig-
nificativos, como as termelétricas que arcam com o custo de combustivel adquirido. Isto porque
a definicdo de seu custo unitario depende de uma taxa de utilizagéo (fator de carga, na termi-
nologia do setor elétrico) que, por sua vez, depende de como o sistema é operado. No entanto,
o contrato de disponibilidade também j& chegou a ser considerado para usinas hidrelétricas.

O ONS aciona as usinas pela “ordem de mérito”, isto é pela ordem de menor custo operacio-
nal. Portanto, usinas com custo variavel mais elevado somente sdo acionadas para atender a
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carga que nao pode ser atendida pelas usinas de menor custo variavel. Ou seja, tais usinas sdo
operadas de forma complementar, o que torna mais dificil a previsdo do montante a ser gerado
a partir dessas usinas. Assim, é dificil definir a parcela do pre¢o unitario requerida para cobrir
0s seus custos fixos, pois 0 denominador — 0 montante de energia pelo qual se pode ratear o
custo fixo — depende de fatores alheios ao empreendimento (i.e. a parcela da carga ndo aten-
dida por usinas de menor custo variavel).

Para contornar este problema foi criado o CCEAR por disponibilidade, que prevé o pagamento de
uma parcela fixa (Receita Fixa) para cobrir os custos fixos da usina e uma parcela variavel para
cobrir o Custo Variavel Unitario incorrido pela usina na geragao de energia elétrica.

3.2.3 CCEARs E CERs ESPECIFICOS PARA DIFERENTES FONTES ENERGETICAS

Além das duas modalidades de contratacéo (“por quantidade” e “por disponibilidade™), nos
ultimos anos passaram a ser ofertados contratos de energia especificamente concebidos para
as diferentes fontes energéticas.

Os contratos especificos sao particularmente importantes para o desenvolvimento dos empre-
endimentos edlicos. A principal adaptagdo dos CCEARs por disponibilidade para edlicas é
a admissdo de uma faixa de toleréncia para a energia gerada dessa fonte. Esses contratos
estabelecem que a contabilizacdo da energia advinda de empreendimentos edlicos seja feita
anualmente, admitindo-se desvios entre a energia efetivamente gerada e a energia contratada.
Preveem, ainda, revisdes quadrienais quando os diferenciais remanescentes entre a energia
efetivamente gerada e a contratada precisam ser compensados. Nessas revisdes quadrienais
também se prevé a revisdo da quantidade contratada com base na geragéo efetiva.

Estes ajustes sdo cruciais para contornar o principal entrave para o desenvolvimento de empre-
endimentos edlicos: a incerteza quanto ao comportamento dos ventos. A indisponibilidade de
medi¢des anemomeétricas de longo prazo ndo permite uma quantificagdo robusta do padrao
do potencial de geracao de energia proveniente de fonte edlica. Assim, transfere-se esse risco
dos empreendedores edlicos individuais para o sistema.

No caso dos empreendimentos termelétricos a biomassa — mais precisamente a bagaco de
cana de aguUcar — a principal peculiaridade é que sua disponibilidade de geragao esta condi-
cionada ao periodo de colheita da cana-de-agucar. Para acondicionar esta peculiaridade os
CCEARSs por disponibilidade para empreendimentos a biomassa permitem que a disponibili-
dade dessas usinas varie més a més ao longo do ano.

3.3 INDICE DE CUSTO-BENEFICIO (ICB)

A contratacao de energia nos leildes de energia é definida com base no preco unitario pelo
qual cada empreendedor de geracéo esta disposto a supri-la no futuro. Esse valor é exata-
mente o preco estipulado nos CCEARs por quantidade. Para as usinas comercializadas na
modalidade por disponibilidade, no entanto, ndo é tdo simples definir o preco de lance nos
leildes, pois 0 preco por megawatt-hora gerado depende do fator de carga da usina operada
(a sua taxa de utilizacéo).

Para contornar este problema criou-se o Indice de Custo-Beneficio (ICB), que computa
0 custo unitario esperado da energia comercializada na modalidade por disponibilidade,
levando em conta:

« a configuracéo do parque gerador vigente;
« 0s cenarios hidrologicos plausiveis, dado o historico;

«0 CVU declarado pelo empreendedor no processo de habilitacdo técnica, e sua trajetoria
futura com base em projecdes dos indicadores utilizados para indexar o CVU;

0 padrao sazonal de producao de energia esperado do empreendimento;

acende)Brasil

www.acendebrasil.com.br

14



WHITE PAPER / INSTITUTO ACENDE BRASIL // EDICAO N2 7 / MAIO DE 2012
LEILOES NO SETOR ELETRICO BRASILEIRO: ANALISES E RECOMENDAGOES

« 0 custo fixo (a Receita Fixa) da usina definida pelo lance do empreendedor nos leildes de
energia; e
« a projecdo da carga.

O ICB ¢ definido matematicamente pela funcao:

ICB=x(CF+E[COP]+E[CEC])
X GF

em que:
X representa a fracdo da Garantia Fisica ofertada no leildo

CF representa o custo fixo do empreendimento de geracdo, definido com base no lance
de Receita Fixa submetido pelo empreendedor no leildo;

E[COP] representa o Custo de Operacéo esperado;
EICEC] representa o Custo Econdmico de Curto Prazo; e
GF representa a Garantia Fisica.

O Custo de Operacao (COP) leva em conta o CVU declarado pelo empreendedor no processo
de habilitagéo técnica e sua variacao futura com base na projecéo do indexador do CVU, assim
como o fator de carga esperado da usina, que depende dos seguintes fatores: configuracéo do
sistema; cenarios hidrolégicos; e CVU das demais usinas.

O Custo Econdmico de Curto Prazo (CEC) ¢ dado pela diferenca entre a producao de energia
esperada da usina em cada periodo e sua Garantia Fisica. O CEC pode ser positivo (custo
adicional) ou negativo (um beneficio adicional). O CEC varia em funcéo: da quantidade que se
espera seja produzida pela usina em cada periodo; e do preco esperado do mercado de curto
prazo da CCEE (o Preco de Liquidacdo de Diferencas - PLD) em cada periodo. Assim, usinas
que tendem a ser acionadas mais intensamente nos periodos em que o PLD é elevado tendem
a apresentar um CEC positivo, pois tendem a comprar energia na CCEE nos periodos em que o
PLD é baixo e a vender excedente de energia na CCEE nos periodos em que o PLD é elevado.

O ICB ¢ utilizado nos leildes de energia para converter os lances de Receita Fixa submetidos
pelos empreendedores, permitindo assim, a comparagao dos lances entre empreendimentos
a serem contratados na modalidade por disponibilidade que apresentam diferentes combina-
cOes de Receita Fixa e Custo Variavel Unitario, assim como entre os demais empreendimentos
contratados na modalidade por quantidade.!3

3.4 MECANISMO DE REALOCACAO DE ENERGIA (MRE)

O montante de energia que uma usina hidrelétrica pode gerar em determinado periodo depende
da disponibilidade de 4gua que chega a usina e, se a usina for dotada de reservatério, do mon-
tante de agua nela armazenada. Como a hidrologia de um curso de agua € muito volatil, em
funcdo do regime de chuvas, a capacidade de producao de energia de uma determinada hidre-
létrica pode apresentar grande variacoes. Esta variabilidade da capacidade de producdo de
energia é um risco para as hidrelétricas, pois as diferencas entre 0 montante contratado e o
montante efetivamente gerado precisam ser compensadas na Camara de Comercializacdo de
Energia Elétrica (CCEE).

Embora a volatilidade para cada usina hidrelétrica seja grande, o risco agregado de todas as
hidrelétricas conjuntamente é menor, porque ha diversidade sazonal e probabilistica entre as
usinas. Quando um conjunto de hidrelétricas é afligido por uma hidrologia adversa, outras
usinas podem desfrutar de uma hidrologia mais favoravel, o que pode compensar, pelo menos
em parte, a reducao na geracao das hidrelétricas deficitarias.

13 Veja descricdo mais detalhada da metodologia de definicdo do ICB na nota técnica da EPE (2011c).
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Para mitigar o risco individual das usinas hidrelétricas foi criado o Mecanismo de Realocacao
de Energia (MRE), que é um sistema que compartilha a energia total produzida pelas hidre-
|étricas participantes de forma a mitigar o risco individual. Se 0 montante total gerado das
hidrelétricas for superior a soma da Garantia Fisica de todas hidrelétricas, parte da energia
excedente das usinas superavitarias é utilizada para complementar a geragdo das hidrelétri-
cas deficitarias (i.e. hidrelétricas que geraram menos que sua Garantia Fisica) e a “energia
secundaria” (montante que supera a Garantia Fisica das hidrelétricas) é rateada entre as
hidrelétricas na proporcao de suas respectivas Garantias Fisicas. Se o montante total gerado
das hidrelétricas for inferior a soma da Garantia Fisica de todas hidrelétricas, promove-se um
rateio da energia gerada de forma que todos apresentem um déficit percentual equivalente.

Tal mecanismo reduz consideravelmente a exposigao ao risco das hidrelétricas.

3.5 INDEXACAO

Como os leildes de energia e de transmissédo envolvem contratos que duram décadas, € impor-
tante que os contratos prevejam a possibilidade de reajustes. A solucéo adotada no Brasil tem
sido a previsdo de reajustes anuais pela inflacdo, mais especificamente pelo indice de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA) do IBGE.

A indexacdo também é importante para empreendimentos de geracao térmica que estao sujei-
tos a variagdes substanciais de custo devido a variagéo dos precos dos combustiveis. Para
acomodar as necessidades dos geradores térmicos os CCEARs preveem a possibilidade de
indexar o seu Custo Variavel Unitério a indices internacionais de precos de combustiveis, tais
como os precos do mercado spot de gas natural Henry Hub (Fonte: Platts — cédigo IGBBLOO)
e do Petréleo Brent (Fonte: Platts — codigo PCAASQO).

A indexacao protege os empreendimentos das variagdes de precos e faz com que 0s empre-
endedores estejam mais dispostos a submeter lances mais arrojados nos leildes de energia.
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4.SISTEMATICA DE LEILOES

4.1 TEORIA DE LEILOES

Nos ultimos anos os economistas tém dedicado muita atencao ao estudo de mecanismos de
mercado, como a Teoria de Leildes. Leildes sdo um tipo de mecanismo de mercado especifico,
em que o proponente vencedor e o valor financeiro da transacdo sao definidos com base num
sistema concorrencial por meio de lances ou ofertas.

Tais regras e procedimentos incluem a definicdo sobre a estruturacao de produtos para comer-
cializacao, forma de submisséo de lances pelos concorrentes no leildo, comparacéo de lances
e critérios para término e execugéo da transagéo.

Os estudos académicos tém abordado alguns conceitos importantes que devem ser levados
em conta na implementacgéo e avaliagao dos leilGes.

4.1.1 0 PRINCIPIO DA REVELAGAO

Um dos conceitos Uteis na concepcdo de um mecanismo de mercado é o principio da revela-
cao. O principio da revelagdo consiste na constatacdo de que é possivel definir um conjunto
de regras que leve os agentes a revelar suas verdadeiras percepgdes sobre o valor de um pro-
duto, mesmo que ndo sejam conhecidos os perfis dos demais participantes.

Esse conceito vem do ramo de estudo tedrico denominado Teoria de Jogos e tem sido muito
empregado na concepg¢do de sistematicas de leildes. Tal teoria concebe um mecanismo de
mercado que resulta num “jogo” em que a estratégia dominante (isto é, a estratégia que
proporciona o maior valor esperado para cada participante) incentive a submissao de lances
que expressem a verdadeira percepcao de valor do produto pelos participantes. Sendo assim,
assegura-se um resultado previsivel (“Equilibrio de Nash”) em que a transacéo é fechada com
o(s) agente(s) que maximiza(m) o valor da transacdo. Assegura-se, assim, a eficiéncia econo-
mica da transacao.

O leilédo eficiente é aquele que induz os agentes a submeter lances com base em sua verda-
deira avaliagdo e, consequentemente, que € capaz de:

« assegurar a venda do produto para o comprador que da maior valor ao produto, no caso
de um leildo de venda; ou

«no caso de leildes de compra, que é capaz de assegurar a aquisicdo do produto que for
ofertado pelo menor preco.

Num leildo de compra, o lance dos proponentes vendedores tipicamente é balizado por dois
fatores:

« quanto menor o seu lance de preco, maior é sua chance de efetuar a venda; por outro
lado;

« quanto maior o seu lance de preco, maior tende a ser a receita adquirida na transacao,
caso seja efetuada.

A chave para levar os proponentes vendedores a revelar o prego minimo ao qual estao dis-
postos a ofertar o produto passa por desvincular o preco final da transacao do lance de preco
submetido por cada um dos vendedores.

Uma forma de obter esta desvinculacdo é a definicdo de um preco final de venda com base
no maior lance de preco dos perdedores. Este tipo de leildo é denominado Leilao de Segundo
Preco (também conhecido como Leildo de Vickrey). O Quadro 2 detalha algumas modalidades
de leildo.
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Quadro 2: Exemplo de leilao de compra

Considere um agente que deseja comprar um determinado
produto via leildo. Trés empresas — Empresa A, Empresa B e
Empresa C — se habilitam a ofertar o produto. O custo de pro-
ducdo da Empresa A ¢ de R$ 78, da Empresa B é de R$ 82 e
da Empresa C é de R$ 85 (valores previamente desconhecidos
pelo comprador e pelos demais proponentes vendedores).

Considere o resultado esperado de trés sistematicas de leildo:

Leilao de Preco Descendente (Leilao Reverso ou
“Reverse Auction”)

Neste leildo os proponentes submetem quantos lances qui-
serem, desde que o preco do novo lance seja inferior ao do
altimo lance recebido. O leildo se encerra quando um lance
nao for mais superado por outro lance.

Trata-se de uma das formas mais tradicionais de leildes, comu-
mente conhecido como Leildo Viva-Voz ou Leildo Holandés
(utilizado ha muitos anos para a comercializagcao de flores).

Neste contexto, os proponentes submeterdo novos lances de
preco, um pouco inferiores ao previamente submetido pelos
seus rivais, enquanto o ultimo preco de lance for superior
ao seu custo de operacgdo. Por esta logica, no transcorrer do
leildo, a Empresa C seria a primeira empresa a abandonar o
certame, quando o preco de lance caisse abaixo de seu custo
de producgado (R$ 85). A disputa entre a Empresa A e B per-
maneceria até o preco de lance atingir o custo de producédo
da Empresa B (R$ 82). O préximo lance da Empresa A, diga-
mos R$ 81,99, ja nao seria superado, encerrando o leildo.

Assim, o vencedor seria a empresa mais eficiente —a Empresa
A —a um prego igual ao (ou muito préximo do) custo opera-
cional da segunda empresa mais eficiente (R$ 82).

Leilao de Envelope Fechado de Primeiro Preco

Neste leildo cada proponente vendedor participa por meio de
um unico lance, submetido por escrito, contendo o prego ao
qual esta disposto a ofertar o produto. O negécio é fechado
com o proponente que ofertar o produto ao menor preco, ao
seu respectivo valor de lance.

Neste leildo, os proponentes defrontam um dilema na defini-
cado do lance de preco. E desejavel submeter um lance mais
baixo possivel — desde que nado seja inferior ao seu custo de
produgdo — para maximizar a sua probabilidade de ganhar a
disputa. Por outro lado, é desejavel submeter um lance de
preco superior ao seu custo para maximizar o seu lucro, caso
feche o negécio.

Qual ¢ o resultado esperado deste leildo? E indefinido, pois

nao existe uma estratégia dominante. Se o proponente ven-
dedor considerar que tem condicdes de vencer o leildo com

um precgo superior ao seu custo de producédo, tal vendedor
submeterd um lance de preco superior ao seu custo. Se con-
siderar que suas chances de vitéria sdo pequenas, o vende-
dor tenderé a ofertar um lance de prego igual ao (ou proximo
do) seu custo de produgéo.

Embora a Empresa A ndo saiba quais sdo os custos de
producao de seus rivais, é provavel que, com base em
experiéncias anteriores, a empresa possa inferir que seus
custos sdo inferiores aos de seus rivais, o que a levaria
a submeter um lance superior ao seu custo (R$ 88, por
exemplo). De modo semelhante, experiéncias anteriores
podem levar as outras duas empresas a considerar que
seus custos sdo comparativamente altos, levando-os a sub-
meter lances de precos proximos ao seu custo de producédo
(R$ 84, por exemplo) no caso da Empresa B, e igual ao
seu custo operacional, no caso da Empresa C (R$ 85, por
exemplo).

Neste cenario, a Empresa B ganharia o certame pagando
R$ 84, apesar de a Empresa A ter o menor custo.

Leilao de Envelope Fechado de Segundo Preco

Neste leildo cada proponente vendedor também participa
por meio de um Unico lance, submetido por escrito, con-
tendo o preco ao qual esta disposto a ofertar o produto. O
negocio também é fechado com o proponente que ofertar
o produto ao menor lance de preco, mas o preco ao qual a
transacao é realizada é definido pelo segundo menor lance
de preco submetido, ao invés do preco de lance vencedor.

Neste contexto, o prego ja ndo é mais definido pelo lance do
proponente, fazendo com que a receita do vencedor inde-
penda do seu prego de lance. Logo, a Unica dimenséo a
ser considerada na definicdo do preco de lance é a maxi-
mizagdo da probabilidade de ganhar o certame, o que sig-
nifica que a estratégia 6tima dos proponentes vendedores
consiste em submeter lance de preco igual ao seu custo de
producao, pois este é 0 preco que maximiza a sua probabi-
lidade de ganhar o leildo.

Assim, o resultado esperado deste leildo seria que a
empresa mais eficiente, a Empresa A, ganhasse o leildo
ofertando o produto ao preco igual ao custo de produgéo
da Empresa B: R$ 82.

Embora o comprador acabe pagando um preco superior ao
que o proponente vencedor estivesse disposto a produzir o
bem (R$ 78), o prego provavelmente é menor do que seria
obtido em um Leildo de Primeiro Prego.

Note que este resultado é analogo ao Leildo de Preco Decres-
cente. Esse € um dos grandes achados da literatura de lei-
|6es que demonstra a equivaléncia entre o peculiar Leildo de
Segundo Preco e o consagrado Leildo de Preco Decrescente.
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4.1.2 PROCESSO DE ‘DESCOBERTA DE PRECOS’

Outro conceito importante a ser levado em conta na definicdo da sistematica de leildes é o que
0s economistas denominam “processo de descoberta de precos”. A descoberta de precos se
refere ao processo de revisao das avaliacdes dos proponentes no decorrer de um certame,
processo este decorrente da observacédo do comportamento dos outros agentes.

Tipicamente o valor de um determinado produto apresenta componentes que divergem entre
0s agentes devido as suas caracteristicas proprias — valor privado (private value) —, e outros
componentes que sdo comuns a todos os agentes — valor comum (common value).

Quando uma parcela significativa do preco depende da valoragdo comum e ha risco ou incer-
teza quanto a magnitude desse valor, uma nova dimens&o é inserida no leildao. Por um lado,
lances mais agressivos aumentam a probabilidade de vencer o certame, mas também elevam
o risco do vencedor se arrepender, posteriormente, ao verificar que o valor comum era dife-
rente do valor que ele havia preliminarmente estimado.

Esse problema é tdo comum nos leildes que ja recebeu um apelido: “a maldi¢cdo do vencedor”
(winner’s curse). Em situacdes em que héa substanciais riscos ou incertezas relativos ao valor
comum de um produto, a sistematica do leildo pode ser concebida de forma a mitigar esse
problema, introduzindo um processo que permita a descoberta de precos.

O processo de descoberta de precos pode ser implementado por um sistema interativo que
permita a cada participante observar — em algum grau — o comportamento dos demais partici-
pantes do leildo, como, por exemplo, 0 nimero de agentes dispostos a competir pelo produto a
um determinado preco. Este simples artificio possibilita aos participantes do leildo reavaliar se
sua valoragdo do produto esté alinhada a dos outros participantes. Se a demanda estiver muito
forte a um preco de lance proximo a sua valoragdo inicial do produto, o proponente pode ser
estimulado a submeter lances mais agressivos. De semelhante modo, se observar um desinte-
resse dos outros participantes do certame, o proponente pode optar por rever sua avaliagao e
submeter lances mais conservadores.

A logica desse processo € a seguinte: havendo riscos ou incertezas quanto ao valor comum de
um produto, a média de varias estimativas € mais confidvel do que uma Unica estimativa. A
observacao do comportamento de outros participantes num leildo, por menor que seja, pode
ser um importante balizador para o proponente.

4.1.3 CONCORRENCIA

Um terceiro aspecto a ser considerado na concepg¢ao da sistematica de leilao € expresso pela
dindmica concorrencial. Esse aspecto é importante para a definicdo de precos limites, tais
como a definicdo de um preco maximo admitido num leildo de compra (preco-teto ou preco
de reserva). Tal limite pode afugentar alguns potenciais concorrentes do leildo que, embora
tenham pouca chance de vencer o certame, podem elevar a pressao competitiva percebida
pelos demais agentes, 0 que, por sua vez, tenderia a estimular lances mais arrojados no leildo.

Além disto, é necessario avaliar o impacto de precos-tetos demasiadamente baixos que aca-
bem por nado atrair nenhum proponente. Tal situacao poderia ensejar a realizacéo de novo lei-
|&do com novas condicdes que — diante do fracasso inicial — pode resultar em precos superiores
ao previsto no leilao original.

A concorréncia também pode ser afetada pela sistematica do leildo. Leildes com mais interagcao
com os participantes do leildo estao mais vulneraveis a problemas de conluio (collusion) entre os
agentes do que leildes com baixa interacdo, como os LeilGes de Envelope Fechado, por exemplo.
Portanto, é importante contrapor os beneficios do processo de descoberta de preco propor-
cionado por um mecanismo de mercado com mais intera¢do vis-a-vis 0s riscos que tal maior
interacao traz para a concorréncia.
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Mecanismos de mercado que proporcionam maior interagdo podem ser menos desejaveis em
condi¢bes de baixa concorréncia. Quando ha um baixo nimero de participantes habilitados
a participar no leildo ou, ainda, quando ha uma segmentacédo dos concorrentes de forma que
haja clara delimitagdo dos favoritos para cada produto ofertado no leildo, mecanismos de
mercado de maior interacdao podem ter o efeito de reduzir a competitividade do leilao vis-a-vis
leildes de baixa interacgao.

4.1.4 INTERDEPENDENCIAS

Um quarto aspecto a ser considerado em leildes de multiplos produtos é a existéncia de
relagBes interdependentes entre os valores dos diversos produtos. O valor de cada produto é
independente do outro ou ndo?

Nao é incomum a ocorréncia de situacdes em que existem sinergias na produ¢édo ou aquisi-
cdo de diferentes produtos. Nestes casos, a valoracdo de um produto varia se o participante
ganhar, ou nao, o outro produto.

Quando existem significativas interdependéncias na valoracdo de diferentes produtos € impor-
tante conceber a sistematica do leildo de forma a possibilitar que os participantes do leildo
contemplem estas contingéncias em seus lances.

Leildes de multiplos produtos podem ser realizados sequencialmente ou simultaneamente. Lei-
I6es simultdneos permitem lidar com problemas de interdependéncias de forma mais elabo-
rada, mas tendem a ser mais complexos. Leildes sequenciais sdo mais simples, porém mais
limitados para lidar com interdependéncias.

4.2 GOVERNANCA DOS LEILOES

Embora o modelo setorial estabelecido na legislacdo e regulamentagao preveja as linhas gerais
do sistema de leildes para reger a comercializacdo de energia no Ambiente de Contratacdo
Regulada e para leildes de expanséo do sistema de transmissao, ha ajustes e aprimoramentos
continuos que sdo implementados em cada leildo.

Figura 2: Governanca dos leildes de energia

Estudos Estudos

(PNE - Plano Nacional de (PAR - Plano de
Energia; PDE - Plano Decenal Ampliagdo e Reforgos;
de Energia; PET - Programa l Diretrizes (Portaria) Notas Técnicas)

de Expansao da Transmiss&o;
Notas Técnicas)

| Edital (Resolugao)

l Leiloes de Energia Leildes de Transmissao l

A governanga do sistema de leildes é regida pelo Ministério de Minas e Energia (MME), que
estabelece as diretrizes para cada leildo com base em estudos preparados pela Empresa de
Pesquisa Energética (EPE) e Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS).

Com base nas diretrizes publicadas em Portarias do MME, a Agéncia Nacional de Energia
Elétrica (Aneel) elabora o edital de cada leildo e 0 modelo dos contratos a serem firmados no
leildo. Antes de estabelecer o Edital definitivo e os contratos padrées, a Aneel coloca minutas
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do Edital e seus respectivos contratos em Audiéncia Publica para colher as contribuicoes
dos agentes.

Uma vez definido o Edital e contratos padrdes, a Aneel delega a execucédo do leildo para a
Camara de Comercializacao de Elétrica (CCEE), nos casos de contratagédo de energia; e para a
BMFBovespa, no caso de contratacdo de linhas e demais instalagdes de transmissao.

Esse arranjo permite ajustes eventualmente necesséarios ao longo do tempo. No entanto, tal
flexibilidade também acarreta alguns prejuizos. A continua discricionariedade do processo
ndo possibilita que os empreendedores trabalhem com uma perspectiva de mais longo prazo,
aspecto que prejudica o desenvolvimento de novos projetos de geracao.

O desenvolvimento de projetos de geracéo envolve um longo ciclo de desenvolvimento. Empre-
endedores despendem milhdes de reais para desenvolver projetos e obter as licengas e apro-
vacdes necessarias para participar dos leildes. Dada a discricionariedade do governo, o empre-
endedor desenvolve projetos sem saber se podera, por exemplo, participar de um leildo no
proximo ano. Diversas vezes o governo optou por barrar a participagdo de empreendimentos
de certas fontes em determinados leildes. A periodicidade também é inconstante: os Leildes
de Fontes Alternativas, por exemplo, foram realizados apenas em 2007 e 2010. Tudo isto se
traduz em incertezas para o empreendedor, 0 que, por sua vez, pode afugentar investidores
potenciais e elevar os custos das usinas e aumentar o preco final da tarifa de eletricidade.

4.3 SISTEMATICAS DOS LEILOES DE ENERGIA

4.3.1 VISAO GERAL

A sistematica empregada nos Leildes de Energia Nova consiste em duas fases, cada qual
composta de duas etapas.

Na Primeira Fase do leildo, empreendedores disputam entre si o direito de participar da
Segunda Fase com os aproveitamentos hidrelétricos cadastrados pela EPE (denominados
“empreendimentos hidrelétricos caso 1”). Esses sdo aproveitamentos hidrelétricos com potén-
cia superior a 50 megawatts inventariados pela EPE.

Embora esses empreendimentos hidrelétricos recebam outorga de concessao destinada a Pro-
ducao Independente de Energia (0 que permite que o concessionario comercialize a energia
livremente a sua conta e risco), os Editais de cada leildo geralmente condicionam a outorga a
venda de um percentual minimo da energia do empreendimento na Segunda Fase do leildo.

Para balizar os seus lances no leildo, os proponentes interessados em construir e operar
esses empreendimentos hidrelétricos podem analisar previamente os Estudos de Viabilidade
Técnico-Econbmica, Estudos de Impacto Ambiental (EIA) e correspondente Relatério de
Impacto Ambiental (RIMA), e a Licenca Prévia Ambiental, previamente obtidos sob a coor-
denacdo da EPE.

Na Segunda Fase, empreendedores — cada qual com seu proprio empreendimento — compe-
tem entre si por contratos de comercializacao de energia de longo prazo. Além dos “empreen-
dimentos hidrelétricos caso 1”, participam da Segunda Fase outros projetos de geragdo cadas-
trados e habilitados pela EPE por iniciativa prépria de empreendedores, tais como Pequenas
Centrais Hidrelétricas, centrais hidrelétricas com poténcia inferior 50 megawatts, termelétricas
e parques eolicos.

Os empreendimentos de geracdo usualmente disputam entre si contratos de comercializacdo
de energia em dois grandes blocos:

« 0s empreendimentos a serem comercializados na “modalidade por quantidade”; e

« 0s empreendimentos a serem comercializados na “modalidade por disponibilidade”.
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O critério adotado para definir a quantidade a ser contratada em cada modalidade tem variado
de leildo a leildo, mas geralmente tem levado em conta a quantidade total ofertada em cada
modalidade e um ou mais parametros definidos pelo Ministério de Minas e Energia (que s&o
desconhecidos pelos participantes do leildo).

A disputa na Segunda Fase prossegue até que a quantidade de energia ofertada atinja a Quan-
tidade Demandada, isto &, a quantidade requerida para atender ao crescimento da carga pre-
vista pelas distribuidoras, conforme informado ao Ministério de Minas e Energia por meio das
Declaracdes de Necessidades de Contratacdo de cada distribuidora (vide item 2.1). Mesmo
gue a quantidade de energia a ser contratada com base nas Declaractes de Necessidades de
Contratacao seja superior a energia total ofertada no leildo, a Quantidade Demandada é redu-
zida para forcar a concorréncia entre os empreendedores de geracéao.

Todos os empreendimentos cadastrados para participar do leildo precisam obter Habilitacao
Técnica da EPE. A habilitagdo é condicionada a apresentagéao da Licenca Prévia do érgao
ambiental responsavel e, no caso de hidrelétricas, da Declaracdo de Reserva de Disponibili-
dade Hidrica concedida pela Agéncia Nacional das Aguas (Ana).

Com base em informacgdes submetidas no processo de habilitagdo, estabelece-se a Garantia
Fisica de cada empreendimento, pardmetro que servira de Lastro para a comercializagao de
energia no leildo e, no caso dos empreendimentos cuja energia é comercializada na moda-
lidade “por disponibilidade”, para determinar o Custo Varidvel de Operacédo (COP) e o Custo
Econémico de Curto Prazo (CEC), parametros requeridos para computar o indice de Custo
Beneficio de cada empreendimento que, por sua vez, é o parametro utilizado para selecao dos
lotes vencedores na modalidade “por disponibilidade” na Segunda Fase do leildo.

4.3.2 DETALHAMENTO DA SISTEMATICA

Os Leildes de Energia Nova séo realizados por meio de sistema computacional, via Internet, e
sdo operacionalizado pela Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE).

Na Primeira Fase, empreendedores concorrem pelo direito de participagdo na Segunda Fase
com os “empreendimentos hidrelétricos caso 1”. Cada empreendimento € licitado sequencial-
mente por meio de um leildo que pode envolver duas etapas:

« a Etapa Inicial; e

- a Etapa Continua.

Primeira Fase: Etapa Inicial

Na Etapa Inicial cada proponente insere no sistema computacional um Unico lance de preco
a0 qual esté disposto a vender a energia proveniente do respectivo empreendimento hidrelé-
trico. Na Figura 3 os lances de preco para o empreendimento hidrelétrico H1 s&o representa-
dos por P!, PHL . Pl , onde Mrepresenta o nimero de empreendedores dispostos a
desenvolver a usina H, .
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Figura 3: Sistematica dos Leiloes de Energia Nova
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O lance de preco precisa ser igual ou inferior ao Preco de Referéncia, isto é, o preco méaximo
permitido para o respectivo empreendimento, expresso em reais por megawatt-hora (R$/MWh).

Encerrado o tempo para insercéo de lances, o sistema identifica o0 menor lance.

Se a diferenca entre 0 menor lance e o0 segundo menor lance for superior a cinco por cento, a
Primeira Fase para este empreendimento é encerrada e o empreendedor com o menor lance www.acendebrasil.com.br 23
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recebe o direito de disputar a Segunda Fase do leildo com o respectivo empreendimento
hidrelétrico. Na Figura 3 essa situagdo € representada pelo empreendimento H,, em que o
Empreendedor J insere o menor preco de lance, sem que haja qualquer outro lance a cinco
por cento desse lance.

Se a diferenca entre o menor lance e o segundo menor lance for inferior a cinco por cento do
menor lance, os dois empreendedores com 0s menores lances disputam a segunda etapa da
Primeira Fase, denominada Etapa Continua, para definir quem tera o direito de concorrer na
Segunda Fase com o empreendimento hidrelétrico. Na Figura 3 essa situacao é representada
para o empreendimento H2, em que o Empreendedor 1 e o0 Empreendedor K seguem para a
Etapa Continua no qual inserem, respectivamente, os lances de prego P " e P %, .

Primeira Fase: Etapa Continua

Na Etapa Continua, os dois empreendedores com menores precos de lance na Etapa Inicial,
podem inserir novos lances de preco, desde que sejam iguais ou inferiores ao Pre¢o Corrente,
isto é, o menor preco de lance inserido no sistema. O sistema informa continuamente aos
dois proponentes o Preco Corrente. A concorréncia continua até que transcorra um periodo
de tempo, previamente divulgado, em que nao haja insercao de novo lance por nenhum dos
dois proponentes.

Encerrada a Etapa Continua, o proponente com o menor lance recebe o direito de concorrer
com o empreendimento hidrelétrico na Segunda Fase. Em caso de empate, o vencedor sera
definido por sorteio (“selecdo randémica”).

O Preco de Referéncia destes empreendimentos para a Segunda Fase passa a ser o menor
valor entre 0o menor prego de lance da Primeira Fase e o Preco de Referéncia estabelecido para
a energia comercializada na modalidade por quantidade na Segunda Fase.

Encerrada a Primeira Fase cada um dos empreendedores precisa definir o montante de ener-
gia que sera ofertado na Segunda Fase do leildo, respeitando o limite minimo requerido no
Edital que precisa ser direcionado ao Ambiente de Contratacdo Regulada.

Na Segunda Fase os diversos empreendimentos competem entre si para atender a demanda
de energia em duas etapas:

« a Etapa Uniforme; e

« a Etapa Discriminatéria.

Segunda Fase: Etapa Uniforme

A Etapa Uniforme consiste de um leildo reverso (de precos decrescentes) realizado em roda-
das em que todos os empreendimentos participam simultaneamente. O sistema divulga o
Preco Corrente e cada empreendedor insere lance declarando o nimero de Lotes de energia
que esté disposto a ofertar a este preco. Os Lotes de energia geralmente sdo de 0,1 ou 1,0
megawatt-médio (MW-med).

Nos ultimos Leilées de Energia Nova as regras do Edital exigem que o vendedor opte por uma
das duas opc0es: 1) ofertar a totalidade de Lotes na primeira rodada ao Preco Corrente; ou 2)
retirar todos os Lotes do leildo.

Transcorrido o tempo para insercdo de lance, o sistema verifica se a quantidade total de lotes
ofertada na rodada é superior a Oferta de Referéncia. A Oferta de Referéncia equivale a Quanti-
dade Demandada somada a um percentual de oferta que € arbitrado pelo Ministério de Minas e
Energia mas que ndo é divulgado aos participantes do leildo.

Se a quantidade de lotes ofertada na rodada for superior a Oferta de Referéncia, o Preco Corrente
¢ reduzido e se inicia uma nova rodada para recebimento de lances de quantidade de lotes.
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Se a quantidade de lotes ofertada na rodada for igual ou inferior a Oferta de Referéncia, a
Etapa Uniforme é encerrada e todos os lotes ofertados na ultima rodada passam a concorrer
na Etapa Discriminatoria.

No caso dos empreendimentos a serem comercializados na “modalidade por disponibili-
dade”, o Preco Corrente corresponde ao [ndice de Custo Beneficio levando em conta a sua
Garantia Fisica, Custo Variavel de Operacédo (COP) e Custo Econémico de Curto Prazo (CEC)
como fixos, o que implica que o componente de preco que é reduzido de rodada a rodada
€ a sua Receita Fixa.

Segunda Fase: Etapa Discriminatdria

Na Etapa Discriminatéria os empreendedores submetem um Unico lance de preco de venda
para os lotes remanescentes na Ultima rodada da Etapa Uniforme. O preco de lance precisa
ser igual ou inferior ao Preco Corrente da Ultima rodada.

No caso dos empreendimentos a serem comercializados na “modalidade por disponibilidade”
o lance de preco é inserido na forma de Receita Fixa e convertido pelo sistema ao Indice de
Custo Beneficio.

Transcorrido o prazo para insercdo de lance, o sistema determina os lances vencedores. O
montante a ser contratado em cada modalidade ¢é atendido por ordem de menor preco. Em
caso de empate, o desempate é realizado pela ordem crescente do montante ofertado e, caso
persista 0 empate, o desempate sera definido por sorteio (“selecdo randémica”).

O preco pago a cada empreendimento equivale ao seu respectivo preco de lance submetido
na Etapa Discriminatoria.

Sé&o estabelecidos Contratos de Comercializacdo de Energia no Ambiente Regulado (CCEAR)
para cada um dos empreendedores de geracdo vencedores no leildo com todas as distribuido-
ras compradoras no leildo, na proporcdo de suas respectivas demandas.

Outros leiloes de energia

A sistematica dos Leiloes A-1 de Energia Existente é basicamente igual a Segunda Fase
dos Leildes de Energia Nova, sendo composta das duas etapas (Etapa Uniforme e Etapa
Discriminatéria).

A sistematica dos Leildes de Ajuste também se assemelha a Segunda Fase dos Leildes de
Energia Nova, mas com algumas diferencas importantes. Nos Leildes de Ajuste geralmente
sdo ofertados diferentes “produtos” que diferem entre si pelo prazo de suprimento. Os ven-
dedores podem optar quais produtos desejam ofertar. Outra diferenca é a sistematica ado-
tada na Etapa Continua do leildo. A cada rodada o Preco Corrente € elevado pelo sistema, em
vez de reduzido. A cada rodada os vendedores podem submeter lances de oferta elevando
a quantidade de Lotes ofertada.

Se ao final da rodada a quantidade de Lotes ofertada for inferior & Quantidade Demanda, o
Preco Corrente é incrementado e inicia-se uma nova rodada.

Se ao final da rodada a quantidade total de Lotes ofertada for igual a Quantidade Demandada
o leildo é encerrado e 0 preco pago por cada produto é igual ao seu respectivo Preco Corrente.

Se ao final da rodada a quantidade de Lotes ofertada for superior & Quantidade Demandada,
realiza-se a Etapa Discriminatdria, em que cada vendedor submete um preco inferior ao Preco
Corrente da ultima rodada ao qual esté disposto a vender os Lotes ofertados na Ultima rodada
da Etapa Uniforme.

Os vendedores vencedores celebram Contratos de Ajuste com cada comprador aos respecti-
vOos precos das negociagdes.
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4.4 SISTEMATICA DOS LEILOES DE TRANSMISSAO

Nos Leilbes de Transmisséo, os empreendedores apresentam proposta financeira de Receita
Anual Requerida para a constru¢do, montagem, operagao e manutengao das instalactes de
transmissao que compdem o respectivo lote pela duragao do contrato de concessao.

A proposta financeira contida no lance de cada proponente deve levar em conta todos os
custos com aquisi¢des, indenizacoes, servigos, obras e tributos relacionados a construcao,
montagem, operagao e manutengdo das instalagdes de transmissdo, incluindo a remuneragado
do investimento, o ressarcimento dos estudos técnicos constantes do Edital, o atendimento a
todas as exigéncias do ¢rgdo ambiental, elaboracédo do Projeto Basico Ambiental e da imple-
mentacdo de medidas compensatorias.

A proposta financeira de cada proponente deve ser inferior a Receita Anual Permitida (RAP)
Maéaxima estabelecida no Edital do Leildo para cada lote. A RAP do lance vencedor é reajustada
anualmente pela inflacdo medida pelo Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA).

A partir da data de disponibilidade para operacdao comercial das instalacbes de transmissdo a
concessionaria recebera a RAP em doze parcelas mensais, sujeitas a descontos por indispo-
nibilidade ou redugao da capacidade das instalagdes de transmissao.

Alguns componentes da RAP s&o revistos a cada cinco anos, em conformidade com parame-
tros regulatérios estabelecidos pela Aneel para o custo real de capital de terceiros e o custo de
operacdo e manutencéo.

Etapa Envelope Fechado

As instalacdes de transmissao a serem construidas séo agrupadas em Lotes que séo licitadas
sequencialmente, sob a coordenacgéo do Diretor do leiléo, indicado pela BM&F Bovespa.

Primeiramente, o Diretor do leildo recebe os lances de RAP de cada empreendedor na moda-
lidade Envelope Fechado, isto é, em que cada empreendedor submete a sua proposta finan-
ceira por escrito sem que os demais concorrentes do leildo saibam o valor do seu lance.

Uma vez recebidos todos os lances (ou, alternativamente, transcorrido o prazo para submissao de
lance), efetua-se a abertura dos envelopes, quando as propostas apresentadas sao divulgadas.

Se a diferenca entre o lance de menor RAP e quaisquer outros lances for inferior a cinco por
cento, o leildo prosseguird na modalidade Viva-Voz com os empreendedores que submeteram
lances iguais ou inferiores a 105% do menor lance.

Etapa Viva-Voz

A Etapa Viva-Voz consiste em lances sucessivos apregoados pelos representantes dos empre-
endedores qualificados a participar desta Etapa. O valor de cada novo lance deve ser inferior
ao ultimo apresentado.

Nao havendo novo lance, o Diretor do leildo declara vencedor do Lote o empreendedor que
apresentou o Ultimo lance.

Caso haja empate na Etapa de Envelope Fechado e nenhum empreendedor submeta novo
lance na Etapa Viva-Voz, o desempate sera definido por sorteio.

acende)Brasil

www.acendebrasil.com.br 26



WHITE PAPER / INSTITUTO ACENDE BRASIL // EDICAO N2 7 / MAIO DE 2012
LEILOES NO SETOR ELETRICO BRASILEIRO: ANALISES E RECOMENDAGOES

Figura 4: Sistematica dos Leildes de Transmissao
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A sistematica dos Leildes de Transmissdo é conceitualmente equivalente a utilizada na Pri-
meira Fase dos Leilbes de Energia Nova, mas a forma pela qual o leildo é operacionalizado é
diferente. Os Leildes de Energia Nova sao realizados por sistema computacional, via Internet,
enquanto os Leildes de Transmissdo séo realizados em pregdo em que cada empreendedor é
representado por corretores. Isto faz com que a forma fisica de efetuar os lances seja diferente,
mas conceitualmente a sistematica de ambos é idéntica.

Na Etapa Inicial dos Leildes de Transmissao, os empreendedores submetem um lance de
preco para cada empreendimento (assim como se faz nos Leilées de Energia Nova), mas o
lance é entregue em envelope fechado (em vez de por um sistema computacional). Como
dito, o efeito € 0 mesmo: em ambos o0s casos cada empreendedor submete um Unico lance de
forma secreta, sem que os outros concorrentes possam observar o valor apresentado.

Em ambos os casos o leildo prossegue para uma segunda etapa se a diferencga entre o menor
lance e qualquer outro for inferior a cinco por cento do menor lance. Na Etapa Continua
dos Leildes de Energia Nova, os empreendedores qualificados a participar da segunda etapa
podem observar o lance do concorrente por meio do sistema computacional e responder ime-
diatamente submetendo novo lance. O processo continua até que todos os concorrentes desis-
tam de submeter novos lances. Na Etapa Viva-Voz dos Leilbes de Transmissdo ocorre 0 mesmo
processo, por meio de lances apresentados verbalmente.
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4.5 ANALISE DA SISTEMATICA ADOTADA

4.5.1 LEILAO DE ENVELOPE FECHADO DE PRIMEIRO PREGO

Como visto nas secbes anteriores, nas concorréncias entre empreendedores por um deter-
minado empreendimento é adotado o Leildo de Envelope Fechado de Primeiro Preco. Tal
sistematica é empregada:

- na Etapa Inicial da Primeira Fase dos Leiloes de Energia Nova, em que os diver-
s0s proponentes submetem lances de preco para exploracao de determinado apro-
veitamento hidrelétrico;

- na Etapa Discriminatéria dos Leiloes de Energia Existente;
- na Etapa Discriminatéria da Segunda Fase dos Leiloes de Energia Nova; e
- na Etapa Envelope Fechado dos Leiloes de Transmissao.

A escolha deste tipo de leildo revela que o governo ndo considera o processo de descoberta
primordial nestes casos. A principio essa avaliacdo parece adequada, pois estdo envolvidos
leildes de produtos bem definidos (i.e. empreendimentos claramente definidos) cujos principais
riscos séo geridos pelo empreendedor. A diferenga de precos entre os concorrentes no leildo
deve advir primordialmente do projeto basico para o empreendimento a ser elaborado por cada
empreendedor e do custo de construcado, operacéo e manutencao do empreendimento, que
também dependem primordialmente da atuacdo do respectivo empreendedor. Sdo, portanto,
diferencas de valor privado que conceitualmente podem ser tratadas num Leildo de Envelope
Fechado, com a vantagem de que este tipo de leildo tende a ser eficaz na promocado da concor-
réncia mesmo em situacdes em que haja poucos proponentes habilitados a participar do leildo.

Assim, a adocdo do Leildo de Envelope Selado é condizente com as recomendaces da lite-
ratura especializada.

Mas o mesmo nado pode ser dito com relacao ao emprego do regime de Primeiro Preco. A
literatura é clara em apontar as vantagens do regime de Segundo Preco. O regime de Primeiro
Preco néo proporciona uma estratégia dominante para os proponentes do leildo que os induza
a revelar as suas verdadeiras avaliagBes. Como o0s seus respectivos lances de pregos irdo defi-
nir a sua receita, caso ganhem o leildo, os agentes tendem a refrear seus lances de precos,
0 que pode resultar em resultados ineficientes, isto €, proponentes menos eficientes podem
acabar ganhando o certame devido a apostas errbneas dos proponentes mais eficientes. Além
disto, ao levar os proponentes a refrear seus lances, o preco final para o consumidor pode
acabar sendo superior ao obtido num Leildo de Segundo Preco.

4.5.2 LEILAO DE PREGO DESCENDENTE

Nas concorréncias entre varios empreendimentos para o atendimento da carga se verifica que
0 governo utiliza o Leildo de Prego Descendente. Empregam essa sistemética:

- a Etapa Uniforme da Segunda Fase dos Leiloes de Energia Nova;

- a Etapa Uniforme dos Leildes de Energia Existente;

- a Etapa Continua da Primeira Fase dos Leiloes de Energia Nova; e

« a Etapa Viva-Voz dos Leiloes de Transmissao.
O ponto forte desse mecanismo de mercado é que ele possibilita um processo de descoberta
de precos. O que pode justificar a necessidade de um processo de descoberta de precos nos
primeiros dois casos (na Segunda Fase dos Leildes de Energia Nova e nos Leildes de Energia

Existente) é a existéncia de riscos e incertezas relacionados a um componente de custos de
valor comum para todos os proponentes vendedores do leildo.

De fato, tais caracteristicas estdo presentes nos dois primeiros casos acima. Como a maioria
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dos empreendedores comercializa parte de sua energia no Ambiente de Contratacdo Livre
(ACL), as expectativas de mercado quanto a demanda de energia do ACL sdo um importante
fator a ser considerado ao definir o valor dos lances nos leildes do Ambiente de Contratacéo
Regulada. Outro exemplo de um componente de “valor comum” relevante para os empreendi-
mentos termelétricos sdo as expectativas quanto ao custo futuro do combustivel.

Tanto nos Leildes de Transmissao quanto na Primeira Fase dos Leildes de Energia Nova é
aberta uma segunda etapa se a diferenca entre o menor lance e qualquer outro seja inferior
a cinco por cento. Em ambos os casos, 0 uso do Leildao de Preco Descendente na segunda
etapa (“Etapa Viva-Voz” nos Leildes de Transmisséo e “Etapa Continua” nos Leil6es de Energia
Nova) é adequado, pois permite que os concorrentes mais eficientes (de menor preco), e que
tenham apresentados lances muito proximos na primeira etapa, tenham a oportunidade de
melhorar suas propostas. Tal artificio pode levar a um acirramento da rivalidade, resultando
€m menores precos para o consumidor.

Cabe lembrar que o regime de Preco Descendente é teoricamente equivalente ao Leildo de
Envelope Fechado de Segundo Preco.
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5.LEILOES EM PERSPECTIVA

5.1 EXPANSAO DO SISTEMA

5.1.1 EVOLUGAO DA MATRIZ ELETRICA

Até o final de 2011 foram realizados doze Leildes de Energia Nova'4, quatro Leildes de Energia
de Reserva e dois Leildes de Energia de Fontes Alternativas. Conjuntamente, esses leildes
resultaram na contratagédo de mais de 27 mil megawatts-médios (MWmédios) provenientes de
novos empreendimentos de geragéo.

Cerca de 60% dessa energia provém de empreendimentos de geragdo que utilizam fontes
renovaveis de energia, como hidrelétricas, termelétricas a biomassa e usinas eélicas.

Quando construidas, a maior parcela da energia contratada nesses leildes advira de usinas
hidrelétricas (42,5%), seguida de termelétricas a 6leo combustivel ou 6leo diesel (19,5%), ter-
melétricas a gas natural (14,6%), edlicas (11,0%), termelétricas a carvado (6,4%), termelétricas
a biomassa (4,8%) e PCHs (1,6%).

Figura 5: Expansao da geragao promovida nos leildes do ACR por fonte

30,000 1

Edlica
25,000 A

(MWmédios)

20,000 A Hidrelétrica

15,000 -

PCH

Biomassa
10,000
UTE-GN

5,000 -

UTE-Oleo

e o ]
S A B EEEEEEEEE NN NN N RN NN EEREEE

T e o e e e g A el _l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_l_ll UTE-Carvao
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fonte: Aneel e CCEE. Elaboragdo: Instituto Acende Brasil.

Essa predominéncia de fontes renovaveis s foi alcancada recentemente, entretanto, com
a licitacdo de grandes empreendimentos hidrelétricos “estruturantes” — especificamente as
hidrelétricas de Santo Antonio, Jirau e Belo Monte — e da realizacdo de uma série de leildes
direcionados exclusivamente para empreendimentos de geragéo a partir de fontes renovaveis,
caso dos Leildes de Fontes Alternativas, dos Leildes de Energia de Reserva e do 10° e do 11°
Leildes de Energia — ambos leildes “A-5" — que admitiam apenas usinas hidrelétricas e PCHs.

Em 2007 foi realizado o 1° Leildo de Fontes Alternativas. Embora o leildo visasse a contratagéo
de energia proveniente de Pequenas Centrais Hidrelétricas, de termelétricas a biomassa e de
fonte edlica, o certame atraiu apenas empreendimentos das primeiras duas fontes.

Nos anos subsequentes foram realizados dois Leildes de Energia de Reserva voltados a fontes
especificas. O 1° Leildo de Energia de Reserva foi especificamente voltado para empreendimen-

14 0 9° Leildo de Energia Nova que seria realizado em 21/12/2009 foi cancelado (Portaria MME n° 469/2009) devido a frustragdo na obtencéo das

licengas ambientais requeridas para sete aproveitamentos hidrelétricos que deveriam compor o certame e a pequena demanda por energia adicional, www.acendebrasil.com.br 30
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tos termelétricos a biomassa e o 2° Leildo de Energia de Reserva foi voltado exclusivamente
para empreendimentos edlicos. Contratos de energia foram especificamente concebidos para
lidar com as particularidades de cada uma dessas fontes nesses leildes. Essas adaptacdes
mostraram-se importantes para a viabilizagdo dos empreendimentos de geragao dessas fontes.

A partir dessa experiéncia, em 2010 foram realizados o 2° Leildo de Fontes Alternativas e o
3° Leildo de Energia de Reserva, em que foram ofertados CCEARs e CERs, respectivamente,
especificos para cada fonte. Os leildes contrataram energia das trés fontes.

Em 2011, os CCEARs diferenciados por fonte foram oferecidos também nos Leilées de Energia
Nova (12° e 13° Leildes de Energia Nova), ocasides em que foi assegurada uma maior partici-
pacdo advinda de fontes renovaveis.

No 1° Leildo de Energia Nova os empreendimentos de fontes ndo renovaveis respondiam por
dois tercos da energia contratada. Os empreendimentos de fontes nédo renovaveis também
predominaram no 4°, 5° 6° e 7° Leilao de Energia Nova (com termelétricas a 6leo combustivel,
6leo diesel, carvdo e gas natural).

Figura 6: Expansao da geracao promovida pelos leildes do ACR
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Fonte: Aneel e CCEE. Elaboragdo: Instituto Acende Brasil.

A contratagao de grandes volumes de energia a partir de usinas termelétricas nos 4°, 5° €° e
7° leilGes foi bastante criticada na época, principalmente pela alta proporcao advinda de terme-
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|étricas a 0Oleo diesel e 6leo combustivel, que apresentam elevado custo operacional e emissao
de poluentes atmosféricos que, dentre outros efeitos, contribuem para as mudancgas climaticas.

Tais criticas precisam ser cuidadosamente avaliadas. Além de ser necessario diferenciar as
distintas modalidades de termelétricas (ndo faz sentido comparar uma térmica a gas natural
com uma térmica a 6leo, por exemplo), € importante lembrar que termelétricas bem constru-
idas e bem operadas apresentam caracteristicas importantes para o sistema elétrico. Terme-
|étricas desempenham um papel importante na diversificacdo da matriz, reduzindo a vulne-
rabilidade as condicdes hidroldgicas. Tais usinas podem contribuir para a reducdo do custo
total do sistema elétrico ao serem instaladas préximas aos grandes centros de carga, tornando
desnecessarios investimentos bilionarios na expansao da Rede Basica de transmissdo para
escoar a energia.

Ademais, uma parcela dessas usinas apresenta custo de instalagao por quilowatt de poténcia
baixo, 0 que as torna a op¢do de menor custo para complementagdo hidrelétrica em periodos
de seca severa. Para esse nicho (operagéo complementar eventual), essas usinas representam
a solucao de menor custo, pois as secas severas ocorrem com baixa frequéncia, situacao na
qual o custo fixo (investimento) da usina é mais relevante do que o seu custo variavel (custo
operacional). Do mesmo modo, a questdo das emissbes de poluentes é minimizada pelo fato
que essas usinas tendem a ser operadas com menor frequencia.

Outra vantagem das termelétricas a combustiveis fésseis € que elas podem ser projetadas em
diversas escalas, podem ser instaladas em praticamente qualquer localidade, e sdo constitu-
idas de equipamentos padronizados. Tudo isso corrobora para tornar essas usinas de mais
facil e rapida implementacdo. Nao é por acaso que, ao longo dos ultimos anos, as usinas
termelétricas a combustiveis fésseis foram essenciais em varios momentos para assegurar o
atendimento do crescimento da carga projetada, no Brasil e no mundo.

Comparando a composicao de usinas contratadas nos leildes de energia com a expansao pre-
vista no Plano Decenal de Expansao de Energia 2020, produzido pela Empresa de Pesquisa
Energética, verifica-se um desvio significativo da expansao planejada. A participacéo hidrelé-
trica na expansao estd em 42%, enquanto o planejado seria de 55%; a participagéo de “fontes
alternativas” (PCH, edlica e biomassa) também estéd aquém do planejado (8%), enquanto o
planejado seria de 26%; e a participacdo de termelétricas a combustiveis fosseis estd em 41%,
enquanto o planejado seria de 17%. Esse desvio provavelmente é a razao pela qual o governo
optou por proibir empreendimentos termelétricos a combustiveis fosseis nos Leildes de Energia
de Reserva e em varios Leildes de Energia Nova realizados a partir de 2009, além da realizacéo
dos Leildes de Fontes Alternativas.

5.1.2 COMPARAGAO DOS PRECOS

Uma comparacao dos precos médios ponderados da energia contratada por fonte demonstra
que as hidrelétricas continuam sendo a opgéo mais econdmica no Brasil, seguidas da energia
proveniente de empreendimentos edlicos e de termelétricas a gas natural.

A Figura 7 apresenta o preco médio ponderado por fonte no respectivo ano de suprimento
da energia contratada nos Leildes de Energia Nova, Leildes de Fontes Alternativas e Leildes
de Energia de Reserva realizados até o final de 2011. Os precos da energia contratada nos
diversos leildes foram atualizados pelo Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA do IBGE,
indice de reajuste previsto nos Contratos de Comercializacdo de Energia Elétrica) para novem-
bro de 2011 para permitir uma comparacado isondmica dos precos estabelecidos nos diversos
leildes realizados ao longo dos ultimos anos.
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Figura 7: Preco médio da energia proveniente de novos empreendimentos de geracao
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Fonte: Aneel e CCEE. Elaboragdo: Instituto Acende Brasil.

A expansao da Rede Basica de transmissao para a Regido Norte viabilizou a exploragcao de uma
série de potenciais hidrelétricos de baixo custo que antes estavam inacessiveis. Essa reducdo
do custo médio ponderado da energia proveniente de hidrelétricas é derivada principalmente
de quatro hidrelétricas de grande porte: Santo Antdnio, Jirau, Belo Monte e Teles Pires.

Quadro 3: Comparacgao entre Precos

E importante destacar, no entanto, que esses precos nao refle-
tem integralmente o custo de suprimento de energia prove-
niente de cada uma dessas usinas, pois 0s custos da Rede
Bésica de transmissdo sdo contabilizados separadamente
e rateados por todos os agentes do setor elétrico. Este € um
aspecto importante, pois os investimentos requeridos para ins-
talar os linhdes requeridos para escoar a energia advinda de
usinas localizadas em regibes mais distantes é da ordem de
bilhdes reais. O custo das instalagdes de transmisséo adiciona-

das ao Sistema Interligado Nacional para escoar a energia
das duas hidrelétricas no Rio Madeira (UHE Santo Antdnio e
Jirau), por exemplo, é de R$ 742 milhdes por ano. Conside-
rado o prazo de 30 anos da concessao, isto implica um dis-
péndio nominal da ordem de R$ 22 bilhdes, o que equivale a
R$ 8 bilhdes em valor presente liquido se for considerado o
custo de capital real de 8,44% estabelecido no Edital do Leildo
de Transmissdo 007/2008. Portanto, se o custo da expanséo
da Rede Basica requerida para escoar a energia de cada usina
fosse incorporado no seu prego, a relagéo de pregos de cada
fonte seria diferente.

Os empreendimentos edlicos sé&o outra fonte que apresentou reducdo do preco médio pon-
derado por megawatt-hora contratado. Seus precos apresentaram uma primeira queda de
patamar nos leildes realizados em agosto 2010, para inicio de suprimento em 2012 (3° Leildo
de Energia de Reserva e 2° Leildo de Fontes Alternativas); e outra queda de patamar nos trés
leildes realizados em 2011 (12° Leildo de Energia Nova A-3, 4° Leildo de Energia de Reserva e

13° Leildo de Energia Nova A-b).

A Figura 8 apresenta o preco médio ponderado de cada leildo de energia proveniente de novos
empreendimentos de geracdo. Os leildes de energia proveniente exclusivamente de usinas
hidrelétricas séo diferenciados pelas barras de cor mais clara. Os menores precos foram dos
leildes de grandes empreendimentos hidrelétricos, evidenciando o menor custo dessas usinas,

com a ressalva importante feita no Quadro 3 acima.
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Figura 8: Preco médio de energia nos leildes de novos empreendimentos de energia
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Fonte: Aneel e CCEE. Elaboragao: Instituto Acende Brasil.

Além da diferenca de precos por fonte, verifica-se o efeito da redugéo de precos nos leildes ao
longo do tempo, com destaque para a reducao dos precos observada nos ultimos dois anos.
Parte dessa reducéo de preco provavelmente é derivada da redugédo do custo de financiamento
(resultante da redugéo do risco Brasil) e da escassez global de oportunidades de investimento
com as caracteristicas oferecidas pelos leildes de energia brasileiros.

De uma perspectiva mais ampla, verifica-se que o preco médio dos leildes de energia prove-
niente de “empreendimentos existentes” foi inicialmente muito inferior ao preco dos novos
empreendimentos de energia, mas com uma tendéncia de convergéncia ao preco da “energia
nova” até o ano de 2007 e 2008, quando foram realizados os primeiros dois leildes de “empre-
endimentos estruturantes” — os aproveitamentos hidrelétricos de Santo Anténio e Jirau.

A partir de 2009 observou-se uma convergéncia de precos de todos os leildes para um pata-
mar mais baixo, na faixa de 80 a 100 reais por megawatt-hora.
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Figura 9: Preco médio de energia em cada um dos leildes de energia
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Fonte: Aneel e CCEE. Elaborag&o: Instituto Acende Brasil.

Embora a maioria dos leildes de energia tenha tido relativo sucesso na promogao da expansao
da oferta de energia de forma aberta, transparente e competitiva, a sua realizagdo tem sido
conturbada. Varios leildes sofreram impugnacdes, suspensdes e recursos.

Além disso, diversos leildes ndo obtiveram éxito. A auséncia dos 6° e 7° Leildes de Energia Exis-
tente na Figura 9 ndo é acidental. Tais leildes, realizados em dezembro de 2007 e novembro
de 2008, respectivamente, fracassaram: no primeiro ndo houve negociacao e no segundo nao
houve sequer qualquer proponente vendedor que tenha apresentado os aportes de garantias
para participar do leilao.

Também houve o cancelamento de um Leildo de Energia Nova. O 9° Leildo de Energia Nova,
previsto para dezembro de 2009, foi cancelado, segundo nota do Ministério de Minas e Energia,
devido a “frustacdo na obtencdo, no prazo requerido para o leildo, de licenciamento ambiental
prévio para a outorga de concessdo para a exploracao de sete aproveitamentos hidrelétricos,
gue totalizam 905 MW de poténcia instalada”. Houve ainda aproveitamentos hidrelétricos e
instalacdes de transmissdo que foram licitados, mas que nado lograram sucesso por falta de
interessados em desenvolver tais empreendimentos nas condicdes estipuladas nos editais.

5.2 ADEQUAGAO DA OFERTA

Uma comparacao do montante de energia contratado de novos empreendimentos com o cres-
cimento da carga previsto pela EPE, no Plano Decenal de Expanséo de Energia 2020, demons-
tra que o balango de energia apresenta variagao substancial ao longo do tempo, passando de
déficits estruturais da ordem de 630 MWmédios em 2008 para um superavit estrutural da
ordem 4.300 MWmédios em 2015 (Tabela 3).

www.acendebrasil.com.br 35



WHITE PAPER / INSTITUTO ACENDE BRASIL // EDICAO N2 7 / MAIO DE 2012
LEILOES NO SETOR ELETRICO BRASILEIRO: ANALISES E RECOMENDAGOES

Tabela 1: Previsao de crescimento da carga (MWmédios)

SUBMERCADO
TOTAL
SE/CO S N NE
2008 626,7 260,5 237,8 154,3 1.279,2
2009 241,6 256,2 272,0 112,4 882,1
2010 2.588,2 650,1 905,8 372,7 4.516,8
2011 5.494,9 1.555,7 1.545,4 780,3 9.376,3
2012 7.021,2 1.935,0 1.985,0 1.265,5 12.206,6
2013 8.611,6 2.329,0 2.446,5 1.806,0 15.193,1
2014 10.268,8 2.738,4 2.931,1 2.408,1 18.346,4
2015 12.186,9 3.152,7 3.369,4 3.197,3 21.906,3
2016 13.822,1 3.582,9 3.868,3 3.711,1 24.984,5
Fonte: EPE — Plano Decenal de Expanséo de Energia 2020.
Tabela 2: Energia contratada de novos empreendimentos nos leiloes (MWmédios)
SUBMERCADO
TOTAL
SE/CO S N NE
2008 491,0 - 3,0 138,0 632,0
2009 1.460,0 233,0 9,0 522,0 2.224,0
2010 1.805,0 662,0 240,0 1.047,0 3.754,0
2011 836,8 274,0 148,0 996,0 2.254,8
2012 593,4 327,0 2.218,0 2.187,0 5.3254
2013 1.114,6 246,4 1.401,4 2.798,5 5.560,9
2014 512,8 260,1 209,3 1.023,6 2.005,8
2015 919,0 58,0 3.517,7 - 4.494,7
2016 21,0 133,4 - 400,8 555,2
Fonte: CCEE — Leildes de Energia Nova, Energia de Reserva e Fontes Alternativas.
Tabhela 3: Balancgo estrutural de energia (MWmédios)
SUBMERCADO
TOTAL
SE/CO S N NE
2008 (135,7) (260,5) (234,8) (16,3) (647,2)
2009 1.709,4 (23,2) (260,0) 547,6 1.973,9
2010 1.167,8 244.,9 (653,8) 1.334,3 2.093,2
2011 (902,1) (386,7) (1.145,4) 1.922,7 (511,5)
2012 (1.835,0) (439,0) 633,0 3.624,5 1.983,6
2013 (2.310,8) (586,6) 1.5672,9 5.882,5 4.558,0
2014 (3.455,2) (735,9) 1.297,6 6.304,0 3.410,5
2015 (4.454,3) (1.092,2) 4.377,0 5.514,8 4.345,3
2016 (6.068,5) (1.389,0) 3.878,1 5.401,8 1.822,3

Fonte: CCEE/EPE. Elaboragéo: Instituto Acende Brasil.

Ao final do horizonte de contratacao (2016, que define a antecedéncia de cinco anos de um Lei-
lao A-5 para a contratacao de Energia Nova) o montante contratado supera a demanda prevista
em aproximadamente 1,8 GWmédio. Esse superéavit de energia contratado é inferior ao total con-
tratado nos Leildes de Energia de Reserva, o que sugere que o governo considera um superavit
desta ordem de grandeza desejavel ou, ao menos, toleravel.
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Embora um superavit seja preferivel a um déficit, € importante evitar a contratacdo de mais
energia do que a necessaria, pois a supercontratagdo onera o consumidor desnecessaria-
mente. E prudente manter uma “margem de reserva” para lidar com imprevistos, mas o seu
custo-beneficio precisa ser analisado cuidadosamente. Essa questédo é discutida mais detalha-
damente na secao 3.3.

Outra questao que desperta a atencédo quando se examina o balango estrutural de energia é
o crescente desequilibrio em cada um dos Submercados de energia. Enquanto os montantes
contratados nos Submercados Norte e Nordeste tém permanentemente superado as suas res-
pectivas cargas previstas, o montante de energia contratado nos Submercados Sul e Sudeste/
Centro-Oeste tem sido insuficiente para atender ao crescimento de suas respectivas cargas.

Figura 10: Carga prevista e energia contratada em cada Submercado
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Fonte: CCEE/EPE. Elaboragéo: Instituto Acende Brasil.

Mesmo que haja equilibrio estrutural no agregado, desequilibrios regionais tornam necessario
aumentar a capacidade de escoamento de energia entre os Submercados por meio de investi-
mentos na Rede Bésica de transmissao, o que redunda em custos adicionais para o sistema.
Além disto, a dependéncia de longos troncos de transmissao torna o sistema vulneravel a
falhas de grandes proporgoes. Devem também ser considerados os desafios de operag¢édo asso-
ciados as diferentes matrizes elétricas em cada subsistema (padroes de operacdo de matrizes
edlicas, de hidrelétricas sem reservatdrios, de termelétricas a biomassa etc).

Os leildes de energia realizados até o0 momento tém negligenciado a questdo da localizacao da
carga e dos empreendimentos de energia. Atualmente, os Unicos parametros que proporcio-
nam alguma sinalizagao econdmica para orientar a localizacao de novas usinas sao:

« um subcomponente da Tarifa de Uso do Sistema de Transmissdo (TUST), conhe-
cido como o “preco nodal”; e

« a variacao do ICB (CEC e COP) da usina, em funcdo do submercado onde a mesma
sera instalada.

2014 2015 2016
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O desequilibrio estrutural crescente observado entre regides evidencia que essa sinalizacdo
econdmica € insuficiente.

Para corrigir estes desequilibrios poder-se-ia considerar um aprimoramento do sistema de
precificacao da transmisséo. Outra possibilidade seria promover leildes regionalizados para
contratar energia adicional de novos empreendimentos apenas nas regides onde ha déficit
estrutural projetado.

5.3 CONTRATAGAO DE ENERGIA DE RESERVA
5.3.1 MONTANTE CONTRATADO

O Decreto n° 6.353, de 2008, deixa claro que o objetivo da contratagédo de Energia de Reserva
¢ acrescentar Garantia Fisica ao Sistema Interligado Nacional sem constituir lastro para novos
contratos de energia, mas nao aponta qualquer diretriz quanto ao montante a ser contratado.

Uma das motivacdes para a elevagdo da Garantia Fisica advém da constatagdo de que a
Garantia Fisica do parque gerador era superior a sua real capacidade de atendimento com a
confiabilidade desejada.

A andlise das causas do racionamento em 2001-2 revela que a Energia Assegurada (Garantia
Fisica) que respaldava os contratos estava superdimensionada, resultando numa sinalizacao
equivocada para a contratacdo de novos empreendimentos de geracéo.'® Assim, mesmo que
todos os agentes detivessem contratos para atendimento de 100% de suas cargas, o risco de
déficit seria maior do que o critério de seguranca definido (risco de déficit 16 de 5%).

Uma nota técnica da Empresa de Pesquisa Energética (EPE) que subsidiou a definigao do
primeiro leildo de Energia de Reserva revela que, de fato, a recomposigdo de garantia fisica
real do parque gerador foi um dos critérios considerados na definicdo do montante de Energia
de Reserva a ser contratada:
“Em uma situagao onde toda a oferta de Garantia Fisica esteja contratada, um incremento no con-
sumo implica a necessidade de expansdo da Garantia Fisica do sistema. Desta forma, garante-se a
expansado do parque gerador do sistema interligado nacional para a manutengéo do seu equilibrio
em termos de oferta de garantia fisica com o consumo médio anual.
Atualmente, por razbes diversas, a soma das garantias fisicas atribuidas as usinas geradoras é maior
que a real garantia fisica total do sistema.

Para restaurar o real equilibrio, sem afetar os contratos existentes e os direitos das usinas geradoras,
que receberam por meio de Portarias do MME as suas atuais garantias fisicas, a oferta das usinas
concedidas e autorizadas sera acrescida uma energia de reserva, que sera contratada acima do
requisito comercial de equilibrio de mercado. Para esta finalidade precipua, portanto, a energia de
reserva ndo devera agregar lastro comercial de Garantia Fisica para venda aos agentes de consumo
do mercado, ndo devendo, assim, ser revendida apds a sua compra, a ndo ser no mercado de curto
prazo do sistema. Deste modo, busca-se assegurar a segurancga do suprimento no SIN.” (Nota Téc-
nica n° EPE-DEE/DEN-067/2008-r4)

Portanto, fica claro que a contratacdo de Energia de Reserva buscava resolver esta deficiéncia,
agregando mais capacidade de geracdo ao sistema, mas mantendo fixos os “certificados” de
Garantia Fisica que serviam de lastro para contratacéo.’

Tal solucao restabeleceu o equilibrio estrutural da oferta e demanda sem alterar a Garantia
Fisica previamente atribuida as usinas existentes.

15 Kelman, J. (coord.) (2001). O Desequilibrio entre Oferta e Demanda de Energia Elétrica - Relatério da Comissao de Anélise do Sistema Hidrotérmico
de Energia Elétrica. Brasilia: Comissao de Anélise do Sistema Hidrotérmico de Energia Elétrica.

16 A Resolugédo n° 1, de 2004, do Conselho Nacional de Politica Energética, determinou que o critério geral de garantia de suprimento a ser utilizado
no planejamento da expansédo e no célculo das garantias fisicas das usinas de geragéo de energia deveria ser tal que o risco explicito da insuficiéncia da
oferta de energia elétrica ndo supere 5% (cinco por cento) em cada um dos subsistemas que compdem o Sistema Interligado Nacional. O detalhamento
da metodologia de definicdo da Garantia Fisica dos empreendimentos de geragéo de energia elétrica é apresentado na Portaria n° 303, de 2004, do
Ministério de Minas e Energia.

17 A regulamentag&o prevé a possibilidade de revisdo da Garantia Fisica atribuida a uma determinada usina em até 5% a cada cinco anos, limitado a
10% durante o prazo da respectiva outorga (Decreto n° 2.655, de 1998).
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A contratacao de Energia de Reserva é feita de forma centralizada pela Camara de Comer-
cializacao de Energia Elétrica, tendo seus custos rateados de forma uniforme entre todos
consumidores.

Embora haja uma mencéo da necessidade de recompor a Garantia Fisica do sistema no pri-
meiro Leildao de Energia de Reserva, 0 governo ndo tem apresentado qualquer explanacao dos
critérios adotados para a contratacao de Energia de Reserva.

Além da recomposicdo da Garantia Fisica, pode-se especular que outro fator que deve estar
balizando a contratacdo de Energia de Reserva seja a adogcédo do novo critério de confiabi-
lidade. Em 2008, o Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE) estabeleceu um novo
critério geral para determinacao do nivel de confiabilidade a ser considerado no planejamento
da expansdo da oferta de energia elétrica:
“Art. 1° Estabelecer que o critério de calculo das garantias fisicas de energia e poténcia de novos
empreendimentos de geragdo e do planejamento da expansdo da oferta de energia elétrica adote
a igualdade entre o Custo Marginal de Operacdo — CMO e o Custo Marginal de Expansdo — CME,
assegurando a otimizagao da expansao do sistema elétrico, respeitado o limite para o risco de insu-
ficiéncia da oferta de energia elétrica estabelecido no art. 2° da Resolugdo CNPE n° 1, de 17 de
novembro de 2004.

Art. 2° Os empreendimentos de geracdo de energia elétrica com garantia fisica calculada e publi-

cada pelo Ministério de Minas e Energia — MME, em data anterior a esta Resolugdo, continuarao

sendo regidos pelo art. 1° da Resolucdo CNPE n° 1, de 2004.” (Resolugdo CNPE n° 09/2004).
Note-se que a Resolucdo do CNPE deixa claro que o novo critério deve ser aplicado apenas para
a defini¢do das Garantias Fisicas das novas usinas, sendo mantidas as Garantias Fisicas estabe-
lecidas pelo critério anterior para os empreendimentos de geragédo ja outorgados.

Nesta nova metodologia, 0 grau de seguranga do sistema passava a variar com base nas con-
dicdes econdmicas, em especial o Custo de Déficit!® (o custo estimado da auséncia de forneci-
mento de energia) e o Custo Marginal de Expansao® (o custo estimado da energia advinda de
novos empreendimentos de geracdo no horizonte de planejamento?®).

Com os parametros vigentes, a nova metodologia resulta num critério de seguranca mais rigo-
roso do que o utilizado no passado, reduzindo o risco de déficit para um patamar inferior ao
de 5% anteriormente utilizado.

Logo, pode-se supor que parte da Energia de Reserva contratada visa a elevar a capacidade
de geracgao do parque gerador para o padrao de confiabilidade mais restrito adotado em 2008,
sem alterar a Garantia Fisica previamente concedida para as usinas pré-existentes.

Finalmente, um terceiro fator que talvez possa justificar parte da Energia de Reserva contra-
tada é a constituicao de uma capacidade de reserva para compensar eventuais atrasos na
entrada em operacdo de novos empreendimentos. A instalagao de novos empreendimentos
de geracdo e transmissdo esta sujeita a uma série de contingéncias que podem resultar em
atrasos ou mesmo desisténcia de novos projetos. Além disto, ha a possiblidade de surtos de
crescimento da demanda por energia que podem resultar em desequilibrios estruturais. Por-
tanto, é possivel que o governo busque contratar Energia de Reserva para resguardar-se destas
eventualidades. Neste caso, entretanto, ndo faz sentido contratar energia na modalidade “por
quantidade” ou a exigéncia de Custo Variavel Unitéario nulo (questdo discutida na segdo 5.3.2),
pois se trata de uma necessidade eventual de energia para a qual deve-se priorizar a minimi-
zacdo do investimento (Receita Fixa) em vez do custo operacional.

18 0 valor do Custo de Déficit para 2011 foi estabelecido em R$ 2.950/MWh (vide Nota Técnica N° EPE-DEE-RE-021 /2011-r0, de 12 de
abril de 2011, da EPE).

19 0 valor do Custo Marginal de Expans&o para 2011 foi estimado em R$ 102/MWh (vide Nota Técnica No EPE-DEE-RE-091/2011-r0, de 04
de outubro de 2011, da EPE).

20 A metodologia de célculo da Garantia Fisica de empreendimentos de geragdo de energia elétrica segundo os critérios gerais da Resolucao
CNPE no 9, de 2009, foi detalhada na Portaria n° 258, de 2008, do Ministério de Minas e Energia, com base no relatério EPE-DEE-RE-
-099/2008-r0 da Empresa de Pesquisa Energética.
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Em suma, pode-se identificar trés fatores que provavelmente foram considerados na tomada
de decisdo para a contratacdo Energia de Reserva:

» recomposicao do lastro fisico para compensar o superdimensionamento da Garantia Fisica
antes de 2001;

« elevagao do lastro fisico para atender ao critério de confiabilidade mais restrito adotado
pelo CNPE em 2008; e

« estabelecimento de uma “margem de reserva” de capacidade para lidar com eventuais
contingéncias e atrasos na expansao do sistema elétrico.

O fato é que as autoridades nao tém apresentado qualguer justificativa para a contratacdo de
Energia de Reserva. Uma explanacao dos critérios empregados e suas justificativas é impres-

cindivel para que se possa avaliar o custo-beneficio da contratacdo da Energia de Reserva. Nos
quatro Leildes de Energia de Reserva realizados até o final de 2010, foram contratados 2.206,5
MWmeédios de Energia de Reserva a um pregco médio ponderado de R$ 152,69/MWh (valores
atualizados para novembro de 2011). Quando todos esses empreendimentos entrarem em
operacao, o custo anual da contratacao de Energia de Reserva, cujo objetivo é de “garantir a
continuidade do fornecimento”, seréd de cerca de R$ 3,0 bilhGes por ano.

5.3.2 MODALIDADE DE CONTRATAGAO

No primeiro Leildo de Energia de Reserva, realizado em 2008, a contratacdo da energia se fez
na “modalidade por disponibilidade”, mas com a exigéncia de que o Custo Variavel Unitario
dos empreendimentos de geracéo fosse zero?! e, desde entdo, toda a Energia de Reserva tem
sido contratada na “modalidade por quantidade”.

Tanto a exigéncia de Custo Variavel Unitario (CVU) nulo quanto a exigéncia de venda na modali-
dade “por quantidade” causam surpresa. Se o objetivo é constituir uma “reserva de capacidade”
para suprimento eventual, 0 mais apropriado seria contratar energia de empreendimentos com
baixo custo fixo que requerem uma pequena Receita Fixa “na modalidade por disponibilidade”.
Neste contexto, o CVU é de menor relevancia pois estamos tratando de contratos de suprimento
de energia eventual, para casos de contingéncia.

A contratacdo na modalidade “por quantidade” ou com Custo Variavel Unitario igual a zero
implica que a energia sera produzida independentemente das condicdes do sistema, forcando
outras usinas a ajustar sua producao de energia para equilibrar a oferta a demanda do sistema.

Novamente, o Ministério de Minas e Energia ndo proporciona gualguer explanacéo para tal
decisdo, exceto a referéncia a uma nota técnica da Empresa de Pesquisa Energética (Nota
Técnica n® EPE-DEE-RE-014/2009) que subsidiou a definicdo das diretrizes para o segundo
Leildo de Reserva de 2009 (Portaria MME n° 211/2009). Na Nota Técnica afirma-se que:

“A viabilizagdo econdmica e financeira da producdo da energia edlica no contexto regulatério do

mercado brasileiro de energia elétrica trouxe a necessidade de um conjunto de regras apresentadas
neste documento que buscam atender aos seguintes objetivos:

Comprometer o agente contratado com a efetiva produgéo da energia contratada;

Minimizar o custo da energia, através da reducéo do custo financeiro dos empreendimentos pela
mitigacao da incerteza da renda da venda da energia; e

Incentivar a contratagéo eficiente do parque edlico.

O objetivo de comprometimento do agente com a efetiva produgado contratada € obtido pela contra-
tacdo da produgéo edlica por quantidade, e penalizagéo da producado abaixo da energia contratada,
considerando uma margem de tolerancia.

A mitigacao da incerteza da renda da venda da energia é buscada pela contabilizagdo da producéao

21 A Portaria MME n° 20/2008 que estabelece que a remuneracdo de custo varidvel dos empreendimentos de geracao contratados
no 1° Leildo de Energia de Reserva seré nula.
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média anual, com compensacao interanual de desvios positivos e negativos dentro de uma margem
de tolerancia, liquidada quadrienalmente.

A contratacdo eficiente do parque edlico é buscada através de um pagamento diferenciado da produ-

cdo acima da energia contratada e penalizacédo da producao abaixo da energia contratada, conside-

rando margens de toleréncia para a produgdo a maior e a menor, em relacdo a energia contratada.”
Esse Leildo de Reserva de 2009 era direcionado apenas para empreendimentos edlicos.
Aparentemente, o objetivo desta forma de contratagéo era fazer com que os empreendimen-
tos contratados nos Leildes de Energia de Reserva gerassem energia de forma permanente,
independentemente das condigbes do sistema, a fim de maximizar o valor auferido da cons-
trucdo dessas usinas.

Outro modo de ver a questao é que se desejava reduzir o despacho de usinas contratadas nos
demais leildes para que fosse reduzido o custo operacional do sistema. Como visto na secao
5.1, houve uma contratagéo muito grande de empreendimentos termelétricos com alto Custo
Variavel Unitario nos primeiros leildes. Essas usinas sdo desejaveis para a complementagao
esporadica (isto é, para atender ao sistema em condicdes de seca severa, que ocorrem com
baixa frequéncia), mas a sua elevada participagdo na matriz elétrica forcou o sistema a recor-
rer a operacao dessas usinas com uma frequéncia muito maior do que a desejavel.

Pode-se especular, portanto, que a motivacdo para a contratacao de Energia de Reserva na
“modalidade por quantidade” ou com a restricdo de Custo Varidvel Unitario nulo seja para
reduzir o acionamento dessas usinas de elevado custo operacional.

Embora possa haver alguma motivagao (n@o explicitada pelo governo) para a contratacao de
Energia de Reserva na modalidade “por quantidade” e/ou a exigéncia de CVU nulo, é impor-
tante que se respeite a finalidade original dos leilGes. Leildes de Energia de Reserva foram
concebidos para aumentar a seguranga de fornecimento de energia, e ndo para baratear o
preco do mercado de curto prazo da Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica, ou para
promover fontes especificas na matriz elétrica.

5.4 RECONTRATACAO DA ENERGIA EXISTENTE

Nos Leildes de Energia Existente a energia tem sido comercializada na forma de diversos
produtos. Essas diferentes modalidades nos permitem analisar quais séo os fatores que mais
afetam os precos da energia. No 1° Leildao de Energia Existente, realizado em dezembro de
2004, comercializou-se a energia em trés formatos padréao:

« Produto 2005-8: contrato de suprimento de energia por oito anos iniciando-se
em janeiro de 2005;

« Produto 2006-8: contrato de suprimento de energia por oito anos iniciando-se
em janeiro de 2006; e

« Produto 2007-8: contrato de suprimento de energia por oito anos iniciando-se
em janeiro de 2007.

Em 2005 foram realizados o 2°, 3° e 4° Leildes de Energia Existente. No 2° Leildo a energia foi
comercializada em contratos padrdo de oito anos, com inicio de suprimento em 2008 (Pro-
duto 2008-8). Nos 3° e 4° Leildes, realizados conjuntamente, a energia foi comercializada em
contratos com trés anos de duracdo com inicio de suprimento em 2006 (Produto 2006-3) e
contratos com oito anos de duragcdo com inicio de suprimento em 2009 (Produto 2009-8).

A partir de 2006, passou-se a ter apenas um Leildo de Energia Existente por ano para um Unico
periodo, com inicio de suprimento no ano seguinte. Assim, no 5° Leildo de Energia Existente,
realizado em 2006, foram ofertados contratos de oito anos de duracdo com inicio de supri-
mento em 2007 (Produto 2007-8).

Nos anos 2007, 2008 e 2009 foram ofertados contratos de cinco anos de duragdo com inicio
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de suprimento no ano subsequente ao da data do leildo. Destes trés leildes, apenas o 8° Leildo
atraiu proponentes vendedores (Produto 2010-5).

No 9° e 10° Leildes de Energia Existente, realizados em 2010 e 2011, respectivamente, foram
comercializados contratos de comercializacéo de energia por trés anos, com inicio de supri-
mento no ano subsequente (Produto 2011-3 e Produto 2012-3, respectivamente).

Figura 11: Preco médio ponderado e prazo dos contratos nos Leildes de Energia Existente

<
135 1 2 ~— 5° Leildo (2006) 2007-8
&
° 4° Leildo (2005) 2009-8
125 A
115 1 ° 2° Leildo (2005) 2008-8
Ps 8° Leildo (2009) 2010-5
9° Leildo (2010) 2011-3
105 A
1°Leildo (2004) 2006-8
o | ® 1° Leildo (2004) 2007-8
85 A ———————— 3 Leilao (2005) 2006-3
® 1° Leildo (2004) 2005-8
@——————— 10> Lelizo (2011) 2012-3

75
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fonte: Aneel/CCEE. Elaboragéo: Instituto Acende Brasil.

Na Figura 11, o circulo representa a data em que o leildo foi realizado e as retas a direita dos
circulos representam o prazo de entrega de energia dos respectivos contratos.

O que se pode inferir do comportamento de precos nesses leildes é que os fatores que mais
tém influenciado os pregos dos produtos sao:

« 0 tempo de antecedéncia da data de inicio de entrega da energia;

« as perspectivas quanto as condicdes de mercado no momento em que o leildo foi rea-
lizado; e

0 prazo do contrato de suprimento.

Tome-se, por exemplo, o 1° Leildo em que foram comercializados trés produtos. Embora os
trés tivessem o mesmo prazo (oito anos), os precos do produto com infcio de suprimento no
ano imediatamente apos o leildo obteve um prego significativamente menor do que os produtos
com inicio de suprimento um ou dois anos a frente.

O mesmo se verifica em 2005, no 2°, 3° e 4° Leildes de Energia Existente, em que se ofertou
contratos de suprimento com antecedéncia que variava de alguns meses para dois ou trés
anos. Assim como no primeiro leildo, quanto maior a antecedéncia, maior o preco.

Outro aspecto que aparenta ser muito relevante é a data do leildo. A sequéncia inicial de leildes
realizados entre 2004 e 2006 apresentou uma clara tendéncia de elevacdo do preco ao longo
do tempo. Entre 0 1° e 0 5° Leildo de Energia Existente, o preco apresentou uma trajetéria de
elevacao até chegar ao seu maior nivel no 5° Leildo, realizado em 2006.

Em seguida, foram observados dois anos em que os Leildes de Energia Existente ndo gera-
ram interesse dos geradores de “energia existente”, resultando em dois leildes “vazios” www.acendebrasil.com.br 42
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(6° e 7° Leildes). A partir de 2009, os Leildes de Energia Existente apresentaram uma ten-
déncia continua de queda de precos (8° 9° e 10° Leildes). A explicagdo para esse padrdo
provavelmente se deve as condigcdes de mercado (oferta versus demanda) e aos baixos
precos-tetos estabelecidos pelo governo.

Finalmente, pode-se inferir que prazos menores tendem a ser mais suscetiveis &s condi¢des
vigentes no momento de realizagao do leildo do que contratos de prazo mais longo.

5.5 PROBLEMAS DETECTADOS

5.5.1 LEILOES REALIZADOS COM ANTECEDENCIA INSUFICIENTE

Até o terceiro trimestre de 2011, 155 novos empreendimentos ja deveriam estar em operacao
como resultado dos Leildes de Energia Nova, Leildes de Fontes Alternativas e Leildes de Ener-
gia de Reserva realizados. Com base em relatério de fiscalizacdo da Aneel (2011), somente 4%
desses empreendimentos entraram em operacdo comercial exatamente nas datas previstas
nos seus respectivos editais de leildo. Um pouco mais que a metade — 53% dos empreendi-
mentos — entrou em operagéo apds a data prevista.

Figura 12: Novos empreendimentos de geragcao que apresentaram atraso

dias de at

Fonte: Aneel - Resumo Geral dos Novos Empreendimentos de Geragédo — Setembro 2011.

Embora parte desse atraso tenha sido compensada pelos outros 43% dos novos empreendi-
mentos que entraram em operacao antes da data prevista, a elevada incidéncia de empreen-
dimentos com atraso revela que o tempo para a instalacao das usinas tem sido insuficiente,
ainda mais quando se leva em conta a magnitude dos atrasos. O atraso médio das usinas que
nao entraram em operagdo comercial na data prevista é de 381,4 dias (mais de um ano).

A preponderéancia dos atrasos deveria sensibilizar o governo sobre a necessidade de pro-
gramar a data de realizagéo dos leildes de forma a proporcionar um prazo suficiente para a
instalagdo das usinas.

Mas, na pratica, o governo tem comprimido 0s prazos para a instalacao das usinas para
cronogramas muito inferiores aos previstos no modelo setorial introduzido pela Lei n°® 10.848,
de 2004.
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Os ‘Leildes A-5" seriam descritos mais precisamente como ‘Leildes A-4,1" (“Leildes A menos
quatro virgula um”), pois os certames geralmente tem sido realizados nos Ultimos meses do
ano, enquanto a data de inicio de suprimento geralmente é 1° de janeiro do ano ‘A’, o0 que
tem resultado numa antecipacdo média de apenas 4,1 anos, em vez dos cinco concebidos no
modelo setorial. De modo semelhante, os ‘Leildes A-3’ seriam mais bem caracterizados como
‘Leildes 2,5, pois a maior parte dos certames tem sido realizada no meio do ano.??

A antecedéncia insuficiente ndo é crucial apenas para assegurar a entrada tempestiva dos
empreendimentos de geragao, mas também para assegurar a entrada tempestiva das instala-
cOes de transmissdo. Muitas instalagdes de transmissao s6 podem ser projetadas e licitadas
apos a realizagéo dos leildes de energia, quando sdo definidos os empreendimentos de gera-
¢ao a serem construidos.

Trata-se de uma medida muito simples, mas que o governo tem ignorado, prejudicando o
processo de expansdo do sistema.

5.5.2 LICENCIAMENTO AMBIENTAL

Outro aspecto que tem prejudicado os leildes de energia sao as Licencas Prévias Ambientais.
Em grande parcela dos empreendimentos hidrelétricos em que a obtencado da Licenca Prévia
Ambiental fica a cargo da Empresa de Pesquisa Energética, as Licencas sdo obtidas e divul-
gadas na véspera do Leildo de Energia, ndo proporcionando tempo adequado para que 0s
proponentes examinem as exigéncias ambientais e estimem os seus custos para incorpora-los
a sua precificacdo para o leildo.

Ha ainda o problema de Licencgas Prévias inadequadas, com exigéncias nao realistas e mal
definidas, que acabam por prejudicar a implementacao do projeto mais a frente.

Outro problema relacionado ao licenciamento ambiental tem sido a licitacdo de instalacdes
de transmissdo sem Licenca Prévia, tarefa esta a cargo do empreendedor. Se esses empre-
endimentos fossem licitados com a Licenca Prévia, o risco das linhas seria reduzido, o que
redundaria tanto em lances mais arrojados (menores precos) nos leildes quanto na redugéo do
tempo requerido para a entrada em operagao das instalacdes de transmissao.

5.5.3 INTERVENGOES INTEMPESTIVAS

A eficacia dos leildes de energia também tem sido prejudicada por interferéncias intempesti-
vas. Invariavelmente, todos os leildes que envolvem grandes empreendimentos tém sido con-
turbados por liminares solicitando a suspensao ou cancelamento do leildo ou em outras etapas
do desenvolvimento dos projetos ou da execugdo dos empreendimentos.

Muitas dessas intervengbes sdo promovidas por agentes que se opdem ao projeto com o Unico
objetivo de conturbar o processo. E necessario disciplinar a concesséo de liminares porque a
implementacdo de grandes empreendimentos de energia segue um processo que inclui con-
sultas publicas. E crucial que o processo seja respeitado e que intervencdes sejam feitas de
forma tempestiva, obedecendo a tramitacao prevista.

Intervencdes intempestivas também ocorrem no processo de licenciamento ambiental. Nao
¢ incomum a introdugao de novas exigéncias ambientais nas etapas de obtencado da Licenca
de Instalacdo e da Licenca de Operacdo que ndo estavam previstas na Licenca Prévia. Tais
intervencdes introduzem novos custos ao projeto que ndo estavam contemplados no leildo.

Além disso, intervencdes intempestivas do Ministério Publico, da Funai e de “movimentos
sociais” frequentemente conturbam o processo. A participacdo desses agentes e de toda a

22 A antecedéncia média dos ‘Leildes A-5" exclui parte dos ‘produtos’ do 1° Leildo de Energia Nova que, por incluir ‘usinas botox’, ofertou contratos com
antecipagdo menor. Do mesmo modo, excluiu-se do célculo da antecedéncia média dos ‘Leildes A-3’ alguns empreendimentos dos Leildes de Energia
de Reserva que contemplavam antecipagdo menor por serem empreendimentos termelétricos a biomassa que podiam ser colocados em operagdo em
prazo menor.
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sociedade esta prevista na legislacao, mas é necessario que tais intervencdes respeitem a
mesma legislacao.

5.5.4 FORNECIMENTO DE COMBUSTIVEL ISONOMICO E PREVISIVEL

A concorréncia entre empreendimentos termelétricos nos leildes de energia depende funda-
mentalmente da possibilidade de obter contratos de fornecimento de combustivel em condi-
cOes isondmicas. No entanto, o mercado de fornecimento de gas natural no Brasil é extrema-
mente concentrado, estando sujeito a abusos de poder de mercado.

Em 2011, os riscos concorrenciais decorrentes da dominancia da Petrobras no mercado de
géas natural deixaram de ser uma possibilidade tedrica. No 12° Leildo de Energia Nova (A-3)
realizado em agosto de 2011, a Petrobras prejudicou a concorréncia entre termelétricas no lei-
|&0 ao favorecer a sua propria termelétrica com melhores condi¢des do que as disponibilizadas
as demais termelétricas que dependiam do gas natural fornecido pela Petrobras.

Engquanto a Petrobras exigia contratagdo com inflexibilidade minima de 30% da capacidade
total de cada empreendimento termelétrico, o seu empreendimento participava do leildo sem
tal exigéncia e com um preco implicito para o gas inferior aos precos oferecidos aos demais
empreendimentos inscritos no leildo com inflexibilidade de 30% a 70%.

Pela légica, o preco deveria ser menor para 0s contratos de maior comprometimento (maior
inflexibilidade). Mesmo considerando as vantagens tributarias da autoproducdo, o preco impli-
cito da Petrobras (inferido com base na Garantia Fisica atribuida a usina) foi significativamente
menor do que o preco de fornecimento de gas natural as termelétricas concorrentes (com a
excecdo das termelétricas da MPX, que dispunham de fornecimento proprio de gas natural).

Tal favorecimento da Petrobras para seu proprio empreendimento prejudica tanto a concorrén-
cia quanto a selecdo dos empreendimentos mais eficientes nos leildes de energia.

Mais recentemente, a Petrobras surpreendeu o setor ao alegar que nado dispunha de gas
natural para fornecimento a novas termelétricas no 13° Leildao de Energia Nova realizado em
dezembro de 2011, assim como para os Leildes de Energia Nova de 2012. Essa inconstancia
de fornecimento de gas natural pela Petrobras, empresa que domina a producao e infraestru-
tura de transporte de gas natural no Brasil (tanto em termos de precificacdo quanto na dispo-
nibilizagdo de gas natural), prejudica o planejamento do setor elétrico e de empreendedores
que investem grandes somas no desenvolvimento de projetos de geracédo para participar dos
Leildes de Energia. No longo prazo, se tal comportamento erratico e unilateral da Petrobras
ndo for disciplinado, empreendimentos termelétricos independentes tenderéo a ser afugenta-
dos do Setor Elétrico Brasileiro, reduzindo a pressao competitiva nos leildes e prejudicando o
consumidor de energia.

5.5.5 INDISPONIBILIDADE DE TRANSMISSAO

Um grave problema que tem atrapalhado a entrada em operacao de algumas usinas é a
indisponibilidade de linhas de transmissdo para escoar a sua energia. Nos Ultimos anos a
transmissao se tornou um dos gargalos do sistema devido & compressdo do tempo para insta-
lacdo das linhas de transmisséo e devido a dificuldade crescente para a obtencao das licencas
ambientais (fator que se espera seja mitigado com o advento do Licenciamento Ambiental
Simplificado para instalagdes de transmissao qualificadas).

E crucial que o planejamento da transmissao esteja sincronizado com a expanséao do parque
gerador para evitar que este tipo de problema comprometa o bom funcionamento do sistema
e a minimizagao dos custos.
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5.5.6 ACOMODAGOES POSTERIORES

O sucesso do regime de leildes depende fundamentalmente de sua capacidade de fazer valer
0s compromissos firmados nos leildes. Se esses compromissos forem frequentemente modifi-
cados ex-post, a credibilidade dos leildes sera abalada, prejudicando a sua eficacia.

Embora alteragdes nas condi¢des acordadas no leilao possam ser admitidas em circunstan-
cias de interesse comum, é preciso muita cautela para que este mecanismo nao se torne um
artificio para escapar das obrigacdes previamente acordadas, fomentando um comportamento
voluntarista e oportunista.

5.5.7 PREGOS MAXIMOS DEMASIADAMENTE BAIX0S

Ja ocorreram varios “leildes vazios”, isto &, leildes que ndo resultaram no fechamento de qual-
guer negdécio devido a falta de interesse dos participantes. Na maioria dos casos este resultado
é fruto de uma precificacdo inadequada. E importante que as autoridades (Ministério de Minas
e Energia e o Tribunal de Contas da Unido) levem em conta o risco — e o custo — de defini¢éo
de um preco méaximo demasiadamente agressivo (baixo) para os leildes.

O exame dos leildes de energia realizados no Brasil revela que, havendo diversos concorrentes
habilitados a participar no leildo, a pressao concorrencial tem sido eficaz para disciplinar o
preco. Melhor, portanto, definir um preco maximo mais elevado que assegure uma concorrén-
cia vigorosa entre diversos agentes. Precos méaximos (ou pregos-tetos) artificialmente baixos
impdem barreiras de entrada artificiais e desnecessarias que afugentam proponentes do leildo,
ameacando a concorréncia, ou mesmo inviabilizando o leiléo.

5.5.8 INCENTIVO PARA ATENDIMENTO DA MODULAGAO DA CARGA

Os leildes de energia tém sido estruturados de forma a valorar apenas a Garantia Fisica de
energia agregada ao sistema. O sistema demanda, entretanto, uma poténcia instalada superior
a energia média consumida para atender a modulagéo didria e sazonal da carga. O sistema de
leildes néo valora a poténcia agregada ao sistema, nem considera a flexibilidade operacional
das usinas para atender a modulacao da carga, o que tem resultado numa deficiéncia cada
vez mais latente para o sistema.

Ao negligenciar a capacidade de modulagédo a carga das usinas, os leildes resultam numa
expansao do parque gerador inadequada para o pleno atendimento da carga. Os seguintes
efeitos tém sido provocados:

a) uma tendéncia de motorizacao de usinas inferior ao desejavel;

b) diluicao da capacidade de armazenamento de energia potencial por meio de reservato-
rios hidrelétricos;

c) e a proliferacao de usinas de geracéo cuja producédo é determinada pela disponibilidade
do recurso energético, tais como as hidrelétricas a fio d’agua e os aerogeradores.

5.5.9 COMPUTO DO iNDICE DE CUSTO BENEFICIO COM BASE EM CONDIGOES FATUAIS

A concorréncia entre empreendimentos de geracdo ofertados na modalidade “por disponibili-
dade” é feita com base no seu indice de Custo Beneficio (ICB). Como explicado na secéo 3.3,
o0 ICB varia em fungéo: a) do lance de Receita Fixa submetido pelo empreendedor no leildo;
e b) de trés parametros determinados pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE) - o Custo
Esperado de Operacéo (COP), o Custo Econdmico de Curto Prazo (CEC) e a Garantia Fisica de
cada usina. Estes parametros séo determinados pela EPE no processo de habilitacdo técnica
em funcado da conjungdo de parametros operacionais e de custos informados pelo empreen-
dedor e dos cenarios para o Custo Marginal de Operagao (CMO). Ocorre que 0s cenarios para
o CMO sao construidos considerando a expanséo indicativa do Plano Decenal de Energia.
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Assim, os cenarios de CMO afetam a competitividade relativa dos diversos empreendimentos
de geracao, de modo que erros de previsao do Plano Decenal de Energia podem distorcer
a contratacao de novos empreendimentos de geragdo. Ademais, em varios leildes as simu-
lacdes empregadas na construcdo dos cenarios para o CMO néo levavam em conta alguns
procedimentos operativos com vistas a aprimorar a seguranca do sistema, o que distorcia 0s
cenarios de CMO.

Para que o ICB seja menos sujeito a distorgdes, os cenéarios de CMO devem ser construidos
considerando apenas os empreendimentos existentes e os empreendimentos futuros ja contra-
tados em leildes anteriores. Também é absolutamente necessario que as premissas operativas
utilizadas nas simulacoes para constru¢do dos cenarios de CMO sejam coerentes com premis-
sas operacionais em vigor.
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6.CONCLUSAO

O exame dos leildes de energia no Brasil revela que esse mecanismo tem desempenhado papel
importante no Setor Elétrico Brasileiro. Os leildes tém fomentado o ingresso de novos agentes
no setor, a insergao de novas tecnologias e a participacdo de peguenos empreendimentos de
geracdo. A contestabilidade e o compromisso de longo prazo estabelecidos por meio dos con-
tratos de longa duragéo tém potencialmente contribuido para a modicidade tarifaria.

Embora os leildes tenham solidificado as reformas estruturais do setor e incentivado a concor-
réncia na comercializacdo de energia, o sistema de leildes ainda carece de aperfeicoamentos.
Entre os aspectos que poderiam ser aprimorados destacam-se:

« manter a regularidade dos leildes — tanto na sua periodicidade quanto nas caracteristicas
dos leildes — de forma a permitir que os agentes facam um planejamento plurianual dos
seus investimentos em novos projetos de geracao;

« justificar a contratagdo de Energia de Reserva mediante estudos de custo-beneficio da
seguranca adicional proporcionada por essa contratacao;

« justificar as decisdes para promover leildes de energia restritos para empreendimentos de
geracao de determinadas fontes de energia;
« implementar mecanismos para conter o surgimento de desequilibrios estruturais de oferta

e demanda de energia em cada Submercado (tais como aumentar o sinal locacional nas
tarifas de transmissdo e/ou realizar leildes de energia regionalizados);

« alterar a sistemaética de leildes para empregar regime de Segundo Preco em vez do regime
de Primeiro Preco;

« antecipar a data de realizacdo dos leildes A-5 e A-3 para permitir um prazo maior para
instalacdo dos empreendimentos de geracao;

- divulgar a Licenga Prévia dos empreendimentos hidrelétricos (“caso 1”) a serem licitados
nos Leildes de Energia Nova com prazo adequado para que 0s empreendedores potenciais
possam precificar adequadamente as exigéncias ambientais;

« evitar a introducdo de novas exigéncias ambientais na fase de instalacdo e operacédo de
empreendimentos que ndo constam na Licenga Prévia;

« licitar as instalagBes de transmisséo com Licenca Prévia;
« assegurar a sincronia da entrada de operagao dos empreendimentos de geragao e transmissao;

< assegurar a observancia do rito legal e bloquear a atuagao de grupos oportunistas nos
processos de licenciamento, licitacao e implementacao dos empreendimentos de energia;

« disciplinar o mercado de gas natural de forma evitar o favorecimento de determinados
empreendimentos e a inconstancia no fornecimento de gas; e

« fazer-se cumprir os contratos, a fim de ndo minar a credibilidade dos compromissos fir-
mados nos leildes;

« evitar a definicdo de precos méaximos muito agressivos que possa comprometer a concor-
réncia nos leildes; e

«valorar a capacidade de modulacdo das usinas para atendimento da variacdo
da carga.

- computar o ICB utilizado para selecdo dos empreendimentos de geragao contratados na
modalidade “por disponibilidade” com base na configuracdo do parque gerador em ope-
racao/contratado e nos procedimentos operativos em vigor.

S&o refinamentos que podem aumentar a eficiéncia dos leildes de energia e de transmisséo e que
podem contribuir para a modicidade tarifaria e a seguranca energética do Setor Elétrico Brasileiro.
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