Valor Econdmico Online - 11/04/2016
Distribuicao elétrica sobreregulamentada

Valor.com.br
V ] ECONOMICO
11/04/2016 as 05h00

Distribuicao elétrica
sobreregulamentada

Paor Claudio Sales, Richard Hochstetler e Eduardo Miiller | $JE2inf 2+

Nos ultimos dois anos as distribuidoras de eletricidade sofreram severo
estrangulamento financeiro em funcao da escassez de oferta de energia elétrica. Em
2016 a oferta vem se normalizando, mas surge nova ameaca: a sobrecontratacao de
energia.

Causa espanto que as distribuidoras estejam amargando prejuizos por
sobrecontratacao de energia quando, até ha pouco, havia o cenario oposto, de
subeontratacio involuntaria. Ironicamente, a sitnacao atnal penaliza as
distribuidoras pela sua prudente contratacao de energia que, alias, é essencial para a
expansac do parque de usinas do sistema elétrico.

Estimativas sinalizam que a sobrecontratacao das distribuidoras para 2016 é da
ordem de 10%. E o problema agravar-se-a se nada for feito: projeta-se que em 2019-
2020 o montante de sobrecontratacao atingira seu pico.

Trés a cinco anos atras, as distribuidoras
Com a forte elevagdo do custo firmaram, por meio de leiloes regulados pelo

de geragdo e de encargos, governo, contratos com empreendedores para
houve redugdo da parcela da a construcaoc de novas usinas visando o
receita das distribuidoras atendimento do erescimento da demanda.

Mas fatores alheios a capacidade de gestao
das empresas, como a crise econdémica (que reduzin a demanda por eletricidade) e a
elevacao das tarifas (que intensificon a migracao de clientes do Ambiente Regulado
para o Ambiente Livre), produziram um excedente de energia contratada pelas
distribuidoras superior ao limite regulatério de 5% para o qual ha cobertura tarifaria.
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O custo médio dessa energia sobrecontratada é superior a R$ 160/MWh, montante
que st pode ser liquidado no mercado de curto prazo a aproximadamente R$

30/MWh, valor minimo do PLD (Preco de Liquidacao de Diferencas).

O problema tem origem: 1- nas imperfeicdes da regulamentacio da contratacio de
energia, definida na Lei 10.848 de 2004, com agravantes impostos pela Medida
Proviséria 579 (MP 579) de 2012; e 2- na remuneracao inadequada das
distribuidoras, que nao incorpora adequadamente os riscos associados A eontratacao
de energia.

A cada ano as distribnidoras sio compelidas a contratar a energia para atendimento
do crescimento da carga projetada de seus clientes nos proximos trés a cinco anos
por meio dos leiloes de energia nova (Leiloes "A-3" e "A-5"). Ha algumas esparsas e
insuficientes oportunidades para ajustar-se a conjuntura: os leiloes de energia
existente e os MCSDs (Mecanismos de Compensacac de Sobras e Déficits entre
distribuidoras).

Os leiloes de energia existente sio destinados a recontratacao de montantes de
energia de empreendimentos existentes cujos contratos expiram durante o ano,
conhecidos como "montantes de reposicac”. Caso o mercado se realize abaixo das
previsces, a regulamentacao permite apenas pequenos ajustes nesta recontratacao:
as distribnidoras devem recontratar no minimo g6% dos montantes de reposiciao nos
leiloes de energia existente. Resultado: em cenarios de queda de consumo - cenario
atual - as distribnidoras sao forcadas a contratar desnecessariamente nos leiloes de
energia existente para garantir o limite minimo dos montantes de reposicao,
aumentando a sobrecontratacao sem dispor de instrumentos para sua gestao.

Os MCSDs - que a principio permitem a devolucao de contratos de energia existente
para compensar a reducac de demanda em até a 4%, a migracao de clientes para o
mercado livre e a troca de contratos de energia existente entre distribuidoras -
perderam eficiéncia quando a MP 579 converten 67% dos contratos de energia
existente (que poderiam ser reduzidos) em cotas (que nao podem ser reduzidas).
Entre as 63 distribuidoras brasileiras, mais de 40 delas sequer possuem contratos de
energia existente atualmente.

Quando a demanda do mercado regulado encolhe nos montantes atuais, nac ha
mecanismos suficientes para reduzir o volume de energia contratado. Os custos de
compra de energia se mantém, e ac mesmo tempo a receita se reduz. Uma equacao
que nao possui solucao no modelo setorial atual.



O cenario tornou-se ainda mais grave
recentemente. Com a forte elevacao do custo
de geracao e de encargos tarifarios, houve
reducio da parcela da receita que fica com as
distribuidoras (Parcela B) para cobrir seus
custos com operacac, manutencao, reposicac
de ativos e remuneracio de capital investido,

ficando em 2015 proximo a 16%.

Os outros 84% da receita sao: 1- repassados para o governo, na forma de impostos;
2- repassados para os outros elos da cadeia (geracio e transmissao); e 3- usados
para custear programas setoriais definidos pelo governo, por meio de encargos
setoriais.

Com apenas 16% da receita tarifaria as distribuidoras precisam arcar com todos os
seus custos operacionais e lidar com o descasamento entre as receitas tarifariase o
pagamento dos itens mencionados acima - montante esse que em 2015 chegou a
comprometer 100% da capacidade de geracao de caixa (medida pelo indicador
Lajida, ou Lucro Antes de Juros, Impostos, Depreciagao e Amortizacao) de algumas
distribuidoras.

Neste momento a Aneel estd promovendo uma audiéneia pablica para permitir que
geradores e distribuidores negociem a suspensao, redugao ou rescisio dos seus
contratos de suprimento de energia elétrica (desde que nao impactem as tarifas
pagas pelos consumidores). Apesar da boa iniciativa do regulador, os efeitos destes
ajustes sac pequenos e insuficientes para eliminar o 6nus que foi imposto
compulsoriamente as distribuidoras.

0 diagnostico da crise da sobrecontratacaoc de energia aqui detalhado permite
concluir que o setor elétrico tem diante de si um desafio enorme que exigira grande
mobilizacao dos quatro elos da cadeia de valor (geracao, transmissao, distribuicao e
comercializacao) junto ac governo e ao regulador.

Quaisquer que sejam as propostas de solugdo, o importante é que as alteracoes
sugeridas incorporem o senso de urgéncia necessario para reequilibrar rapidamente
a equacao financeira das distribuidoras, mas sempre ponderando as repercussoes
sobre os demais elos da cadeia do setor a fim de nao desestabilizar marcos legais e
regulatorios importantes, como a logica de contratacac de longo prazo e os
mecanismos de financiabilidade dela derivados.
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