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Efeitos destes ajustes sao pequenos e insuficientes. Por
Claudio Sales, Richard Hochstetler e Eduardo Miiller

Distribuicao elétrica
sobreregulamentada

os tltimos dois anos as
distribuidoras de ele-
tricidade sofreram se-
vero estrangulamento
financeiro em fungao da escassez
de oferta de energia clétrica. Em
2016 a oferta vem se normalizan-
do, mas surge nova ameaca: a so-
brecontratacio de energia.

Causa espanto que as distri-
buidoras estejam amargando
prejuizos por sobrecontratacao
de energia quando, até hd pouco,
havia o cendrio oposto, de sub-
contratagao involuntiria. Ironi-
camente, a situacao atual penali-
za as distribuidoras pela sua pru-
dente contratacio de energia
que, alids, € essencial para a ex-
pansao do parque de usinas do
sistema elétrico.

Estimativas sinalizam que a
sobrecontratagio das distribui-
doras para 2016 € da ordem de
10%. E o problema agravar-se-a
se nada for feito: projeta-se que
em 2019-2020 o montante de so-
brecontratagio atingird seu pico.

Trés a cinco anos atrds, as dis-
tribuidoras firmaram, por meio
de leiloes regulados pelo gover-
no, contratos com empreende-
dores para a construcao de novas
usinas visando o atendimento do
crescimento da demanda. Mas
fatores alheios a capacidade de

gestao das empresas, como a cri-
se economica (que reduziu a de-
manda por cletricidade) e a cle-
vaciao das tarifas (que intensifi-
cou a migracio de clientes do
Ambiente Regulado para o Am-
biente Livre), produziram um ex-
cedente de energia contratada
pelas distribuidoras superior ao
limite regulatorio de 5% para o
qual hi cobertura tarifiria.

O custo médio dessa energia
sobrecontratada & superior a
RS 160/MWh, montante que so
pode ser liquidado no mercado
de curto prazo a aproximada-
mente R$ 30/MWh, valor mini-
mo do PLD (Preco de Liquidagio
de Diferencas).

O problema tem origem: I-
nas imperfeicoes da regulamen-
tagdo da contratacio de energia,
definida na Lei 10.848 de 2004,
com agravantes impostos pela
Medida Proviséria 579 (MP 579)
de 2012; ¢ 2- na remunera¢io
inadequada das distribuidoras,
que nao incorpora adequada-
mente os riscos associados a con-
tratagao de energia.

A cada ano as distribuidoras
sdo 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" ¢ "A-5"). Ha algumas espar-
sas e insuficientes oportunida-
des para ajustar-se  conjuntura:
os leiloes de energia existente e
0s MCSDs (Mecanismos de Com-
pensacao de Sobras e Déficits en-
tre distribuidoras).

Os leiloes de energia existente
sao destinados a recontratagao de
montantes de energia de empre-
endimentos existentes cujos con-
tratos expiram durante o ano, co-
nhecidos como “montantes de re-
posicao™. Caso o mercado se reali-
ze abaixo das previsoes, a regula-
mentacio permite apenas peque-
nos ajustes nesta recontratagao:
as distribuidoras devem recontra-
tar no minimo 96% dos montan-
tes de reposicio nos leiloes de
energia existente. Resultado: em
cendrios de queda de consumo -
cendrio atual - as distribuidoras
sao forcadas a contratar desneces-
sariamente nos leiloes de energia
existente para garantir o limite
minimo dos montantes de reposi-
¢dao, aumentando a sobrecontra-
tacao sem dispor de instrumentos
para sua gestao.

Com a forte elevacio do
custo de geracaoede
encargos, houve reducao
da parceladareceita

das distribuidoras

Os MCSDs - que a principio
permitem a devolugao de contra-
tos de energia existente para
compensar a redugio de deman-
da 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 converteu 67% dos con-
tratos de energia existente (que
poderiam ser reduzidos) em co-
tas (que ndo podem ser reduzi-
das). Entre as 63 distribuidoras
brasileiras, mais de 40 delas se-
quer possuem contratos de ener-
gia existente atualmente.

Quando a demanda do merca-
do regulado encolhe nos mon-
tantes atuais, nao ha mecanis-
mos suficientes para reduzir o
volume de energia contratado.
Os custos de compra de energia
se mantém, € ao mesmo tempo a
receita se reduz. Uma equacio
que niao possui solugao no mo-
delo setorial atual.

O cendrio tornou-se ainda
mais grave recentemente. Com a
forte elevacao do custo de gera-
cao e de encargos tarifirios, hou-
ve reducao da parcela da receita
que fica com as distribuidoras
(Parcela B) para cobrir seus cus-
tos com operacao, manutencao,
reposicao de ativos ¢ remunera-
cdo de capital investido, ficando
em 2015 proximo a 16%.

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

Com apenas 16% da receita ta-
rifaria as distribuidoras preci-
sam arcar com todos os seus cus-
tos operacionais ¢ lidar com o
descasamento entre as receitas
tarifarias ¢ o pagamento dos
itens mencionados acima - mon-
tante esse que em 2015 chegou a
comprometer 100% da capacida-
de de geracao de caixa (medida
pelo indicador Lajida, ou Lucro
Antes de Juros, Impostos, Depre-
ciacdo ¢ Amortizacdo) de algu-
mas distribuidoras.

Neste momento a Aneel esta
promovendo uma audiéncia pu-
blica para permitir que gerado-
res e distribuidores negociem a
suspensao, reducio ou rescisao
dos seus contratos de suprimen-
to de energia elétrica (desde que
nao impactem as tarifas pagas
pelos consumidores). Apesar da
boa iniciativa do regulador, os
efeitos destes ajustes sdo peque-
nos ¢ insuficientes para eliminar
o onus que foi imposto compul-
soriamente as distribuidoras.

O diagnaostico da crise da so-
brecontratagao de energia aqui

detalhado permite concluir que
o setor elétrico tem diante de si
um desafio enorme que exigira
grande mobilizacao dos quatro
clos da cadeia de valor (geracao,
transmissao, distribuicdao e co-
mercializacao) junto ao governo
eaoregulador.

Quaisquer que sejam as pro-
postas de solugao, o importante &
que as alteracoes sugeridas in-
corporem o senso de urgéncia
necessario para reequilibrar ra-
pidamente a equacao financeira
das distribuidoras, mas sempre
ponderando as repercussoes so-
bre os demais elos da cadeia do
setor a fim de nao desestabilizar
marcos legais e regulatorios im-
portantes, como a logica de con-
tratacao de longo prazo e os me-
canismos de financiabilidade de-
laderivados.

Claudio J. D. Sales, Richard
Hochstetler e Eduardo Miiller
Monteiro sic do Instituto Acende Brasil
(www.acendebrasil.com.br)



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

Causa espanto que as distribuidoras estejam amargando prejuizos por
sobrecontratacdo de energia quando, até ha pouco, havia o cenario oposto, de
subcontratacdo involuntaria. Ironicamente, a situacdo atual penaliza as distribuidoras
pela sua prudente contratacdo de energia que, alids, é essencial para a expansdo do
parque de usinas do sistema elétrico.

Estimativas sinalizam que a sobrecontratacdo 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 sobrecontratagao atingira seu pico.

Trés a cinco anos atras, as distribuidoras firmaram, por meio de leildes regulados pelo
governo, contratos com empreendedores para a construcdo de novas usinas visando o
atendimento do crescimento da demanda. Mas fatores alheios a capacidade de gestdo
das empresas, como a crise economica (que reduziu a demanda por eletricidade) e a
elevacao das tarifas (que intensificou a migracdo de clientes do Ambiente Regulado
para 0 Ambiente Livre), produziram um excedente de energia contratada pelas
distribuidoras superior ao limite regulatério de 5% para o qual ha cobertura tarifaria.

O custo médio dessa energia sobrecontratada é superior a R$ 160/MWh, montante que
s6 pode ser liquidado no mercado de curto prazo a aproximadamente R$ 30/MWh,
valor minimo do PLD (Preco de Liquidagdo de Diferencas).

O problema tem origem: 1- nas imperfeicdes da regulamentacdao da contratacdo de
energia, definida na Lei 10.848 de 2004, com agravantes impostos pela Medida
Proviséria 579 (MP 579) de 2012; e 2- na remuneracgao inadequada das distribuidoras,
gue ndo incorpora adequadamente os riscos associados a contratacdo de energia.

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

Os leildes de energia existente sdo destinados a recontratacdo de montantes de
energia de empreendimentos existentes cujos contratos expiram durante o ano,
conhecidos como "montantes de reposicao". Caso o mercado se realize abaixo das
previsdes, a regulamentagcao permite apenas pequenos ajustes nesta recontratagao: as
distribuidoras devem recontratar no minimo 96% dos montantes de reposicdo nos
leildes de energia existente. Resultado: em cenarios de queda de consumo - cenario
atual - as distribuidoras sao forcadas a contratar desnecessariamente nos leildes de
energia existente para garantir o limite minimo dos montantes de reposicdo,
aumentando a sobrecontratacdo sem dispor de instrumentos para sua gestao.

Os MCSDs - que a principio permitem a devolugdo de contratos de energia existente
para compensar a redugdo de demanda em até a 4%, a migracdo de clientes para o
mercado livre e a troca de contratos de energia existente entre distribuidoras -
perderam eficiéncia quando a MP 579 converteu 67% dos contratos de energia



existente (que poderiam ser reduzidos) em cotas (que ndao 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, ndo ha
mecanismos suficientes para reduzir o volume de energia contratado. Os custos de
compra de energia se mantém, e ao mesmo tempo a receita se reduz. Uma equagao
que nao possui solucao no modelo setorial atual.

Silvia Costanti/Valor

O cenario tornou-se ainda mais grave recentemente. Com a forte elevacao do custo de
geracdo e de encargos tarifarios, houve reducdo da parcela da receita que fica com as
distribuidoras (Parcela B) para cobrir seus custos com operacdo, manutencdo,
reposicdo de ativos e remuneracdo de capital investido, ficando em 2015 proximo a
16%.

Os outros 84% da receita sdo: 1- repassados para o governo, na forma de impostos;
2- repassados para os outros elos da cadeia (geragao 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 tarifarias e 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, Depreciacao e Amortizacdao) de algumas
distribuidoras.

Neste momento a Aneel estd promovendo uma audiéncia publica para permitir que
geradores e distribuidores negociem a suspensdo, reducdao ou rescisdo dos seus
contratos de suprimento de energia elétrica (desde que ndo impactem as tarifas pagas
pelos consumidores). Apesar da boa iniciativa do regulador, os efeitos destes ajustes
sdo pequenos e insuficientes para eliminar o onus que foi imposto compulsoriamente
as distribuidoras.

O diagnéstico da crise da sobrecontratagcdao de energia aqui detalhado permite concluir
gue o setor elétrico tem diante de si um desafio enorme que exigird grande
mobilizacdo dos quatro elos da cadeia de valor (geracdo, transmissdo, distribuicdo e
comercializagdo) junto ao governo e ao regulador.

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

Claudio J. D. Sales, Richard Hochstetler e Eduardo Miiller Monteiro sao do Instituto Acende Brasil
(www.acendebrasil.com.br)



