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A comercializacdo de energia elétrica no Brasil € regida por
uma complexa estrutura que propercicna liberdade para a
contratacdo de energia via mercade, enguante ac mesmo
tempo preserva o controle centralizade scbre a operacdo e
sobre a formacdo de precos no mercade de curto praze.
Pode-se inferir que essa combinacdo busca obter os
beneficics da eficiéncia promovida pela concorréncia, sem
abrir m3c dos ganhos sinérgicos da operacdo centralizada e
sem dar margem ao risco de abusos de poder de mercado
nas transacdes de curte praze. Tal arranjo depende, no
entanto, da preservacdoc de um alto grau de previsibilidade
na politica operativa & de um processo de precificacdo
dificil de ser mantido diante das constantes mudancas de
cenario.

O atual arranjo comercial permite gue: (a) Geradores,
Comercializaderes, Consumidores Livres e Especiais possam
comercializar energia, per sua conta e risco, por meio de
Contratos Bilaterais no Ambiente de Centratacdo Livre: e
(b} que os Geradores possam comercializar sua energia
com as Distribuideras, gue atendem acs consumidores
regulados, por meic de leildes publicos crganizades pelo
gowverno no Ambiente de Contratacdo Regulada.

Iszo permite gue os usuarics se beneficiem: (1) por um
lade, da eficiéncia induzida pela concorréncia de mercado;
e (2} por outre lade, da coordenacdo centralizada da
operacac fisica das usinas, gque € conduzida pele Operador
Macional do Sistema Elétrico (OMS), e da formacdo dos
precos de liguidacdo na Cdmara de Comercializagdo de
Energia Elétrica [CCEE), que & definida por algoritmos
matematicos.



Embora os Geradores ndo tenham autonomia sobre as
decisfes a respeito de quando suas usinas serdo acionadas.
e embora os Distribuideres, Comercializaderes,
Consumidores Livres e Especiais ndo tenham autonomia
sobre o preco de liguidacdo de energia (PLD, ou Preco de
Liquidacde de Diferencas) no mercade de curto prazo na
CCEE, esse delicado arranjo € sustentado pelos
“Procedimentos de Rede” e modelos matematicos oficiais
gue balizam o planejaments, a cperacaoc e a formacdo de
precos do mercade de curto prazo.

Os Procedimentos de Rede detalham os processos a serem
seguidos pelo ONS no planejaments da operacdc
eletroenergética, na administracdo da transmissdc, & na
pregramacac e operacac em tempo real do Sistema
Interligade Macional (SIN). Além disso. o planejamento da
operacac do ONS € balizade por um cenjunte de modelos
matematicos, codificados em deis programas
computacicnais oficiais: o Mewawve, utilizade para o
planejaments da operacdc de médio e longe prazo, e o
Decomp, para o planejaments da operacdo de curto prazo.
Esses programas também s3o utilizades pela CCEE para
definir oz PLDs semanais nos guatro subsistemas (MNorte,
Mordeste, Sudeste/Centro-Oeste & Sul) & nos trés
patamares de carga (Pesada, Média & Leve).

O equilibric que sustenta o arranjo atual & baseado na
existéncia de um valicso tripé de atributos: previsibilidade,
transparéncia e replicabilidade. Esse tripé & fundamental
para que o5 agentes possam comercializar a sua energia
em contratos de longe praze, mesmeo ndo tendo autonomia
sobre a operacdc e scbre os precos de suas transacdes no
mercade de curto prazo.

Mo entanto, o tripé acima foi recentemente abalado por
uma mudanca de cunho administrative ao se alterar a
forma de representar restricdes operacionais de vazdes das
hidrelétricas do ric S3o Francisce.

Em junho, a Superintendéncia de Regulacdc dos Serviges de
Geracac (SRG) da Aneel emitiu oficio solicitando que, no
plansjamente da operacde, o ONS reduzizse a restricdo de
defluéncia minima das hidrelétricas de Scbradinho.
Itaparica e Xingo de 1.300 para 800 m2/s até dezembro de
2016, & gue também efetivasse uma revisdo prospectiva
das restricdes de defluéncia minima da hidrelétrica de Trés
Marias. O ONS analisou a questic e "atendeu™ ac oficic da
Aneel por meic da adocdo de "metas fixas” para a
defluéncia dessas usinas, assim como a de Trés Marias,
pela insercao de novas restricdes durante seis meses no
Mewave (programa gue se concentra em cendrios
estruturais e de médic e longo prazo, ao contrario do
Decomp, que incorpora as cendicdes conjunturais de curto
prazo).

A alteracde nde impactou significativamente a forma como
o sistema estava sendo operado (8 que a restricio de
defluéncia minima dessas usinas ja vinha sendo praticada
desde 2014}, mas altercu significativamente os precos de
liquidacdo.



Embora a iniciativa da SRG tenha o objetive (& o mérita!]
de alinhar as expectativas futuras e a representacdc nos
modelos matematicos por meic da incorporacao das
restrigies operativas que poderdc vigorar nos préximes
meses, a incerteza introduzida no mercado por esse tipo de
alteracdo repentina pode vir a ser até mais prejudicial do
gue benéfica.

A incorporacdo da restricdo mo PMO foi efetuada antes
mesmo da Agéncia Macional de Aguas (AMA), auteridade
responsavel pela definicdo das condicies de operacdo dos
reservatorios, autorizar a manutencdo da descarga minima
defluente nesse patamar nos meses de julho a setembro.

Além disso, todas as resclucdes autorizativas da AMNA sdo
muite claras: a autorizacao € de carater temporaric [as
resolugdes geralmente sdo para o periode de um a trés
meses, ne maxime) e, o gue € mais importante, sdo a
titulo precaric.

Ha, ainda, mencdo explicita de gue a autorizacdo pode ser
suspensa ou revogada a qualguer memento por iniciativa da
ANA ou para a passagem de comboies de navegacdo, o que
inwiabilizaria a incorporacdo da restricSo até dezembro da
perspectiva estritamente formal.

Trata-se, portanto, de uma restricdo conjuntural para a qual
ha precedente para a incorporacdc dos fatores conjunturais
na modelagem do Mewave e Decomp somente nos dois
primeiros meses para fins de precificacdc. Tanto € gue a
CCEE solicitou republicacdo dos FLDs do més de julho de
2016 recalculados dessa forma.

Embora a Aneel ndc tenha autorizade a republicacdo do
FLD (=egundo decisdo tomada na Reunidc Publica de
Diretoria do dia 06 de setembro), o episédio deixa claro
que € preciso aprimorar a governanca institucional e o
processo de alteracde dos dades de entrada dos programas
computacionais, pois a forma pela gual as mudancas foram
implementadas no Programa Mensal de Operacac (PMO) de
Julho foi inaprepriada.

A possibilidade de gque as autoridades possam, a gualguer
moments, implementar alteragdes conjunturais com
potencial de ocasionar impactos sobre a operacdo e scbre
os precos eleva substancialmente o risco de comercializagao
de longo praze. O efeite final dessa incerteza é o
encareciments do servigo para o consumidor.

Além disso, tais intervencies invariavelmente acabam
sendo questionadas na justica, o que também eleva custos
g introduz novas incertezas durante a longa tramitacdo nos
tribunais. & propria Aneel j@ manifestou inumeras vezes
gue tal judicializacdo & extremamente indesejavel para
todos.

Poder-se-ia argumentar gue, apesar de ainda ndo haver
auterizacde formal para a manutencde dessa restricdo até
dezembro, esse & o cenaric mais provavel e, portante, o
mesmo define a melhor configuracdo de dados a ser
considerada nos programas computacionais para fins do
planejaments da operacdo.

Mo entanto, o mesmo ndc pode ser dito para fins da
precificacio.



A Aneel & o ONS estdo corretos em buscar a aderéncia
entre a operacdo, a precificacdc e a realidade, mas
também & importante manter a estabilidade e a
previsibilidade da operacdc e precificacdo, sem as guais se
desestrutura a comercializacdo de médic a longo prazo.

Mio infreguentemente esses dois principios — a aderéncia &
realidade, de um lade, & a previsibilidade da cperacic e
precificacde, de outro lade - entram em conflite & torna-se
necessaric optar por solucdes de compromisso.

Ha uma série de situagies em gue deliberadamente tem-se
optade por sclucdes de compromisso no setor elétrico
guando os dois principios acima entram em colisdo. Eis
alguns exemples: (1) os precos de liguidacdo na CCEE ndo
lewam em conta as restricdes elétricas conjunturais internas
de cada Submercado, gque por sua vez sdo levadas em
conta pelo ONS nes Programas Mensais de Operacdo: (2)
as revistes das projegdes de carga sdo realizadas apenas
guadrimestralmente, apesar de a Programacdo da Operacdo
ser revisada mensalmente; (3} os precos de liguidacdo na
CCEE =30 definidos com base nos Custos Variaveis Unitarios
(CWUs) das termelétricas definidos pele preco criginal
indexado ["CVU Conjuntural™), enguante o planejamento da
operacao de medic prazo & baseado em projecies de pregos
futures ("CVU Estrutural™).

Em todos oz exemplos acima, de uma forma cu de outra,
optou-se por uma representacdo diferenciada, sacrificando
em algum grau a aderéncia @ realidade para preservar uma
certa estabilidade & previsibilidade.

Fortanto, dada a natureza especulativa (uma vez que ndo
se pode afirmar taxativamente que as restricies serdo
mantidas até dezembra), convém ponderar se ndo seria o
caso de admitir uma representacdc diferenciada no Mewave
para fins da operacdc e para a precificacde. como ja é feito
em outras situacdes em gue ha diferencas entre as
condigdes conjunturais e estruturais.

Embeora a SRG tenha atuado com a motivacdo correta,
alteracfes na forma de representacdc de condicdes
estruturais & conjunturais nos modeles ndc devem ser fonte
de inseguranca junto acs agentes de mercado.

Mudancas desze tipo deveriam ser previamente
apresentadas aos agentes com mais antecedéncia, com
justificativas sobre a motivacdo das mudancas, e
oferecende ampla cportunidade para a2 manifestacdo dos
agentes. A realizacdo de audiéncias publicas, ferramental
consagrade pela Aneel & que se tormou referéncia de
exceléncia para as demais agéncias, seria uma excelente
forma de promover esse processo.

A separacac das transacdes fisicas conduzidas pele ONS das
transacdes financeiras realizadas na CCEE so € viavel se o
tripe "previsibilidade, transparéncia e replicabkilidade” for
respeitado. Afinal, a Aneel precisa ter como pricridade a
preservacac da confianca do setor, sempre em busca de
sua missac de "proporcionar condictes favoraveis para que
o mercado de energia elétrica se desenvolva com equilibric
entre os agentes & em beneficic da sociedade”.
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