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instituto

Monitoramento das condicoes de suprimento acende) Brasil

LENTES DO OBSERVATORIO

O Programa de Energia Transparente € uma das vertentes do trabalho de 9%‘1 B e
monitoramento que o Instituto Acende Brasil realiza de forma permanente a -
fim de avaliar a seguranca de suprimento do setor elétrico e problemas @ SOVERNANCA
correlatos ao suprimento de energia elétrica. FEREUHISON
Os principais objetivos desta 10? edigcdo do programa sao: % ENCARGOS.
Y Y J G prog .
« proporcionar um diagnostico das principais causas da crise vivenciada
pelo setor desde 2013; LEILDES

» identificar as implicacbes das decisdes regulatérias e institucionais
realizadas no periodo recente para a conjuntura atual do setor;

« avaliar a seguranca de suprimento futuro em diversos cenarios de oferta
e demanda.

A\ MEIQ AMBIENTE
¥ ESOCIEDADE

| OFERTA DE
ENERGIA

RENTABILIDADE

TARIFAE
BEGULACAD
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Uma tempestade perfeita Brasil

A crise vivenciada no setor elétrico
desde 2013 pode ser descrita como
uma tempestade perfeita, fruto de
uma conjuncao de fatores:

(1) baixas vazdes afluentes

(2) atraso na entrada de operagéo
de novos empreendimentos

(3) politica de contratagéo de energia
inadequada

(4) sinalizagao de precos
inapropriada
(5) dissonancia entre os modelos

computacionais oficiais e a
politica de operacgao

A expressao tempestade perfeita (perfect storm) se refere a situagcdo na qual um evento é
drasticamente agravado pela ocorréncia de uma rara combinagdo de circunstancias,
transformando-se em um desastre.

Os fatores 3, 4 e 5 foram provocados por decisées governamentais.

Causas da Crise 6



(1) Baixas vazoes afluentes

institut

A afluéncia observada no periodo pode ser traduzida pelo parametro Energia Natural
Afluente (ENA),* quantificagao da energia extraida das hidrelétricas utilizando o total

de vazao de agua afluente.
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* A Energia Natural Afluente foi
calculada com base no historico de
vazbes para cada empreendimento
multiplicada a produtibilidade
observada em margo de 2016.
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Fonte: Histdrico de Vazdes do Newave (CCEE). Elaboragao: instituto Acende Brasil
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(1) Baixas vazoes afluentes

A ENA entre 2012 e 2015 ficou sempre abaixo da média de longo prazo.

A ENA em 2014 foi a 182 pior do histérico de 85 anos (1931 a 2016), em 2012 foi a 242 pior, e
em 2015 a 272 pior, e em 2013 a 422 pior.
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Fonte: Histérico de Vazdes do Newave (CCEE). Elaboragao: Instituto Acende Brasil.
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(2) Atraso de novos empreendimentos

Outro fato relevante que contribuiu para este problema foram os
atrasos de novos empreendimentos de geracao e transmissao.

No comecgo de 2013, o Comité de Monitoramento do Setor Elétrico
(CMSE) estimava* que:

* Dos 42.276 MW referentes aos novos empreendimentos de
geragao, observou-se um atraso médio de 7 meses, sendo que
apenas 42% destes encontravam-se com data de tendéncia
dentro da prevista;

« Das 15.497 km de linhas de transmissao, observou-se atraso
médio de 14 meses, sendo que apenas 27% destes
encontravam-se com data de tendéncia dentro da prevista.

A frustracdo da entrada desses novos recursos na data planejada
exigiu um acionamento mais intenso das usinas disponiveis, o que
acentuou o esvaziamento dos reservatorios das hidrelétricas
existentes.

*Segundo a Ata da 1242 Reunido do CMSE realizada em 09/jan/2013
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(3) Politica de contratacao de energia inadequada

nao realizado
Leilao A-0
Leilao A-1

Leilao A-1
Leilao A-1

acende) Brasil

Leilao A-1

MP 579

Nos anos 2012 a 2014 expiraram mais de 17 GW médios de
Contratos de Energia firmados no primeiro Leilao de Energia
Existente, realizado em 2004.

A reposicao dos contratos vincendos em dezembro de 2012 nao
ocorreu por causa da implantagcao atabalhoada da MP 579, que
levou a nao realizacéo do Leilao A-1 daquele ano.

Os precos tetos dos Leildes A-1 e A-O realizados em 2013 e 2014
eram_muito baixos vis-a-vis 0s precos vigentes no Mercado de

Curto Prazo, resultando em contratacao insuficiente para repor os
contratos vincendos.

A situacao foi agravada pelos contratos de energia no regime de
cotas (detalhes no slide 22) instituido pela MP 579.

Causas da Crise

Expiracao dos Contratos de Energia Existente do ‘Mega Leilao’ de 2004

As distribuidoras ficaram
subcontratadas, tendo
que recorrer a compras
no Mercado de Curto
Prazo para atender a
seus clientes nos anos
de 2013, 2014 e 2015.
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(3) Politica de contratacao de energia inadequada acefide) Brasil

As distribuidoras foram forcadas a comprar a energia faltante para atender a seus consumidores no
Mercado de Curto Prazo num periodo em que os Pregos de Liquidacao de Diferengas (PLDs)

estavam em alta.
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Fonte: CCEE. Elaboragao: Instituto Acende Brasil.
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(3) Politica de contratacdo de energia inadequada acefide) Brasil

Leildao A-5
Leildo A-3

I 2011 I 2012 I 2013 I 2014 I 2015

Com a frustracio da

Em 2011 e em 2013 realizaram-se os Leiloes A-5 e A-3 para inicio demanda projetada, a

de suprimento em 2016. partir de 2016 as

Na época nao se vislumbrava a crise que estava por vir. distribuidoras passaram a
As projecdes da demanda da Empresa de Pesquisa Energética ficar sobrecontratadas,
(EPE) na época em que esses leildes foram realizados era de tendo que liquidar a

uma taxa de crescimento de 5,6% e 4,5% ao ano, energia excedente no

No entanto, o crescimento observado foi de: AsSim. NUM eSpaco

. 2,2% entre 2013 e 2014; m. Pag

. -2,2% entre 2014 e 2015; e curtissimo de tempo, as

distribuidoras sairam de
uma situacao de sub para

EPE (2012). Projecéo da demanda de energia elétrica. Diversos: Nota Técnica DEA sobre Contratagao'
03/11, 22/12, 03/15, 19/15 e 22/16 Brasilia: Empresa de Pesquisa Energética.

* -0,6% entre janeiro a maio de 2015 e janeiro a maio de 2016.
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(4) Sinalizacao de precos inapropriada Brasil

Entre 2012 e 2015, a escassez hidrica e o intenso despacho de termelétricas resultou na
elevacao dos precos do Mercado de Curto Prazo
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...mas o0s consumidores regulados
recebiam sinalizacao contraria: as tarifas
Consumo no Ambiente Regulado foram reduzidas em cerca de 20% em
2013, conforme anunciado pela presidente

—— quando a MP 579 foi promulgada.

—'—I/v A alta de custos demorava a chegar ao
consumidor regulado porque os reajustes

sao realizados apenas uma vez ao ano.

Média Mensal Média Anual

2010 2011 2012 2013 2014 2015 A defasagem foi agravada porque o
Média Mensal Média Anual governo preferiu postergar os aumentos no
Fonte: CCEE. Elaboracgéo: Instituto Acende Brasil. periOdO eleitoral por meio de empréStimOS'
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(4) Sinalizacao de precos inapropriada acerde) Brasil

Até o ano de 2014 permitia-se que o PLD flutuasse entre R$ 15,62/MWh e R$ 822,83/ MWh.

A fim de mitigar o impacto financeiro da crise, os critérios para definicao dos limites do PLD foram

alterados™ para:
« PLD maximo: R$ 388,48/MWh

Comparacéo entre o PLD e CMO da regidao SE/CO PLD minimo: R$ 30,26/MWh
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Fonte: Programas Mensais da Operacéo (ONS) e Histérico Semanal do PLD (CCEE). Elaboragéo: Instituto Acende Brasil.
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institut

(#) Sinalizacdo de precos inapropriada acende) Brasil

O PLD é formado com base no Custo Marginal de Operagao (CMO), que corresponde ao
Custo Variavel Unitario (CVU) da termelétrica mais cara acionada em cada periodo.

O CMO das hidrelétricas corresponde ao custo de oportunidade da agua que € computado
contrapondo-se o custo marginal atual ao custo marginal esperado no futuro, dado o nivel dos
reservatorios hidrelétricos e as expectativas de afluéncias.

Neste calculo, considera-se o custo das termelétricas e, em caso de desabastecimento, o Custo
de Déficit, que varia em funcao da sua profundidade.
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Fonte: Dados de configuracao térmica e Custo de Déficit de junho de 2016 do Newave (CCEE). Elaboragéo: Instituto Acende Brasil.
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(5) Dissonancia entre modelos e a operacdo

institut

acende) Brasil

O acionamento de usinas deveria seguir a “‘ordem de mérito” estabelecida pelos modelos
computacionais, mas o Comité de Monitoramento do Sistema Elétrico tem permitido que o Operador
Nacional do Sistema Elétrico (ONS) acione termelétricas preventivamente — mesmo quando nao
indicado pelos modelos computacionais — a fim de aumentar a confiabilidade do suprimento.

Em 2013, o acionamento de usinas “fora da ordem de mérito” ja estava tornando-se rotina.

Para internalizar a aversao ao risco do operador nos modelos computacionais, em 2013 adotou-se
a metodologia de aversao a risco condicionado a um certo valor — CVaR - Conditional Value at

Risk.
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Fonte: Boletim semanal da operagdo e Programas Mensais da Operacao (ONS). Elaboragéo: Instituto Acende Brasil.

Causas da Crise

Com isso, o despacho fora da
ordem de mérito  tornou-se
desnecessario, restaurando a
previsibilidade do sistema e a
coeréncia entre o planejamento e
a operacao do sistema.

Mas com a crise de suprimento, o
despacho preventivo de
termelétricas voltou a ser praticado
em 2014 e acentuado em 2015,
sinalizando a necessidade de
novos aperfeicoamentos dos
modelos computacionais.
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(5) Dissonancia entre modelos e a operacdo

A metodologia empregada pelos modelos pressupbe que, quando o PLD iguala ou supera o
Custo de Déficit, o consumo sera reduzido.

Observa-se, no entanto, que durante alguns momentos de 2014 e 2015 o CMO foi superior
ao Custo de Déficit, sem que houvesse qualquer iniciativa para redugao da carga (seja por
racionamento, seja por corte de carga), contrariando a légica do modelo.
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Os impactos e as reacoes aos impactos

(1) O descasamento financeiro das distribuidoras
atingiu patamares insustentaveis
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Os impactos e as reacoes aos impactos acende)Brasil

(1) Criacao da Conta ACR
(1) O descasamento financeiro das distribuidoras (2) Estabelecimento do regime de
atingiu patamares insustentaveis Bandeiras Tarifarias
(3) Realismo tarifario

(2) A crise hidrica impactou de forma inusitada os

g hidrelétr (4) Repactuacao do risco hidrolégico
geradores hidrelétricos
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(1) O descasamento financeiro das distribuidoras

institut

acende) Brasil

Implementacao atabalhoada da MP 579 desencadeou problemas em cadeia

MP 579

cancelamento do

distribuidoras

Leilao A-1 de 2012, sofrem exposicao

introducao dos

involuntaria ao

contratos no regime Mercado de Curto

de cotas

Prazo

Impactos da Crise

Ml

ampliacao das
despesas de
aquisicdao de energia
supera a capacidade
de pagamento das
distribuidoras

risco de
inadimpléncia
generalizado
ameaca
funcionamento do
Mercado de Curto
Prazo
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Um fato marcante em 2012 foi a renovagao antecipada dos contratos de concessodes hidrelétricas
sob a égide da Medida Provisoéria 579 (convertida na Lei 12.783).

A MP 579 estabeleceu que as concessdes hidrelétricas e de transmisséo vincendas passariam a (a) ser
prorrogadas antecipadamente ou (b) ser posteriormente relicitadas. Em ambos os casos haveria o regime
de operacao e manutencgao, nao havendo remuneragao de capital, uma vez que se previa o pagamento
de indenizacdes pelos ativos ainda nao amortizados. Assim, todo o investimento ainda nao amortizado
seria indenizado e, a partir de entdao, a concessao seria remunerada apenas pelos seus custos de
operacao e manutencgao.

No caso das hidrelétricas, sua energia passaria a ser comercializada num regime de cotas, em que o
risco hidrolégico seria transferido ao comprador (a distribuidora). Além disso, a conversdo dos
contratos ao regime de cotas teve o efeito de reduzir a disponibilidade de Energia Existente em cerca
de 8.000 MW médios, diminuindo a liquidez do mercado e sua capacidade de absorver choques de
demanda e oferta.

Uma grande parcela dos Contratos de Energia Existente expiravam entre 2012 e 2014. Foi nessa
conjuntura que houve a atabalhoada implementacdo da MP 579, que acabou prejudicando o
funcionamento do mercado uma vez que o Leilao A-1 (que faria a reposicdo de Contratos de Energia
Existente) nao foi realizado. Os geradores que n&o optaram pela prorrogacdo antecipada nao tiveram a
oportunidade de contratar a venda de sua energia e as distribuidoras ficaram subcontratadas em mais
de 2.000 MW meédios em 2013, situacédo que se agravou em 2014, chegando a 3.300 MW médios.

Impactos da Crise

(1) O descasamento financeiro das distribuidoras dcende)Brasil
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Brasil

(1) O descasamento financeiro das distribuidoras

As principais causas do descasamento financeiro das
distribuidoras em 2014 foram:

1. Custo adicional do despacho termelétrico - CCEARs por
Disponibilidade

2. Exposicao involuntaria ao mercado de curto prazo devido a
insuficiéncia de oferta nos Leildes de Energia Existente

3. Exposicao involuntaria ao mercado de curto prazo devido ao
cancelamento de outorgas e a atrasos de usinas

4. EXxposicao ao mercado de curto prazo devido aos contratos no
regime de cotas

5. Diferenca entre cobertura tarifaria e contratacdo no Leilao A-1

6. Diferenca entre cobertura tarifaria e contratagao no Leilao A-0

Impactos da Crise 23



(1) O descasamento financeiro das distribuidoras acende) Brasil

Com o objetivo de nao frustrar a reducdo tarifaria anunciada pelo governo, adotou-se
uma série de artificios para conter a elevacao imediata das tarifas:

o expropriacao de receitas dos geradores por meio da alteracao das regras de rateio do
Encargo de Servicos do Sistema por Seguranca Energética (ESS_SE) para cobertura de parte

dos custos de acionamento de termelétricas por seguranca energética — Resolugcdao CNPE
03/2013

e represamento tarifario (postergacao):

- antecipacao de recebiveis referentes a Itaipu para promover reducao temporaria de tarifas
(art. 70 da MP 600 e art. 15 da MP 615)

- posterga o recolhimento de cotas do encargo CDE (Conta Desenvolvimento Energético)
para cobertura da exposicao involuntaria e de acionamento de termelétricas por seguranca
energética previsto pela MP 605 por um periodo de até cinco anos (Decretos 7.945 e 8.221)

— Atribui a Camara de Comercializacao de Energia Elétrica (CCEE) a responsabilidade de obter
financiamento as distribuidoras por meio da Conta ACR para cobrir os custos da
exposicao involuntaria e o Custo Variavel Unitario das termelétricas contratadas na
modalidade por disponibilidade (Decreto 8.221)

Impactos da Crise 24



(1) Criacdo da Conta ACR

O fluxo de caixa das distribuidoras nao era suficiente para suportar a compra de
energia faltante no Mercado de Curto Prazo para atendimento dos seus consumidores.

Em diversas ocasidoes a liquidacao mensal na CCEE teve que ser suspensa, postergada
ou ter seu pagamento diferido para evitar inadimplemento generalizado (mar/2013,
fev/2014, nov-dez/2014)

Para evitar a elevacao da tarifa em periodo pré-eleitoral, o governo criou a Conta no
Ambiente de Contratacao Regulada - Conta ACR - por meio do Decreto 8.221/2014
para cobrir:

- dispéndios relacionados a exposicao involuntaria
- dispéndios com termelétricas contratadas na modalidade “por disponibilidade”

A CCEE ficou encarregada da gestao da Conta ACR e da contratacao de operacoes de
crédito com bancos financiadores.

Ao todo foram captados R$ 21,2 bilhdes, que somados aos juros acumulados durante
o periodo de amortizacdao dos empréstimos, totalizaram R$ 39,1 bilhdes, que
passaram a ser pagos em 2015 e continuarao a ser pagos nos anos vindouros por
meio do encargo CDE, incluido na tarifa de energia elétrica.

* Dados retirados do voto do relator que conduziu o processo de atualizagao das cotas para amortizacdo da CONTA-ACR
(Resolugao Homologatéria 2.004/2015).

Impactos da Crise

acende) Brasil
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(2) Estabelecimento das Bandeiras Tarifarias ace

A fim de proporcionar uma sinalizacao de precos mais tempestiva para os consumidores
requlados e concatenar as receitas e despesas das distribuidoras, a Aneel instituiu as
Bandeiras Tarifarias.

No final de cada més a Aneel divulga a Bandeira que entrara em vigor no proximo més com
base na previsdo dos Custos Marginais do Sistema do Operador Nacional do Sistema Elétrico
para o proximo més.

Cada Bandeira € associada a um incremento na tarifa de energia elétrica.
Este incremento se da para quatro diferentes condi¢cdes™:

condigcoes incremento
« Verde: CMO < R$ 211,28/MWh R$ O/MWh
. : R$ 211,28/MWh < CMO < R$ 422,56/MWh R$ 15/MWh
. : R$ 422,56/MWh < CMO < R$ 610,00/MWh R$ 30/MWh
 Vermelha - Patamar 2: R$ 610,00/MWh < CMO R$ 45/MWh

A implementacao das Bandeiras Tarifarias foi efetivamente aplicada a partir de janeiro de 2015.

Os recursos arrecadados com a taxa adicional sdo destinados a Conta Centralizadora dos
Recursos de Bandeiras Tarifarias e repassados para as distribuidoras em fungdo dos custos
elegiveis efetivamente incorridos por cada distribuidora.

+ Estes valores se referem aos praticados a partir de 1/fev/2016 pela Resolugdo Homologatoria Aneel 2016/2016. Durante o
ano de 2015, foram utilizadas apenas trés bandeiras tarifarias: Verde, Amarela e Vermelha.
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(3) Realismo tarifario

A partir de 2015 passou-se a priorizar a aplicacao de tarifas que refletissem o real custo da
energia. O resultado foi forte elevacao das tarifas, ndo s6 em funcao dos altos custos correntes
de energia, mas principalmente do represamento tarifario nos periodos anteriores.

Tarifa Residencial — media Brasil
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cobertura de suas politicas 350 1 S | - =
sociais, tais como a 100 | g, B0 02T a0z 30053 w520 e | |
universalizacdo do fornecimento £ raLo8 = =
de energia elétrica, a tarifa £ 250 - -
social e outros descontos “ 200 1 —
tarifarios. N
150 - : =
Esses custos voltaram a ser 100 -
custeados por encargo incluido 0 -
na conta de energia elétrica

(CDE).

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fonte: Aneel. Elaboragao: Instituto Acende Brasil
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Os impactos e as reacoes aos impactos acende)Brasil

(1) Criacao da Conta ACR
(1) O descasamento financeiro das distribuidoras (2) Estabelecimento do regime de
atingiu patamares insustentaveis Bandeiras Tarifarias
(3) Realismo tarifario

(2) A crise hidrica impactou de forma inusitada os

g hidrelétr (4) Repactuacao do risco hidrolégico
geradores hidrelétricos
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acende

Uma conjuncgéao de fatores levaram a uma severa redugao do acionamento das hidrelétricas:

(2) Crise hidrica

- deplecionamento dos reservatorios hidrelétricos em periodos anteriores
- baixas vazdes afluentes

- geracao termelétrica fora da ordem de mérito econdémico

- deslocamento do despacho por fontes intermitentes

- alteracio dos procedimentos operativos (crescente aversao ao risco)

Esta reducao do despacho hidrelétrico resultou em geragdo muito abaixo da Garantia Fisica das
usinas hidrelétricas, o que forgou esses geradores a adquirir energia no Mercado de Curto Prazo
para honrar seus contratos de comercializagao.

O termo técnico para esse fenbmeno € GSF — Generation Scaling Factor, fator correspondente a
fracdo entre a soma da geracido efetiva dos empreendimentos hidrelétricos e a soma de suas
Garantias Fisicas.

120

100

80

60 Média = 90,6 % ) Média = 84,6 9
40

20

0

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 jan/2014 janf2015 janf2016

Fonte: BRITO* (2016) e InfoMercado (CCEE)
*BRITO, M. C. T. Analise da repactuacgao do risco hidrolégico das usinas hidrelétricas do Mecanismo de Realocacao de Energia. Tese de Mestrado, UFRJ/COPPE, 2016.

Y
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(2) Crise hidrica

acende) Brasil

Conseguiu-se superar a crise hidrica sem imposicao de um racionamento, mas nao sem sacrificios

As restricoes de uso multiplo dos recursos hidricos e condicionantes ambientais foram violadas

para ampliar a flexibilidade operativa das hidrelétricas

Principais restricoes hidricas que foram “flexibilizadas”

Usina(s) Restricao

~ . Sobradinho VMD: 1300 m3/s
Sao Francisco

Xingd VMD: 500 m3/s
Tocantins Serra da Mesa VMD: 300 m3/s
Parana llha Solteira 46% VU
Tres Irmaos
Tieté Barra Bonita 48% VU
Tieté Promissao 29% VU
Grande Mascarenhas de 2504 VU
Moraes

Motivo Flexibilizacao
VMD: 900-1100
~ / m3/s
Captacao de Agua VMD: 150-250
m3/s

Requisito Ambiental VMD: 66 m3/s

Hidrovia Tieté-Parana 5% VU
Hidrovia Tieté-Parana 5% VU
Hidrovia Tieté-Parana 5% VU

5% VU

Fonte: ONS (2014)

Obs.: VMD: Vazao Minima Defluente; VU = Volume Util do reservatorio

Impactos da Crise
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(2) Crise hidrica

O governo promoveu a contratacdo de Energia de
Reserva sem explicitar seus critérios e objetivos.

A maior parte da Energia de Reserva contratada advém de
fontes intermitentes, isto é, geradores que nao podem
ser acionados sob demanda.

Seu Custo Variavel Unitario € nulo e sua producao é
determinada pela disponibilidade do recurso energético

utilizado.

A producgao das demais
geradores do sistema sao
deslocadas por essas usinas.

Embora a contratacao dessa
energia possa ser desejavel da
perspectiva sistémica, ela eleva
o risco das hidrelétricas
existentes

Introdugao Causas da Crise Impactos da Crise
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(2) Crise hidrica

Entre 2008 e 2015 foram contratados mais de 4.157 MW meédios de Energia de Reserva cuja

producdo deslocou a producao das demais geradores:

PCH
Biomassa
Edlica
Solar

8o LER (13/11/2015)
79 LER (28/08/2015)
62 LER (31/10/2014)
5o LER (23/08/2013)
40 LER (18/08/2011)
30 LER (25/08/2010)
29 LER (14/12/2009)
19 LER (14/08,/2008)

21,7 MW medios
756,6 MW médios
2.701,5 MW meédios
678,9 MW medios

Contratacao de Energia de Reserva

100

Energia Contratada (MWmédios)

245
676
422
255
#5323
548
200 300 400
B PCH M®Bicmassa Eclica

Fonte: CCEE.

Impactos da Crise
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(2) Crise hidrica

Embora os periodos de baixa geracao hidrelétrica sejam parcialmente contrabalancados por
periodos de geracao hidrelétrica superior a Garantia Fisica das usinas, o impacto econdémico é
muito assimétrico porque o PLD nos periodos de estiagem sao muito maiores que o PLD nos
periodos de hidrologia abundante.

Uma analise do impacto que a reducao do GSF pode ter sobre as receitas do gerador hidrelétrico é

ilustrado pelo exercicio abaixo, que mostra a relagao risco hidrico: - ,
O exercicio considera que:

» 0 gerador hidrelétrico contrata a

R=P. -GF+PLD-(GSF -1)-GF R__ 1+ PLD GSF-1 venda de 100% de sua Garantia
P -GF P Fisica (GF); e que
. « o prego de venda (P,) é R$
' . 137,71/MWh.*
1 I—'—_—— ------- S e SR hamnnnn; - - - - - - - Areceita (R) do gerador hidrelétrica &
08 o normalizada a um: R/(P.*GF) de
' forma que;
g 08 * R > 1 quando a hidrelétrica produz
B-GF ,, mais que sua GF
' * R =1 quando a hidrelétrica produz
0,2 exatamente sua GF
. * R <1 quando a hidrelétrica produz
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 menos que sua GF
——Relagao Risco Hidrico GSF

A Relacao Receita x Risco se manteve proxima de “1” entre 2002 e 2013, mas apresentou forte
declinio a partir de 2014, atingindo patamares que comprometeram o equilibrio econdémico-

financeiro dos geradores hidrelétricos.
* No exercicio aotou-se como o prego de contrato o Custo Marginal de Expanséo 2015 calculado pela EPE.

Impactos da Crise 33



(2) Crise hidrica

A situacdo financeira dos geradores hidrelétricos se tornou tdo ameacadora que as empresas
obtiveram liminares para néo efetuar o pagamento por suas exposi¢cdes no Mercado de Curto

Prazo, resultando em aumento generalizado da inadimpléncia na Camara de Comercializagao de
Energia Elétrica (CCEE).

Foi a maior crise ja sofrida na CCEE, que atingiu seu pico em dezembro de 2015, quando o
inadimplemento atingiu 78% do montante a ser liquidado, somando cerca de R$ 3,9 bilhdes.

Liquidagao no Mercado de Energia

100%
90%
80%
70%
60%
S50%
40%
30%
20%
10%

0%

Principais fatores de inadimpléncia:

(@) Térmicas da Bertin;

(b) Indisponibilidade de recursos
para repasse da conta ACR
para distribuidoras;

(c) Liminares da GSF.

jan/12
mar/12
mai/12
julf12
set/12
nov/12
janf13
mar/13
mai/13
julf/13
setf13
nov/13
jan/14
mar/14
mai/14
julf14
set/14
nov/14
janf15
mar/15
mai/15
jul/15
setf15
nov/15
jan/16

B [nadimpléncia real B Liminares GSF m Diferido das distribuidoras

Fonte: Liquidagao do Mercado de Curto Prazo (CCEE). Elaboragéo: Instituto Acende Brasil
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(4) Repactuacdo do risco hidrologico

No final de 2015, o governo proporcionou aos geradores hidrelétricos a possibilidade de
repactuacao do “risco hidrolégico” por meio da MP 688 (Convertida na Lei 13.203/15), que previu
0 pagamento de um prémio de risco destinado a redugao de tarifas dos consumidores.

A repactuacao foi regulamentada pela Resolugao 684/2015 da Aneel.

Para os geradores com Contratos de Energia no Ambiente de Contratagao Regulada foi ofertado
um menu de opg¢des com diferentes prémios de risco em funcao do nivel de protecao para o risco
hidrologico.

Para os Contratos de Energia do Ambiente e Contratagao Livre proporcionou-se a possibilidade

de assuncao dos direitos e obrigacdes vinculados aos Contratos de Energia de Reserva, mas a
proposta nao foi atrativa e ndo houve ades3o.

Impactos da Crise

acende) Brasil
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Seguranca de suprimento

DEMANDA

institut

acende) Brasil

A fim de avaliar a seguranca de suprimento, o Instituto Acende Brasil realizou simulagées com

o programa oficial de planejamento da operacao de médio prazo, Newave*, considerando:

» o0s dados oficiais do Planejamento Mensal da Operacdo (PMO) de junho/2016 utilizados pelo
Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS); e

* uma analise da robustez considerando cenarios alternativos.

Os cenarios alternativos combinaram:
« variagdes no cenario de oferta: postergagao da data de entrada de operacao de usinas;
» variagdes no cenario de demanda: elevacgao da projecao da carga.

OFERTA
Referéncia Baixa
/ Demanda Alta e \

s lhuel Sl Atrasos na Expansao
<

» demanda alta « demanda alta

« oferta de referéncia . oferta baixa
m r - ”~ -
'O Cenario de Referéemcia -
c Atrasos na Expansao
<ﬂLJ Premissas da PMO
() de junho/2016 a
*5 - demanda de referéncia
(24

« demanda de referéncia
« oferta de referéncia

. oferta baixa /

O objetivo do exercicio € avaliar
como O sistema responde a
cenarios plausiveis que
estressariam a capacidade de
atendimento do sistema

(*) Como destacado na 92 edigdo do Programa Energia
Transparente (www.acendebrasil.com.br/estudos) — e
também em projeto de P&D sendo executado pelo
Instituto Acende Brasil —, o modelo computacional
oficial utilizado no planejamento da operagao apresenta
varias deficiéncias mas, para efeito de comparacoes
historicas e na auséncia de alternativa
consensualmente aceita pelo mercado, optou-se por
utilizar o modelo oficial nesse exercicio.
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Expectativas adaptativas acende) Brasil

O cenario com “Atrasos na Expansao”, para avaliacdo da postergacdo da entrada de novos
empreendimentos de geracgao, utilizou como base o Relatorio de Acompanhamento da Expansao
da Oferta de Geracdo de Energia Elétrica* de maio de 2016, publicado pela Aneel. Para cada
unidade geradora de energia (maquina) foram adicionados meses de atraso com base no indice
de viabilidade estabelecido no documento, de forma que:
« Empreendimentos denominados com Alta Viabilidade — Atraso de 3 meses;
 Empreendimentos denominados com Média Viabilidade — Atraso de 10 meses.

22000 Cronograma da expansao da capacidade instalada

20000 | e e e o=

15000

10000

Capacidade Instalada (MWmédio)

5000

07/2016 12/2016 07/2017 01/2018 07/2018 01/2019 07/2019 01/2020 07/2020

= = (Cronograma Original Cronograma Modificado

* Assumiu-se que a UHE Santa Branca (62 MW) possui um atraso de 10 meses.
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Cenario de Elevacao da Demanda

Expectativas adaptativas Brasil

acende

As previsdes oficiais tém sido sistematicamente otimistas, sendo seguidamente revisadas
para baixo.

N&o obstante, para fins de avaliacido da seguranca de suprimento, convém avaliar a
possibilidade de um rompimento da tendéncia dos ultimos anos.

Comparacao das projecoes de demanda
estabelecidas em diferentes momentos

85000

80000

75000

70000

Demanda (MWméd)

65000

60000
jun/16 dez/16 jul/17 jan/18 ago/18 fev/19 set/19 abr/20 out/20
— — — Previsdo jan/2013 Previsdojan/2014 — — — Previsdo jan/2015 Previsdo mai/2016
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Surgem condicoes para a reversao de cenario

No relatério de analise da Ata do Copom (Comité de Politica Monetaria) de 05/mai/2016, assinada pelo
economista llan Goldfajn, entdo Economista-Chefe do Banco Itau e atual presidente do Banco Central, ha uma
série de mudancas em curso ou esperadas que melhoram as perspectivas futuras da economia brasileira:

* 0 ajuste do balanco do setor publico da “zona expansionista” para a “zona de contenc¢ao”;

* a “moderacao [da oferta de] do crédito”;

» a continuidade do “processo de distensao do mercado de trabalho”; e

* a redugdo da pressao inflacionaria devido ao crescente “hiato do produto” (reducdo da produgdo em

relagdo ao potencial da economia).

Com isso o relatorio conclui:

“Esta melhora esperada do balanco de riscos, se confirmada, deve trazer conforto ao Copom para iniciar um
ciclo de cortes de juros no segundo semestre.”

A nova equipe de governo tem anunciado medidas alinhadas com os itens mencionados acima:
» congelamento dos gastos publicos, em termos reais, nos proximos anos ao nivel atual;
» reforma da Previdéncia;
« devolucao de cerca de R$ 100 bilhdes que o BNDES deve ao Tesouro Nacional;
» concessio de autonomia operacional formal para o Banco Central; e
» flexibilizacido das leis trabalhistas;

Essas medidas, se efetivamente implementadas, devem contribuir para a:
» estabilizagdo macroecondmica;
» restauracdo da confianca do investidor; e
« gradual recuperagao da atividade econdémica.
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Cenario de Elevacao da Demanda

Capacidade ociosa permite retomada rapida Rai

acende

Comparando-se a producgao industrial de 2015 com a de 2013 (periodo anterior a recessao),
observa-se uma queda na producéao industrial da ordem de 15%.

Grande parte da queda de demanda deriva da queda da producgao industrial.

Isso significa que, havendo melhoria da perspectiva para a economia e para a produgao industrial,
o consumo de energia elétrica no segmento industrial pode crescer cerca de 17% (considerando
a base menor) somente com a redugao da ociosidade da capacidade ja instalada.

Quantum de producao da indistria geral
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Fonte: IBGE.
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Cenario de Elevacao da Demanda

Ponto de reversao da confianca do consumidor

Em relacdo ao consumo comercial e residencial de energia elétrica também pode-se vislumbrar
um cenario de retomada do crescimento da demanda.
indice de Confianga do Consumidor

120

110

/ v d e Média (jul/10-jun/15) = 100
100 Heevsressisgiges - CNRANTPRER ) [T .- R s o svsstsnmnssuseiesnunresinbinitsnsio
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Fonte: IBRE/FGV

Embora o indice de Confiangca do Consumidor da FGV ainda permanega em patamar baixo, o
relatorio do més de maio destaca a melhora das expectativas em relagao aos meses seguintes:

“pela primeira vez desde dezembro de 2013, o consu,midor nédo esta pessimista em relacdo a
evolugdo da economia nos meses sequintes. [...] o Indice de Expectativas (IE) avancgou 5,3
pontos, a maior alta desde outubro de 2011”.

Prognoésticos

Brasil
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Cenario de Elevacao da Demanda

Projecao de carga utilizada na avaliacao

Dadas as consideracdes apresentadas, considera-se que seria plausivel uma elevagao da carga
maior que a considerada no PMO de Jun/2016:

* 1 ponto percentual ao ano mais elevada nos meses remanescentes de 2016;
* 3 pontos percentuais ao ano mais elevada no ano de 2017;
* 4 pontos percentuais ao ano mais elevada no ano de 2018.

Projecao de Carga de Referéncia e Revisada

80,000 ~

IL+1 p-p. a-a-I +3 p.p. a.a. I +4 p.p. a.a.
I

1

75,000

70,000

65,000

Carga (MWmeédio)

60,000

55,000
01/2016 07/2016 01/2017 07/2017 01/2018 07/2018
Projecdo de Carga na PMO de Jun/2016 —Projec¢do de Carga Revisada

Fonte: ONS e Instituto Acende Brasil
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Probabilidade de déficits nos quatro cenarios
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Cenario de Atrasos na Expansao
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Brasil

O risco de déficit ndo passa do patamar de 3,95%, mesmo nos cenarios de estresse (com
demanda alta e atrasos na expansao), o que € inferior aos 5% historicamente considerados

toleraveis (atualmente o critério corresponde a “maior restricdo” entre os 5% e CME=CMO).
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Energia Armazeanda (MWmés)

Energia Armazeanda (IV\Wrnis)

Analise do risco de déficit

Surpreendentemente, o ano de 2017 no Cenario de Referéncia é o que apresenta o maior risco
de déficit.

Cenario de Referéncia Nos cenarios de estresse, o modelo
SER Energia Armazenada no Subsistema SE/CO conserva mais agua nos reservatorios
200000 ) - - hidrelétricos no periodo inicial para
250000 ik h mitigar o risco de déficit futuro, mas
2 i esse comando também tem o efeito de
- %%%%%L reduzir o risco de déficit nos periodos
<000 l iniciais.

0

junf/16 dez/16 junf17 dez/17 jun/18 ) dez/18 jun/19 dez/19 jun/20 dez/20 O bOXp/Ot IIUStra a dlStrIbu'géo da
Energia Armazenada nos dois cenarios.

Cenario de Demanda Alta e Atrasos na Expansao

350000 Energia Armazenada no Subsistema SE/CO Valor Maximo, ...
T IanRe e n RRETTT T ARG ] Eeahgny ] ek Quartl | .
oo FRLTTTLRUTT T TTROCYTL VL) LUTTTL LT L ] ] Mediana__ H __________
o 2T LT TE T i T
50000 R N NN R e AR T R

Ujun/lG dez/16 jun/17 dez/17 jun/18 dez/18 jun/19 dez/19 jun/20 dez/20 Va/OI’MInImOJ

* O boxplot € uma representacao visual de distribuicdo de cenarios (no caso, os 2000 cenarios de afluéncia modelados no Newave). No grafico acima, a
ponta da haste inferior estabelece o minimo do conjunto de dados; as bordas horizontais da caixa estabelecem os valores do 1° quartil, mediana e 3°
quartil das amostras; e a ponta da haste superior estabelece o valor maximo do conjunto de dados.
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Decisbes
governamentais

Conclusoes

Brasil

A crise sofrida nos ultimos anos decorre de uma conjunc¢ao de fatores:

(1) baixas vazdes afluentes
(2) atraso na entrada de operacdo de novos empreendimentos
—@ politica de contratagao de energia inadequada
< (4) sinalizacdo de precos inapropriada
_@ dissonancia entre os modelos computacionais oficiais e a politica de operacao

A crise levou a uma série de medidas das quais se destacam:

(1) Criacdo da Conta ACR

(2) Estabelecimento do regime de Bandeiras Tarifarias

(3) Realismo tarifario

(4) Repactuacao do risco hidrolégico
O Risco de Déficit nos proximos anos esta dentro dos limites considerados “aceitaveis”, mesmo
nos cenarios de estresse que consideram elevacdo do crescimento da demanda e atrasos na

expansao.

Apesar disso, ndo se pode afastar a possibilidade de ocorréncia de periodos de alta de precos.
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Recomendacgoes de politicas publicas acefide) Brasil

1. O sistema de contratagao de energia no Ambiente de Contratacdo Regulada deve ser
reformulado para permitir melhor gerenciamento do risco.

2. Os modelos computacionais precisam ser alinhados a politica operativa do ONS.

3. O governo deve constantemente preservar os sinais tarifarios e qualquer artificialidade ou
postergacao precisa ser fortemente combatida, especialmente em anos eleitorais.
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0 Instituto Acende Brasil &é um Centro
de Estudos que visa a aumentar o grau
de Transparéncia e Sustentabilidade do
Setor Elétrico Brasileiro. Para atingir
este objetivo, adotamos a abordagem
de Observatorio do Setor Elétrico e
estudamos as seguintes dimensaoes:

Para saber mais acesse
www.acendebrasil.com.br
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