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GES Risco Financeiro na Comercializacao de Energia ﬁ

Grupo de Estudos do Setor

o Diagnoéstico XXIV SNPTEE

Seminds

Transmissdo de Energia EXtrica

» No Brasil comercializa-se garantia fisica, que € um produto financeiro
representando um lastro de confiabilidade para o sistema,;

» Descolamento entre o modelo comercial e a operacao do sistema;
« Contratos nao determinam o despacho de energia;

» Diferencas entre energia contratada e medida;
» Mercado de Curto Prazo (MCP) como mecanismo de conciliacao de diferencas;

» Preco fortemente atrelado as condi¢6es hidroldgicas;

ALOCAGAO DE RISCOS NO SETOR ELETRICO BRASILEIRO: DESAFIOS E POSSIBILIDADES - GESEL - IE/UFR) e




GES Modelo de Comercializacao de Energia ’-q
R SITUACAO ATUAL O

Transmissdo de Energia Elética

Ha uma crise no modelo de comercializagdio de energia
no atacado. Com a seca prolongada obrigacdes de curto
prazo assumiram volume incompativel com a capacidade
de pagamento dos agentes:

* Necessidade de suporte do governo e de recorrentes
inovacoes regulatorias para manter o sistema solvente;

e Distribuidoras perderam autonomia financeira;
* Grandes prejuizos para varios geradores.
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GES Modelo de Comercializacédo de Energia ‘”-q
e SITUACAO ATUAL XXIV SNPTEE

Semindrio Na
Transmisséo

Desde outubro de 2012 as termoelétricas brasileiras operam
praticamente a plena capacidade com custos operacionais elevados.

Geracédo Térmica Convencional
A alta do PLD em 2014 agravou o 201114 em MWmeéd
problema: 16000+

14.000 A

i. Maior volume financeiro de transagbes | 2om
no Mercado de Curto Prazo- da CCEE. 0

8.000 A
i. Impacto sobre todos os agentes 0000 1
4.000 -

expostos ao preco de curto prazo (PLD) . |

e sobre os precos de novos contratos. B S N S SN

MWméd
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GES

Custo total da energia no
° KXV SNPTEE
curto prazo: 2009 a 2014
Energia CCEAR-D
CCEE Conta- Cust 16,0% 1 800
Ano PLD |Comercializada biliza (;r; | Custos T(l)ltsal(’)* o o
do MCP ¢ Variaveis '
12,0% 1 600
R$/Mwh Mwméd R$ mi R$ mi RSmi | _
5009 40 5 669 5 585 5 585 £10,0% { | O mercado de energia esta 500
: : : E .| |contratado de forma tal que
2010 73 6.282 5.071 694 5765 | £ 80% 1| sempre haver alto volume 400
2011 29 8.322 3.928 244 4172 | @ 60% {|de transacdes de curto prazo 300
2012 143 7.279 8998 3818 12816 | s | Llndoosprecossubiem -
2013 279 5.906 15.405 9.569 24974 2,0% 1 100
2014 723 8.921 42.897 17.470 60.367 0.0% | ] | | -
Fonte: Elaboragio propria com base em CCEE InfoMercado dez/09 dez/10 dez/11 dez/12 dez/13 dez/14
* Soma simples da Contabilizagio do MCP e Custos Varidveis dos CCEAR-D. — Volume Fisicono MCP —PLD médio
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QES A liqguidacao do Mercado de Curto Prazo: ’-q
o i XXIV SNPTEE
o Balan¢o das geradoras com muita chuva S

r
ransmissao ergia Elétrica

Sempre que ha abundancia

= 100% - . : B

g 90% - Grande oferta de _7 de agua, o sistema e quase

S 0 energia hidrica no i i

2 80 / i MCTaprecos m_tegrallm_ente suprido pelas

3 70% - baixos. Geradores hidroelétricas.

g 6% - S SO Em tais ocasides as

g2 50% - esta energia para o =k ]

g 40% A fechar balancos. termoelétricas flexiveis ficam

£ 30% - ociosas e nao tém geracao

E %8; . propria para honrar seus

< ol contratos, precisando comprar

< 1 = a ~

ES Garantia fisica Geracdo em hidrologia (Iqu|dar) no M(?P a ge_ragao
favoravel excedente das hidroelétricas.

B Térmicas flexiveis m Hidroelétricas Térmicas inflexiveis
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GES A liquidacdo do Mercado de Curto Prazo: ﬁ
XXIV SNPTEE
o Balanco das geradoras em seca aguda
Elggf ] Gl i Ja em situagdo de seca
g 80% - ige&ggptirgr“e‘;s —— severa, as hidroelétricas
g 70% - elevados. podem ndo ser capazes de
E 60% - Geradores hidro .
5 50% - T gerar toda a energia que
‘3%8; I e contrataram, sendo obrigadas
: 20% estejam 100% entdo a comprar excedentes
[+ 0, d A
5 18; ] contratados gerados por outros agentes,
:\; Garantia fisica Geracao em hidrologia ol : _exemplo’ C!e
= termoelétricas com energia
m Térmicas flexiveis m Hidroelétricas Térmicas inflexiveis gerad a Superior él Contratad a.
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GES A liguidac&o do Mercado de Curto Prazo: ,-q

Grupo de Estudos do Setor
Seminds

. . XXIVSNPTEE
UrRg O incentivo para contratos de curto prazo
= 100% - ,
g o 1 N Geradores hidro Também ocorrem
g 809 1 Podteﬂlevlitar transacdoes no MCP por
g o contratos longos. ~ ~
g 70% 1 o o razdes outras que nao as
3 gg; 1 repassam para decorrentes do despacho
3 40% - o Tt e centralizado. Um gerador,
£ 30% - expoxtos ao PLD. por exemplo, pode deixar
£ 20% - descontratada parte de
K 18;2 1 sua  garantia fisica,
= : :
= Garantia fisica Geracdo em hidrologia deixando g Sl
B el (?orr.espondente ser
B Térmicas flexiveis = Hedge hidro m Lastro hidro contratado  Térmicas inflexiveis |IQUIdada no MCP.
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9E5 A liqguidacao do Mercado de Curto Prazo: ﬁ
AR . XXIV SNPTEE
o Consequéncia da redugao de consumo S

r
ransmissao

F100% - _
= 90% -:-Preeoaltoreduz - S— Os consumidores, por
S 80% +— - p— seu lado, podem ficar
§ 00 aumentando a » P

3 Zg;’ i exposicao dos sub ou super
[ o -

A geradores contratados em meses
g2 50% - hidricos e sua

g 40% - ek alternados, conquanto
Z 30% - hedge. ao final do periodo de
£ 20% 1 verificacdo eles
£ 100 estejam, na média,
g 9k ' : pelo menos 100%
= Garantia fisica Geracao reduzida

contratados.

B Térmicas flexiveis = Hedge hidro m Lastro hidro contratado  Térmicas inflexiveis
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GES ENTENDENDO O RISCO NA ﬁ
COMERCIALIZACAO DE ENERGIA XV SNPTEE

dugao
Transmissao de Energia Elétrica

Em uma situacao de seca severa como a ocorrida entre fins de 2012 e 2015 ha dois tipos
distintos de diferencas. Defini-los e entende-los permite explicar a raiz do risco financeiro
elevado da comercializacdao de energia e fornece fundamento para propostas de
aprimoramento:

Diferencas nao gerenciaveis (Tipo 1) - Em seca severa o MCP liquida estruturalmente:
e Geracgao térmica acima da garantia fisica;
* Energia de reserva.
Diferencas gerenciaveis (Tipo 2) - Decisdes dos agentes podem levar a liquida¢des adicionais:
* GF descontratada, mas com geracao associada;
» Sazonalizacdo da Garantia Fisica;
* Diferencas do lado do consumo.
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GES ENTENDENDO O RISCO NA »-q

Grupo de Estudos do Setor

UFRJ COM ERCIALIZA(;AO DE ENERGIA XXIV SNPTEE
c Gera;_?xo térmica acima da garantia fisica; Volume de Transagaes no
B MCP em 2014 (em MWméd)
e As liquidacdes do Tipo 1 sao um risco Tipo de Transagao [Mwmed] % Total
inerente a  forma de contratagdo de - TravsaesTiel 1 3923 39,5%
. Y e . Geracao térmica acima da GF 2.415 27,1%
Térmicas com Garantia Fisica baixa e da  Energiadereservagerada 1108 124%
Energia de Reserva_ Volume de Transag¢des Tipo 1 no

MCP em 2019 (em MWméd)
e Para evitar que o problema se agrave basta

o Energia de Reserva | MWméd

mudar a forma de contratacdo de novas Total leiloado até 2014 3.399
7 . . 13 Angra III 1.200
Térmicas e Energia de Reserva para que nao Total de acréscimode ER | 4.599

Fontes: CCEE, infoLeilio, Aneel, BIG .

gerem excedentes no MCP em secas severas.

Geragdo térmica acima da GF | MWméd

« Mas o risco jd contratado é expressivo e ek 2ase
também precisa ser enderecado. Total 2019 | 3.666

* Estimativa do Gesel com base em InfoMercado,
Dados Individualizados 2014, CCEE.
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GES ENTENDENDO O RISCO NA <

Grupo de Estudos do Setor

COMERCIALIZACAO DE ENERGIA XKV SNPTEE
*GF descontratada, mas com geracdo associada;
*Sazonalizacdo da Garantia Fisica;
/ *Diferencas do lado do consumo.
Parte das liqguidacoes de Tipo 2 sao descasamentos fortuitos entre

e energia contratada e a energia medida e nao podem ser
eliminadas. Mas parte decorrem de:

e Apostas altistas de geradores, que deixam parte do lastro merchant;

* Sazonalizacdao da GF descasada dos contratos de venda (aposta no PLD);

* Apostas de comercializadores e consumidores.
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cEs -

orar Consideracées Finais XKIVSNFTEE
* Este trabalho se propds a analisar o desenho do atual modelo de
comercializacao de energia no Brasil, investigando por quais vias a crise
hidroldgica transformou-se em uma crise financeira no Mercado de Curto
Prazo, evidenciando seu carater estrutural.

* As respostas a crise, como a repactuacao do risco hidrologico, a reducao do
teto do PLD, e a criacao de bandeiras tarifarias, tais medidas tiveram o
mérito de evitar a exacerbacao do risco financeiro, mas nao constituem,
porém, uma revisao coesa do modelo comercial.

* O risco na comercializacao de energia pode ser reduzido mediante
alteracdoes no modelo de comercializacao que minimizem estruturalmente
o volume (em MWh) ou o preco das diferencas em situacdes de seca
severa.
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Grupo de Estudos do Setor

e Consideracgdes Finais XXIV SNPTEE

Seminds

Transmissdo de Energia EXtrica

Modelo de comercializacao de energia no atacado tem embutido risco
elevado demais e precisa passar por mudancas regulatorias.

Em secas prolongadas:
1. O custo elevado das termoelétricas € inevitavel.

2. Custo financeiro no Mercado de Curto Prazo, e o risco a ele
associado é fruto de um desenho problematico do modelo de
comercializacao e de alguns contratos de longo prazo originados
de leildes regulados.
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cEs -

RS POSSIVEIS SOLUCOES XXIV SNPTEE

Eliminar estruturalmente as transacoes do Tipo |, ou parte delas.
Mudancas nos incentivos regulatorios para coibir transacoes do
Tipo 2.

3. Desvincular PLD dos Custos Marginais, pelo menos para
transacoes Tipo 1. Alternativa seria utilizar custos médios ou os

custos dos desvios.

4. Repensar a contratacao de energia existente de fonte térmica para
viabilizar usinas antigas fora do modelo merchant.
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