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RESUMO

As regras que governam a comercializacdo de energia elétrica no Ambiente de Contratacdo Regulada — ACR
apresentam diversas incongruéncias, dentre as quais: altos custos regulatorios, excesso ou escassez involuntaria de
energia no portfélio das distribuidoras, diferencas nos pregos de repasse aos consumidores finais, complexidade nas
regras que garantem o repasse dos custos com a compra de energia, exposicdo de caixa das distribuidoras a um
despacho térmico elevado e a volatilidade das tarifas nos periodos de reajuste tarifario. Diante de tais
inconvenientes, 0 presente ensaio apresenta propostas de alteracao regulatéria que atuariam no sentido de mitiga-
los.
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1.0 - INTRODUCAO

Desde meados da ultima década do século passado o marco regulatério do setor elétrico nacional foi objeto de
profundas transformacdes. Neste quesito, destaca-se a segmentacao institucional do setor em quatro atividades
complementares e interdependentes: Geragdo, Transmissdo, Distribuicdo e Comercializacdo de energia elétrica.
Dadas as caracteristicas de cada uma destas atividades e, a sua complementaridade intrinseca, faz-se necessario
que as formas de interacdo entre estas atividades, ou negocios, estejam previstas em normas regulatérias que
garantam eficiéncia e fluidez nas transacdes entre os agentes. Todavia, em virtude da dindmica evolutiva do setor,
em alguns casos, estas regras apresentam-se inoportunas, prejudicando sobremaneira 0s agentes setoriais e 0s
consumidores de energia elétrica.

Neste contexto, o presente ensaio foca sua atencéo no “descompasso regulatorio” existente nas regras que regem
as transagOes de compra e venda de energia elétrica entre Geradoras e Distribuidoras no ambito do denominado
Ambiente de Contratagdo Regulada (ACR). Conforme serd mostrado, as regras vigentes implicam em sérios
problemas para o0s agentes setoriais e 0s consumidores finais, necessitando, portanto, de uma nova engenharia
regulatéria no sentido de torna-las mais aderentes a realidade vivenciada no setor. Este é o objetivo principal deste
ensaio.

Visando alcancar o objetivo delineado acima este trabalho inicia-se com uma breve analise das regras de
comercializacdo de energia elétrica vigentes no ambiente regulado. Nesta secdo sdo discutidos os principais
problemas decorrentes da regulamentagdo atual: 0 excesso ou escassez involuntaria de energia no portfolio das
distribuidoras, as diferencas nos precos de repasse entre as distribuidoras e, portanto, nas tarifas para os
consumidores finais, a complexidade das regras que garantem o repasse integral dos custos de compra de energia
(CVA energia), a dificuldade na previsdo do mercado, a exposi¢do de caixa das distribuidoras a um despacho
térmico elevado, a dificuldade na administragdo de numerosos contratos, a volatilidade das tarifas dos
consumidores finais nos periodos de reajuste tarifario e etc. Diagnosticado os inconvenientes advindos da
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regulamentacdo vigente, passa-se entdo a propositura de mudancas regulatérias que atuariam no sentido de
mitigar os problemas levantados. Tais propostas de alteracédo regulatéria serdo apresentadas tanto na forma de
diretrizes gerais quanto em termos de sua efetiva operacionalizagéo.
Por fim, a titulo de concluséo, séo feitas algumas consideragGes que procuram sintetizar os impactos da mudanca
regulatdria aqui proposta, sublinhando seus efeitos tanto para as concessiondrias de distribuicdo quanto para os
consumidores de energia elétrica.

2.0 - AS REGRAS DE COMERCIALIZAGAO DE ENERGIA NO AMBIENTE DE CONTRATAGCAO REGULADA E
SUAS VICISSITUDES

Com a entrada em vigor da Lei 10.848 e do Decreto 5.163, ambos em 2004, as regras de comercializagdo de
energia entre geradoras e distribuidoras sofreram profundas transformagdes. O cerne destas transformacdes
buscava atingir dois objetivos precipuos: a garantia de suprimento e a modicidade tarifaria. Entretanto, em
decorréncia da dinamica evolutiva do setor, estas regras passaram a apresentar algumas incongruéncias que
prejudicam sobremaneira tanto os agentes setoriais quanto o consumidor final de energia elétrica. Nestes termos,
esta se¢do apresenta uma breve analise das regras de comercializagdo de energia elétrica vigentes no ambiente
regulado bem como os inconvenientes advindos destas regras.

2.1 As regras de comercializacdo de energia elétrica no Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR)

Conforme mencionado anteriormente, a partir de 2004, com a entrada em vigor de um novo modelo regulatério
para o setor elétrico nacional, as regras de comercializagcdo de energia elétrica entre as concessiondrias de
geracao e distribuicdo alteraram-se drasticamente. Neste sentido, foram instituidos o Ambiente de Contratagédo
Livre (ACL) e o Ambiente de Contratagdo Regulada (ACR). Este ultimo, do qual participam somente agentes de
distribuicdo e geracao, foi concebido prevendo que os agentes de distribuicdo deveriam garantir cem por cento de
seu mercado de energia, € que, a compra de energia s6 poderia ser viabilizada mediante processo licitatério
(leildo). Construido dentro desta concepgéo, o comando legal vigente hoje, Decreto 5163/04 e suas atualizacdes,
estabelece que no cumprimento da obrigacdo de contratacdo para o atendimento a totalidade do mercado dos
agentes de distribuicdo, sera sera contabilizada a energia elétrica contratada antes de 16 de Margo de 2004 (ano
de entrada em vigor da nova legislagdo) e aquela contratada nos leildes de compra de energia elétrica proveniente
de empreendimentos de geragdo tanto novos quanto existentes. Ainda, segundo este mesmo documento legal,
soma-se ao portifélio de contratos das districuidoras, aquela energia proveniente de: geragdo distribuida,
PROINFA, ltaipu, Cotas da Lei 12.783/12, Angra | e Angra Il.

Logo, depreende-se desta situacdo que o atual ambiente regulatério criou fortes restrigbes na forma como uma
concessiondria de distribuicdo obtém a energia que ela necessita para suprir 0 seu mercado consumidor. No
periodo pré Marco de 2004 (Modelo Anterior), as distribuidoras possuiam uma certa liberdade para negociar as
condi¢cBes de prazo, prego e quantidade da energia que ela contratava, limitando-se apenas os valores de repasse
aos consumidores finais. O modelo vigente, entretanto, engessou as formas de negociacdo por parte das
distribuidoras cabendo a estas um papel “relativamente passivo” no processo de contratagdo. Assim, embora as
distribuidoras devam garantir cem por cento de seu mercado, e caso ndo o facam serdo penalizadas por isso, elas
ndo possuem liberdade para negociar condi¢cdes de prego e prazo nos seus contratos de compra de energia, sendo
estes definidos previamente em cada processo licitatorio. Nestes termos, o papel dos agentes de distribuicdo é
apenas garantir um “mix de contratos” de energia adequado e suficiente para atender todo seu mercado. Como o
mercado consumidor e o portfélio de contratos apresentam um histérico e uma dinamica propria para cada
distribuidora, cabe as mesmas utilizar os mecanismos legalmente previstos para equalizar os montantes de energia
requerida (energia entregue) com os montantes de energia lastreada (energia disponivel).

Quanto aos precos de repasse aos consumidores finais, foi estabelecido um intricado conjunto de regras que limita
o valor de repasse conforme a natureza e as caracteristicas do contrato (quantidade, disponibilidade, PROINFA,
ITAIPU, contratos bilaterais, leildes de energia nova e velha etc). Tais regras serdo abordadas em maior
profundidade na parte seguinte desta se¢do, quando serdo apontados 0s inconvenientes que as mesmas
produzem.

Partindo desta contextualizac&@o das regras de comercializagdo no Ambiente Regulado, passa-se agora a identificar
guais os efeitos deletérios destas regras para os agentes setoriais e para os consumidores de energia.

2.2 As vicissitudes do remendo: 0s inconvenientes das regras atuais

2.2.1. As diferencas nos portfdlios de contratos e nos pregos de repasse para 0s consumidores finais

As regras de contratacdo de energia pés 2004 preservaram 0s contratos antigos (pré 2004) e redefiniram os
mecanismos para as novas contratagdes. Quanto aos contratos antigos, como as transagfes ocorreram sobre
uma base legal menos restrita do que a atual, o0s mesmos apresentam variacbes significativas entre as
distribuidoras tanto em termos de prazo quanto de pre¢o. Ja para as novas contratacdes, estabeleceu-se a
obrigatoriedade das distribuidoras adquirirem sua energia através de leildes realizados no Ambiente de
Contratacdo Regulada, os quais negociam energia proveniente tanto de novos empreendimentos quanto de
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empreendimentos existentes. Nestes leildes, o preco maximo a ser pago pela energia e os prazos de contratacio
sdo definidos previamente, cabendo as distribuidoras apenas definir qual a quantidade de energia que ela deseja
adquirir em cada leildo.

Logo, a estrutura atual do portfélio de contratos de cada distribuidora é funcdo das contratagcbes passadas
(anteriores a 2004) das contratacdes recentes (via leildes), além daquela energia compulsoriamente alocada as
distribuidoras (PROINFA, ltaipu, cotas, Angra | e IlI). Assim sendo, embora possa se argumentar que as
distribuidoras possuem margem para exercer sua eficiéncia na contratacdo de energia elétrica, ha de se
reconhecer que o exercicio desta eficiéncia se da de forma bastante restrita. Mais especificamente, o papel de
cada distribuidora consiste em, utilizando os mecanismos legalmente previstos (leildes, MCSD’s e ajustes
contratuais), calibrar o seu “mix de contratos” de forma a garantir o suprimento de seu mercado dentro limite de
repasse as tarifas de 103% de sua carga.

Quanto aos pregos de repasse da energia contratada as tarifas dos consumidores finais existem limites conforme a
natureza e a modalidade de cada contrato. Sem se aprofundar em detalhes, o que cabe apontar aqui € que as
distribuidoras possuem portfélios de contratos construidos sob a égide de comandos legais que relegam a fatores
casuistas e circunstanciais a configuragdo de precos do portfdlio de contratos de cada distribuidora.
Consequentemente, o valor de repasse as tarifas dos consumidores finais dos custos com a compra de energia
variam bastante entre as distribuidoras. Tomando como base o ano de 2012, pode-se notar uma diferenca de mais
de 50% entre o preco de repasse aos consumidores da Energisa (R$ 153,66/MWh) e da Ampla (R$ 100,55/MWh).
Destarte, infere-se que, se o preco de repasse da energia aos consumidores finais esta associado a configuragdo
do portfélio de contratos de cada distribuidora e, esta configuracdo advém de fatores casuistas e circunstanciais, o
aparato regulatério atual equivoca-se ao relegar ao acaso o prego que a energia contratada por cada distribuidora é
repassada aos seus clientes finais.

2.2.2 A exposigdo de caixa das distribuidoras a um despacho térmico elevado e a volatilidade dos valores das
tarifas de energia elétrica nos periodos de reajuste e revisao tarifaria

De acordo com a legislacéo vigente, a compra de energia pelas distribuidoras devera ser formalizada por meio de
contratos bilaterais denominados Contrato de Comercializacdo de Energia ho Ambiente Regulado — CCEAR, os
guais sdo celebrados entre as concessionaria ou autorizada de geragdo e as concessionarias, permissionarias e
autorizadas do servigo publico de distribuicdo. Nestes contratos, os riscos hidroldgicos serdo assumidos conforme
as seguintes modalidades contratuais:

a)- pelos geradores, nos Contratos de Quantidade de Energia;

b)- pelos compradores, com direito de repasse as tarifas dos consumidores finais, nos Contratos de Disponibilidade
de Energia.

Em linhas gerais, nos contratos de quantidade de energia (contratos celebrados com geradores hidraulicos) o
preco e a quantidade de energia sdo contratualmente ajustados e a compradora devera desembolsar somente
aqueles valores previstos no contrato. Ja nos contratos por disponibilidade (caracteristicos da contratagdo de
energia de fonte térmica), embora a quantidade de energia seja previamente estabelecida, o prego a ser pago
pelos compradores ird depender do despacho ou ndo da usina em questdo. Caso a usina seja despachada a
compradora ird desembolsar além de uma receita fixa, um Custo Variavel Unitario (CVU) o qual é estabelecido
conforme as especificidades de cada empreendimento. Dado que as distribuidoras sdo legalmente limitadas no
processo de compra de energia e, assim, obrigadas a declarar suas necessidades de energia e a comprar essa
energia necessaria em leilées regulados, cuja fonte de energia leiloada é determinada pelo poder concedente, ndo
ha como evitar a contratacdo por disponibilidade e a assuncédo do risco hidrolégico caso as térmicas sejam
despachadas. Na verdade este risco constitui um risco ao fluxo de caixa da empresa, ja que o montante
desembolsado sera restituido, via tarifa, apés o processo anual de reajuste tarifario das distribuidoras. Nestes
termos, o aumento da volatilidade dos valores das tarifas de energia dos consumidores finais nos processos de
reajuste tarifario surge como um efeito colateral deste processo de ajuste de precos nos contratos por
disponibilidade.Neste quesito cabe destacar que quanto maior a participacdo de contratos por disponibilidade no
portfélio de uma dada distribuidora, maior sera o impacto de um despacho térmico elevado para a distribuidora e
seus consumidores. Neste quesito, cabe destacar que, com a entrada em vigor do Decreto 7.945/13, em Marco de
2013, uma parte deste problema foi amenizado, em partes, na medida em que o referido documento legal
estabeleceu o uso de recursos da Conta de Desenvolvimento Energético — CDE para subsidiar as despesas com o
despacho das termelétricas.

2.2.3 Esquema complexo e gastos elevados com administragdo de numerosos contratos

As distribuidoras contratam a energia necessaria ao atendimento do seu mercado consumidor de acordo com as
diretrizes emanadas do aparato legal entdo vigente. Logo, a configuragdo do portfélio de contratos de uma dada
distribuidora, em determinado momento, reflete todo um histérico de contratagdes que se deram sob a égide de
diferentes normas regulatérias. Atualmente, a legislagdo afirma que sdo passiveis de constituir lastro para a venda
de energia pelas distribuidoras as seguintes modalidades de contratos:

v/ Contratos Bilaterais (CB) — sé@o os contratos firmados a partir da livre negociacdo entre os agentes, antes
da Lei n°® 10.848/2004;

v/ Contratos de Leildes (CL) — sdo os contratos de compra e venda de energia anteriores ao Decreto n°
5.163/2004, decorrentes de leildo publico de montantes de energia, realizados no ambito do antigo



Mercado Atacadista de Energia — MAE;

v' Contratos de ITAIPU (IT) — referem-se a energia comercializada por ltaipu Binacional com as
concessiondrias de distribuicdo de energia elétrica adquirentes das quotas partes da producao
disponibilizada para o Brasil;

v CCEAR - sao contratos de comercializacdo de energia elétrica no ambiente regulado, decorrentes de
leildes definidos com base no Decreto n° 5.163/2004;

v' Angra | e Il - referem-se a energia comercializada por Angra | e Angra Il com as concessionarias de
distribuicdo de energia elétrica adquirentes das cotas-partes da producgado disponibilizada para o Brasil.

v/ Cota da Garantia Fisica das Usinas com Contratos Renovados: refere-se a parcela decorrente do rateio
da garantia fisica de energia e de poténcia das usinas cujas concessdes foram prorrogadas nos termos da
Medida Proviséria n°579, de 11 de setembro de 2012

Nao bastasse estas varias modalidades de contratos, quando da realizagdo de um leildo de energia, € necessario
que cada distribuidora firme um contrato especifico com cada um dos geradores que venderam energia no leildo.
Portanto se em um leildo houve 30 agentes de geracao vendendo energia e 25 agentes de distribuicdo comprando
energia, serdo gerados 750 novos contratos, 30 para cada uma das 25 distribuidoras.

O efeito liquido de todo este processo leva as distribuidoras a dispender um enorme volume de recursos
financeiros e humanos para gerenciar esta miriade de contratos de diversas naturezas. A ocorréncia de equivocos
na gestdo destes contratos implica em impactos financeiros severos para as distribuidoras, seja por afetar o seu
lastro para a venda de energia, seja pelo comprometimento do repasse, via tarifa, de suas despesas com a compra
de energia.

2.2.4 A complexidade das regras que garantem o repasse dos custos de compra de energia (CVA energia)

As normas que regem a comercializagédo de energia no ACR foram desenhadas para permitir que as distribuidoras
garantam a contratacdo de cem por cento de seu mercado aos menores precos possiveis. Neste sentido, a
legislacdo prevé que seja repassado as tarifas de energia dos consumidores finais somente aquela contratagcao de
energia que tenha sido feita de maneira “eficiente”, tanto em termos de quantidade, quanto de preco. No que se
refere a quantidade, considera-se “eficiente” e, portanto, passivel de ser repassado a tarifa dos consumidores
finais, somente aquele montante de energia que nédo supere 103% da carga do agente de distribuicdo. Os gastos
com energia que ultrapassarem o percentual definido acima ndo sao passiveis de serem repassados aos
consumidores e devem ser arcados pelas concessionérias de distribuicdo. Quanto ao critério prego, a eficiéncia
das distribuidoras é apurada segundo um complexo conjunto de regras que estipulam valores limites de repasse
aos consumidores finais conforme as caracteristicas do leildo e a natureza do contrato. Sem se ater aos detalhes
da regulamentacgdo, cabe destacar aqui dois pontos. O primeiro vincula-se ao fato das regras de repasse tererm
sido alteradas recentemente pelo Decreto 7.521 de Agosto de 2011. O motivo destas altera¢cBes foi adequar o
aparato regulatério a realidade experimentada pelas empresas, as quais depararam com precos mais elevados no
A-5 do que no A-3, fato este que inverte o pressuposto de eficiéncia sugerido na legislagdo. O segundo ponto esta
associado & complexidade inerente a tais regras as quais exigem muito esfor¢o por parte das distribuidoras, e do
préprio agente regulador, no momento de se levantar os valores que garantem a neutralidade no repasse dos
custos com a compra de energia. Conforme mencionado anteriormente, as distribuidoras apresentam extensos
portfélios de contratos que geram uma infinidade de pagamentos mensais 0s quais devem ser contrastados com os
valores previstos na legislacdo para posterior ajuste dos montantes a serem repassados aos consumidores finais
via Conta de Variagdo de Valores de ltens da Parcela A (CVA energia). As propostas de alteragGes regulatorias
sugeridas neste ensaio eliminam grande parte desta complexidade.

2.2.5 O excesso ou escassez involuntaria de energia para revenda

Em sua incumbéncia de garantir o suprimento de cem por cento de seu mercado consumidor os agentes de
distribuicéo utilizam os mecanismos regulatérios legalmente previstos para contratar e descontratar energia. Estes
mecanismos sdo basicamente trés: os leildes de energia, 0s ajustes contratuais previstos na legislacdo e o
Mecanismo de Compensacdo de Sobras e Déficits — MCSD’s. Os leildes constituem o principal mecanismo de
contratacdo de energia e viabilizam transacdes tanto com energia nova (A-5 e A-3) quanto com energia existente
(A-1 e Leildes de Ajuste). Para cada uma destas modalidades de leildo sdo legalmente estabelecidos limites de
contratacdo e de repasse as tarifas dos consumidores. Estes limites foram desenhados para estimular as
distribuidoras a contratar sua energia futura aos menores pre¢os e com 0 maximo de antecedéncia (5 anos), além
de exigir que as distribuidoras reponham de forma eficiente a energia existente que vai sendo descontratada ao
longo dos anos. Porém, as condi¢8es futuras de mercado de cada distribuidora apresentam uma volatilidade muito
elevada e que depende de fatores que fogem ao controle das mesmas. Ademais, eventos extraordinarios como a
recotizacdo da energia de Itaipu e a introducéo das cotas ap6s a Medida Provisoria 579 também atuam no sentido
de prejudicar as previsdes de compra futura das distribuidoras. Nestes termos, surgem situacdes em que nem
mesmo a utilizagdo dos mecanismos acessorios para contratagdo e descontratacéo de energia (ajustes contratuais,
MCSD’s e os préprios leildes de ajuste) sao suficientes para equalizar os recursos de energia das distribuidoras
com a energia requerida pelo seu mercado consumidor. Portanto, ndo raro, as distribuidoras encontram-se em uma
situacdo de excesso ou escassez involuntaria de energia, prejudicando assim, a sua funcdo de garantir de forma
eficiente a carga de seu mercado consumidor. Como serd mostrado na se¢des seguintes, as propostas de
alteracao regulatéria sugeridas neste ensaio eliminam grande parte destes problemas.
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3.0 - PROPOSTA DE ALTERACAO REGULATORIA: DIRETRIZES GERAIS

Diagnosticada as inadequagdes advindas das atuais regras de comercializagdo no ACR, passa-se agora a
propositura de alguns ajustes regulatérios que viabilizariam a mitigacdo dos inconvenientes apontados. As
propostas estéo estruturadas em duas sec¢fes. A presente sec¢do ira apresentar as diretrizes gerais das alteragdes
propostas bem como suas justificativas técnicas. A secé@o seguinte trata da operacionalizacdo das mudangas, ou
seja, da sequéncia de passos a serem seguidos na implementacao das alteracdes sugeridas. Abaixo sdo descritas
cada uma das diretrizes e suas respectivas justificativas técnicas.

3.1 Diretriz 1: Os leildes de energia devem ser mantidos como o principal mecanismo de contratacdo de energia
no ACR

Os leildes tem se mostrado um eficiente mecanismo de contratacdo de energia pelas distribuidoras. As
contratagGes através de leildes conferem transparéncia ao processo de aquisicdo de energia além de viabilizar a
modicidade tarifaria e a expansdo da oferta. A transparéncia e a modicidade tarifaria sdo garantidas na medida em
gue os leildes constituem processos abertos (publicos), nos quais, o critério de definicdo dos agentes vencedores,
€ a menor tarifa. J& a expansdo da oferta é estimulada pelo desenho dos leildes os quais preveem a entrega da
energia contratada agora somente em anos posteriores (em trés anos no leildo A-3 e cinco anos no A-5). Ademais,
nos leildes de energia nova, os agentes vendedores (geradores) firmam com os agentes compradores
(distribuidoras) contratos de longo prazo, com duragdo de no minimo quinze e no maximo trinta anos, contados do
inicio do suprimento de energia. Neste contexto fica evidente as vantagens da contratacdo de energia via leilGes e
este mecanismo de contratacdo constitui uma diretriz a ser preservada.

3.2 Diretriz 2: As distribuidoras devem ser responsaveis pela contratacdo de 100% de seu mercado de energia e
0S mecanismos de ajuste da energia contratada devem ser preservados

A incumbéncia das distribuidoras em garantir cem por cento de seu mercado de energia corresponde a uma
premissa acertada haja vista que os agentes de distribuicdo sédo os entes que melhor conhecem os seus proprios
mercados. Portanto, as regras atuais, que preveem o repasse da energia contratada até o limite de cento e trés
por cento do mercado consumidor de cada distribuidora apresentam-se extremamente adequadas e devem ser
mantidas. Quanto aos mecanismos de ajuste da energia contratada, os mesmos foram referidos em secbes
anteriores e constituem-se basicamente dos leildes de ajuste, dos ajustes contratuais previstos na norma e do
Mecanismo de Compensacao de Sobras e Déficits — MCSD. Tendo em vista a conveniéncia destes mecanismos
no ajuste entre a carga contratada e a carga demandada de cada distribuidora, propdem-se que 0os mesmos
também sejam mantidos. Cabe salientar, entretanto, que a adogéo dos ajustes regulatorios propostos neste ensaio
proporcionariam novas condi¢des para troca de energia nos MCSD's, facilitando a efetivagdo das mesmas. Isto
porque as mudancas normativas preconizadas neste ensaio criam um ambiente regulatério onde o portfélio de
contratos de cada distribuidora seria caracterizado apenas pelos prazos e montantes de energia referenciados nos
contratos, o preco a ser pago pela distribuidora seria definido a posteriori, nos momentos de reajuste ou revisao
tarifaria.

3.3 Diretriz 3: O preco de repasse da compra de energia (Pmix) deve ser definido de forma conjunta para todas as
distribuidoras do Sistema Elétrico Brasileiro (SEB)

Esta diretriz constitui o cerne das mudancas regulatérias propostas neste ensaio. Conforme apontado
anteriormente, o portfélio de contratos de cada distribuidora foi sendo construido ao longo de varios anos sob a
égide de diferentes ditames regulatérios que nao se fazem presente na atualidade, contaminando, dessa forma, o
mecanismo de repasse dos pre¢os de compra de energia dos contratos passados. Ademais, as atuais regras de
comercializagdo de energia no ACR estabelecem a obrigacéo de contratar energia através de leildes promovidos
pelo 6rgdo Regulador, fato este que restringe a atuacéo das distribuidoras para negociar pregos e prazos. Nestes
termos, pode-se inferir que, em grande medida, o preco de repasse de cada distribuidora (Pmix), constitui um
elemento que escapa ao seu controle e que esta associado a elementos casuistas e circunstanciais. Para ilustrar
este fato considere uma distribuidora que, devido as caracteristicas de seus contratos passados e de seu mercado
futuro, declarou uma necessidade grande de energia no leildo de Belo Monte. Como o prego da energia naquele
leildo foi relativamente baixo aquelas distribuidoras que contrataram uma quantidade grande de energia neste
leildo foram beneficiadas, enquanto aquelas distribuidoras que declararam uma necessidade reduzida (ou n&o
declararam) ndo tiveram acesso aos baixos precos praticados naquele leildo. Outro fato que depdem contra a
pratica de precos de repasse (Pmix) individualizados é a distor¢éo do sinal de pregos para os consumidores finais.
Para compreender este argumento, imagine uma situacdo onde duas distribuidoras A e B apresentam uma
estrutura de custos idéntica, mas com portfolios de contratos diferentes e, portanto, precos de repasse diferentes.
Neste caso, os consumidores de uma das distribuidoras estarédo sujeitos a um valor de tarifa mais elevado do que
os consumidores da outra distribuidora, embora sua estrutura de custos seja idéntica. Tal fato distorce o sinal
tarifario que deveria estar embutido no valor das tarifas. Portanto, em conformidade com o que foi explanado,
advoga-se pela adogdo de um preco de repasse definido de forma conjunta para todas as distribuidoras do SEB.
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4.0 - PROPOSTA DE ALTERAGCAO REGULATORIA: OPERACIONALIZAGCAO DAS MUDANCAS

Estabelecidas as diretrizes gerais que norteiam as altera¢des regulatérias sugeridas neste ensaio, passa-se agora
a descrever 0s aspectos operacionais de tais alteragdes. Neste sentido, o objetivo desta sec¢é@o consiste em elencar
uma sequéncia de passos que convergem para a consolidagcao operacional das diretrizes gerais apresentadas na
secdo anterior.

4.1 Primeiro Passo: Centralizacdo e consolidacdo dos contratos de energia

Conforme apontado anteriormente, o lastro de energia das distribuidoras é constituidos por seis grupos de
contratos: Contratos Bilaterais, CCEAR’s, ITAIPU, Cotas, PROINFA e Angra | e Il . Todos estes contratos, por
exigéncia legal, devem estar registrados na Cémara de Comercializagdo de Energia Elétrica - CCEE. Logo,
partindo deste universo de contratos, a propria CCEE pode construir um fluxo de pagamentos mensais para o
conjunto de contratos de todas as distribuidoras de acordo com as datas de vencimento e de reajuste de cada
contrato. Assim procedendo, pode-se estimar qual o valor, em R$/MWh, necessario para honrar o universo de
contratos de todas as distribuidoras do sistema elétrico nacional em um determinado periodo. Nestes termos, a
centralizagdo e consolidacdo dos contratos gera como produto a capacidade de se estimar um fluxo de
pagamentos, atuais e futuros, necessarios para honrar a totalidade de contratos de energia negociados no ACR.
Afim de facilitar o processo, a prépria CCEE poderia, consolidar o vencimento de todas as faturas em apenas duas
ou trés datas mensais. Tomando-se os cuidados necessarios, garantir-se-ia um aprimoramento dos procedimentos
operacionais sem causar 6nus a nenhuma das partes contratantes, vendedores ou compradores.

4.2 Segundo Passo: Definicdo dos Precos Médios (PMensal e PAnual)

Partindo do fluxo de pagamentos construido no Primeiro Passo, pode se levantar os precos médios mensais e
anuais, em R$/MWh, necessarios para honrar o universo de contratos do ACR. Estes precos médios podem ser
determinados tanto em termos retrospectivos quanto em termos prospectivos. Os precos médios em termos
retrospectivos podem ser estimados de forma direta, através do levantamento dos valores efetivamente pagos em
cada més que se passou. J& em termos prospectivos, o levantamento dos precos médios deve levar em conta uma
estimativa futura dos indices de correcdo monetaria previstos para cada um dos contratos. Ademais, devido a
existéncia de contratos por disponibilidade, os precos futuros destes contratos devem ser estimados levando-se em
conta uma estimativa de PLD futuro e de despacho térmico. Tendo em vista que os valores futuros dos indices de
inflacdo e do PLD estdo facilmente disponiveis, o célculo dos pregos médios prospectivos ndo implicaria em
grandes dificuldades de ser aplicado na pratica.

4.3 Terceiro Passo: Alocacdo dos Precos de Repasse as Distribuidoras

Definidos os pregos médios necessarios para honrar o universo de contratos do ACR, passa se entdo a alocar este
preco a cada uma das concessionarias de distribuicdo nos seus respectivos periodos de reajuste/revisao tarifaria.
Assim, suponha que estamos no més de reajuste da distribuidora A, Abril de 2013. Levando-se em conta a forma
de sazonalizacdo da carga desta distribuidora e, os precos médios mensais prospectivos definidos para os
proximos doze meses (Abril de 2013 a Margo de 2014), conforme procedimento descrito no segundo passo, pode-
se encontrar um valor para o preco de repasse desta distribuidora através de uma média ponderada entre o
montante da energia e o preco definido para cada més. Este sera o preco regulatoriamente reconhecido como o
preco de repasse para a distribuidora A.

4.4 Quarto Passo: Ajuste entre Precos Pagos e Precos Reconhecidos

Como os pregcos reconhecidos foram definidos supondo condi¢cdes futuras que podem ou ndo vir a se
concretizarem, provavelmente existird um “gap” entre o preco regulatoriamente reconhecido e aqueles efetivamente
verificados a cada més. Os precos verificados serdo aqueles efetivamente pagos pelas distribuidoras em cada data
de vencimento previamente estabelecida e, estes precos séo calculados de forma direta, dividindo, nas datas de
vencimento das faturas, o valor total de todas as faturas devidas pelas distribuidoras pelo montante total de energia
contratado pelo universo das distribuidoras. Posteriormente, no préximo periodo de reajuste/revisdo da
distribuidora, os precos regulatoriamente reconhecidos serdo contrastados com aqueles efetivamente pagos, e as
diferencas comporéo o saldo da CVA energia.

5.0 - CONCLUSAO

A discussdo empreendida ao longo deste trabalho procurou evidenciar algumas inadequacgfes presentes nas
regras de comercializacdo de energia vigentes no Ambiente de Contratacdo Regulada. Conforme apontado
anteriormente, estas inadequac¢des surgem da falta de aderéncia entre a dindmica evolutiva do SEB e algumas
premissas contidas no aparato regulatorio atual. Nestes termos, apontou-se aqui a incoeréncia de se estabelecer
um preco de repasse individualizado para as distribuidoras haja vista que as mesmas tem um controle minimo
sobre os precos de seus contratos. As regras atuais ignoram que fatores casuistas e circunstanciais estao
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presentes na formacgédo do portfélio de contratos de uma dada distribuidora. Ato continuo, estes fatores casuistas e
circunstanciais serdo incorporados as tarifas de energia elétrica dos consumidores finais, beneficiando uns em
detrimento dos outros, e contribuindo para distorcer o sinal tarifario que deveria estar embutido no valor das
tarifas.

Diante destas adversidades, surge a necessidade de se promover algumas alteracdes regulatérias que convirjam
para a adogcdo de um preco de repasse coerente com a realidade experimentada pelo setor elétrico. Nestes
termos, evidencia-se que a adog¢@o de um prego de repasse definido de forma conjunta, para o universo das
distribuidoras, propiciaria beneficios significativos tanto para as distribuidoras quanto para os consumidores de
energia elétrica. Estes beneficios sdo elencados abaixo:

i)- Reducdo da exposicdo de caixa das distribuidoras: isto decorre da desconcentracdo dos contratos por
disponibilidade. Caso se adotem as alteragdes regulatérias aqui sugeridas, os contratos por disponibilidade seriam
rateados por todas as distribuidoras em funcdo do tamanho de seus respectivos mercados. Assim sendo, 0s
efeitos de um despacho térmico elevado seriam diluidos de forma equanime por todas as distribuidoras do SEB .
i)- Aperfeigoamento do sinal tarifario e promocao da justica tarifaria: caso se adote um preco de repasse definido
nos termos aqui propostos, a variagdo no valor das tarifas entre as distribuidoras do SEB deixaria de ser
influenciada pelos valores de Pmix individualizados. Isto refletiria de maneira mais fidedigna a estrutura de custos
de cada distribuidora e aperfeigoaria o sinal tarifario embutido no valor das tarifas. Ademais, precos de repasse
individualizados podem contribuir para 0 aumento da assimetria tarifaria e, portanto, podera se ter, como efeito
colateral, uma reducdo da mesma caso se opte por adotar um Pmix definido de forma conjunta.

iii)-Transacdes de ajuste da energia contratada seriam facilitados: isto porque o portfélio de contratos de cada
distribuidora estaria vinculado a apenas dois elementos dos contratos: quantidade e prazo. Nestes termos, as
transagdes via MCSD’s e demais ajustes contratuais seriam facilitados por ignorar o elemento preco e a
modalidade dos contratos (quantidade ou disponibilidade).

iv)- Economia de recursos na manipulagcdo dos contratos: dado que as regras atuais de comercializacdo de
energia no ACR implicam na necessidade de manipulagdo de inUmeros e diferentes contratos torna-se necessario
um grande dispéndio de recursos financeiros e humanos nesta atividade. Por outro lado, as mudancas regulatorias
aqui sugeridas propiciariam uma reducdo expressiva nas faturas mensais de cada distribuidora e facilitaria
sobremaneira 0s ajustes a serem incorporados na tarifa via CVA.

Portanto, perante todas as constatacdes apresentadas ao longo deste ensaio, advoga-se pela ado¢do de
alteracdes regulatdrias nas regras de comercializagdo de energia que tornariam as mesmas mais aderentes a
realidade do Sistema Elétrico Brasileiro.
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