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INTRODUCAO

m 2018 a comercializagdo de energia

esteve no centro das discussdes que

visaram ao aprimoramento do marco
legal do setor elétrico. Assim, o Grupo dos
Comercializadores de Energia do Rio de
Janeiro, constituido pela FGV Energia e inte-
grado pelas empresas de comercializagdo
sediadas nessa cidade deu continuidade
ao seu bem sucedido programa de encon-
tros teméticos com o intuito de aproximar
os profissionais para a discussdo dos assun-
tos de interesse comum, visando ao desen-
volvimento da atividade. Da mesma forma,
os encontros buscaram a articulagdo entre a
academia e a industria, imprescindivel para

os estudos e propostas voltadas a formulagao

de politicas e ao aprimoramento regulatério.

Destacados lideres setoriais participaram
dos encontros aportando suas expertises
nas apresentagdes e debates, os quais pro-
piciaram o aprofundamento e a difusdo de
relevantes conteldos. As discussGes tam-
bém colaboraram para o desenvolvimento

da pesquisa e da produgao académica.

Patrocinado pelas empresas Energisa,
Eneva, Neoenergia e Solenergias, o Grupo
dos Comercializadores de Energia do Rio
de Janeiro é integrado pelas empresas,
Brasil, Brookfield, Celer, Diferencial, Enel,
Furnas, Hydro, Light, Petrobras, Rio Energy,

Statkraft, Ternium e Voltalia.




Ao longo do ano importantes temas foram

apresentados e discutidos durante os

encontros, conforme segue:
Temas e palestrantes

* CONSOLIDACAO DA CONSULTA
PUBLICA 33 MME
Rafael Ferreira
Assessor da Presidéncia da Empresa de

Pesquisa Energética — EPE

e APRIMORAMENTOS NA
METODOLOGIA DE CALCULO DO PLD
Roberto Castro
Conselheiro da Cédmara de

Comercializagdo de Energia Elétrica CCEE

* APRIMORAMENTO DA
REGULAMENTACAO SOBRE A MICRO
E MINIGERACAO DISTRIBUIDA
Tiago de Barros Correia
Diretor da Agéncia Nacional de Energia
Elétrica — ANEEL

* FINANCIAMENTO PARA O MERCADO
LIVRE DE ENERGIA
Carla Primavera
Superintendente para a drea de Energia
do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econémico e Social - BNDES

* OS DESAFIOS DO NOVO
GOVERNO E AS INCERTEZAS
NO CENARIO EXTERNO
Samuel Pessoa
Chefe do Centro de Crescimento
Econémico do Instituto Brasileiro
de Economia da Fundacédo Getulio
Vargas - IBRE

Inspirados nas discussdes que tiveram |u-
gar nos encontros, pesquisadores da FGV
produziram artigos que abordam os temas

suscitados.
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1.1. CONTEXTUALIZACAO

O setor elétrico mundial estd em cons-
tante evolucdo e busca maior eficiéncia
para incorporar as novas tecnologias que
modificaram a forma de gerar, transmitir
e distribuir eletricidade. Mudancas signifi-
cativas no padrdo de consumo dos bens,
introducdo de geragao distribuida, maior
mobilidade elétrica, medigdo a partir de
redes mais automatizadas com a era da
digitalizacdo e cidades inteligentes estdo
entre os aspectos que irao modificar o
comportamento da sociedade com a ener-
gia elétrica.
Colabora também no processo de
mudanca estrutural do setor elétrico, a
transicdo energética para uma economia
de baixo carbono, na qual ha maior par-
ticipacdo em diversos paises das fontes
intermitentes de energia renovavel, como
a edlica e a solar. Ao longo dos ultimos
anos, gragas as politicas de incentivo e
aumento da capacidade instalada mun-
dial, estas fontes apresentaram redugdo

significativa em seus custos de produgdo.

Dessa forma, o Setor Elétrico Brasileiro
(SEB) encontra-se em um momento de
necessidade crescente de incorporagdo
dessas novas tecnologias e suas intera-

¢des, que sdo tendéncias que surgem

tanto do lado da oferta como do lado da

demanda por eletricidade.

Assim, a CP 33 buscou o aperfeicoamento
do atual modelo adotado pelo SEB, por
meio do apoio da sociedade e dos agen-
tes do setor para realizar as modificages
necessarias na legislacdo. A consulta con-
tou com mais de 2.000 interacdes e 209
contribui¢cbes, garantindo transparéncia
e previsibilidade ainda maiores a reforma
pretendida, com a divulgagao dos resulta-
dos alcangados. Apds o seu encerramento,
o Ministério de Minas e Energia encami-

nhou a proposta para o congresso.

Principais pontos
Abaixo sdo destacados 13 pontos princi-
pais na proposta do Ministério de Minas e

Energia apresentada ao congresso nacional.

1. Desagregacao entre

Atacado e Varejo
Uma das propostas da CP33 contempla a
definicdo e distingdo entre dois tipos de

consumidores: varejista e atacadista.

Sendo assim, a ANEEL iniciard em 01 de janei-
ro de 2021 que os consumidores com carga
inferior a 1.000 kW serao considerados varejis-
tas e representados pelos agentes varejistas,
responsaveis pela migracdo da eletricidade.

A ANEEL ainda definird os papéis de atuagao



N”FGV ENERGIA

CONSOLIDACAO DA CONSULTA PUBLICA 33 ‘ 9

Dessa forma, o Setor Elétrico Brasileiro
(SEB) encontra-se em um momento de
necessidade crescente de incorporacao
dessas novas tecnologias e suas
interacoes, que sao tendéncias que
surgem tanto do lado da oferta como

do lado da demanda por eletricidade.

I
do agente varejista, entretanto deverdo incor- 2. Ampliacao do Mercado e
porar capacidade financeira compativel com da Concorréncia
o volume de energia representada na CCEE A abertura do mercado na alta tensdo
e obrigatoriedade de divulgacao do preco de ocorrerd com a redugdo progressiva do
referéncia de pelo menos um produto padrdo requisito minimo de carga.

definido pela agéncia.
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Tabela 1

REQUISITO MINIMO DE CARGA
a partir de 3.000 kW
a partir de 2.000 kW
a partir de 1.000 kW
a partir de 500 kW
a partir de 300 kW

Toda Alta Tensao ( >2,3 kV)

Evolucao da Abertura do mercado de alta tensao por requisito minimo de carga.

DATA

Na publicacédo da Lei
1° de janeiro de 2020
1° de janeiro de 2021
1° de janeiro de 2022
1° de janeiro de 2024

1° de janeiro de 2026

Fonte: MME, 2018.

Espera-se que até 2026, sejam incluidos
todos os consumidores com carga superior

a 2,3kV, ou seja, atendidos em alta tensao.

No que diz respeito a abertura do mercado
na baixa tensdo (BT), o governo devera apre-
sentar até 31 de dezembro de 2022 plano
de acdo e eliminacdo das barreiras existen-
tes para migracdo dos consumidores. Entre
as medidas que deverdo compor a proposta
estdo: atividades de comunicagdo dos agen-
tes do setor elétrico com os consumidores;
introdugdo de aperfeicoamento da medicao
e desenvolvimento de redes inteligentes;
segregacgdo dos servicos de fio, comerciali-

zagdo de energia e suprimento emergencial.

3. Bolsa de Valores: Energia Elétrica

A partir da aprovagao da regulagdo pelo Banco
Central e pela Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM), até 31 de dezembro de 2020 a ANEEL
deverd propor aprimoramentos no arranjo de
mercado visando o desenvolvimento e sus-
tentabilidade de bolsas de energia elétrica

nacionais criadas no ambiente privado.

4. Encargos
A proposta propde a criagao de dois encar-

gos para os consumidores do mercado livre:

a) Operagodes financeiras ACR: ao decidir
migrar para o ambiente de contratacdo

livre (ACL), os consumidores oriundos
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do ambiente de contratacdo regulado
(ACR) deverdo pagar os custos residuais
das operagdes financeiras ja contratadas
para atender a sua demanda, paga-
mento que serd realizado mediante
encargo tarifario cobrado na proporgao
do consumo, com vistas a manutencéo

da modicidade tarifaria.

b) Sobrecontratacdo das Distribuidoras: os
consumidores livres e cativos deverao
pagar ou receber, por meio de encargo
tarifario também cobrado na proporgao
do consumo, a eventual sobrecontratacdo
involuntaria das distribuidoras decorren-
tes da migragdo de consumidores.

5. Precificacao

A ANEEL deverd até 30 de junho de 2020
propor pesquisas especificas para criar dife-
rentes cendrios de precificagdo, considerando
as praticas anticompetitivas e os mecanismos

de monitoramento do mercado.

Est4 vedada a aplicagdo da oferta de dife-
rentes precos antes do periodo de 01 de
janeiro de 2022 e também é obrigatéria a
realizagdo de testes em periodo nédo infe-

rior a um ano.

O novo sistema de pregos deverd ocorrer
pelo mecanismo de intervalo horério ou infe-

rior. A proposta prevé a licitagdo de compra

CONSOLIDACAO DA CONSULTA PUBLICA 33

de modelos computacionais para formagao

de pregos e célculo do lastro da energia.

6. Mercado de Curto Prazo (MCP)

Com relagdo ao mercado de curto prazo de
energia elétrica, a sua liquidagado ocorrerd em
base semanal ou inferior. As garantias finan-
ceiras destinadas a mitigar as inadimpléncias
do MCP poderao prever: (i) aporte prévio de
recursos para efetivacdo do registro de ope-

ragdes; (i) chamada de margens diérias.

7. Separacao Lastro e Energia

O governo lancarad cronograma de contrata-
cao do lastro separado da energia até 30 de
junho de 2020 e a sua criagdo nao podera
ocorrer apods a abertura do mercado para os
consumidores com carga minima de 1.000 kW
prevista para inicio de 2021. Serd responsavel
pela contratagdo do lastro uma centralizadora

de contratos que podera ser a CCEE.

As contratagbes ocorrerdo com a diferen-
ciagdo entre as fontes primérias e valoragdo
de atributos, como exemplo os empreen-
dimentos hibridos e com armazenamento.
As diretrizes de contratacdo do lastro ainda
serdo definidas, entretanto serdo apartados
os riscos de comercializacdo da energia.
Cabe destacar que os custos de gestao
dos contratos serdo cobrados por meio de
encargo tarifario, definido em regulamento

e proporcional ao consumo de energia.
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8. Comercializacao de Excedentes na
Distribuicao

Este item aperfeicoa a Lei n° 13.360/2016 e

cria a possibilidade de venda dos excedentes

das concessionérias de distribuicdo em meca-

nismo centralizado para comercializadoras,

consumidores, geradoras e autoprodutoras.

Dessa forma, o resultado negativo ou
positivo do excedente de energia devera
ser sinalizado no encargo de sobrecontra-

tagdo decorrente de migragao.

9. Descontratacao no ACR

A CP 33 também possibilita a descontrata-
¢cdo de Comercializagdo de Energia Elétrica
no Ambiente Regulado (CCEARs) a partir
de mecanismos competitivos determina-
dos pela ANEEL e MME, executados por
meio da CCEE.

Além da avaliagdo técnica da EPE, para
descontratacdo é necesséaria a analise de
pelo menos um dos seguintes indicado-
res: os volumes méximos por submercado

ou areas definidas por restricao operativa.

Para participagdo deste processo, o MME
sera responsavel pela definicdo dos requisitos
operativos e classificagdo dos empreendi-
mentos, considerando os custos e beneficios

da rescisdo dos contratos junto ao ACR.

10.Mercado de Carbono

O governo prevé a criagdo de mercado de
carbono com o objetivo de valorizar os bene-
ficios dos recursos energéticos com baixa
emissdo de carbono. Este mercado devera
ser implementado a partir de 01 de janeiro
de 2021 e também, serdo utilizados para
substituir os descontos das fontes renovaveis

no fio pela valorizagdo destas fontes.

11.Término do Regime de Cotas

No caso de privatizagdo, esta medida
modifica o contrato das usinas em regime
de cotas para produgao independente.
Além disso, extingue a opgdo de renova-
¢ado, prorrogacao ou licitagdo de usinas
hidrelétricas neste regime e também, o
envio compulsério da geragdo ao ACR.
Assim, o risco da hidrologia no empreen-

dimento passa a ser alocada no gerador.

12.P&D

Além do P&D regulado pela ANEEL, as
concessionarias do setor elétrico poderao
destinar percentual do recurso aos proje-
tos relacionados anualmente pelo MME.
Nesse sentido, o governo também podera
definir percentual minimo a ser aplicado
em estudos para abertura total do mer-
cado, oferta de pregos, contratacdo de
lastro, mercado de carbono e criagdo de
bolsas no mercado.
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13.0 MRE - Mecanismo de Realocacao
de Energia

Como as usinas hidrelétricas vem produzindo
costumeiramente abaixo de sua garantia
fisica, a diferenca entre a energia comerciali-
zada e a efetivamente produzida precisa ser
adquirida no mercado de curto prazo, muita
das vezes a elevados Precos de Liquidagdo
das Diferencas (PLD), gerando assim cus-
tos adicionais significativos. Neste cenario,
muitas usinas recorreram a justica para evi-
tar prejuizos, gerando outros custos nao
esperados e atrasos no fechamento da con-
tabilizacdo da Camara de Comercializagcdo
de Energia Elétrica (CCEE).

Dessa forma, a CP 33 também prevé modi-
ficagdes na compensacdo dos participantes
do MRE, que serao balizados pelo PLD pelos
seguintes atributos: geracdo fora da ordem de
mérito desde 01 de janeiro de 2013; anteci-
pagdo de garantia fisica outorgada a projetos
estruturantes; restricdo de escoamento desses
empreendimentos estruturantes em funcdo
de atraso na transmissdo ou entrada em ope-
racdo de instalacdes de transmissdo em

condigdo técnica insatisfatéria.

A compensagdo dos empreendimentos sera
realizada mediante rentncia da acéo judicial
e como contrapartida ocorrerd extensao do

prazo de outorga, limitada a sete anos.

CONSOLIDACAO DA CONSULTA PUBLICA 33

1.2. OUTROS DESTAQUES

Além dos pontos anteriores, outros estdo
sendo discutidos para possiveis mudangas

no setor:

a) Até 31 de dezembro de 2023 sera reali-
zado o término da cobranga por unidade
de energia (R$/MWh) da TUSD_FIO de
consumidor com geragdo prépria de

qualquer porte;

b) Perspectiva de introdugdo das tarifas
do tipo TOU - “time-of-use”, que sao
determinadas por horério, além do ser-

vico de pré-pagamento da eletricidade;

c) Estabelecimento de condutas para
sinalizagdo locacional nas tarifas, por
meio da incorporagdo dos beneficios
da geragao préxima da carga nos sis-

temas de transmissdo e distribuicdo;

d) Permitir a aquisicdo de imodveis rurais
destinada a geracdo, transmissdo e
distribuicdo por pessoa juridica brasi-
leira controlada por pessoa fisica ou

juridica estrangeira;

e) Possibilidade de exigéncia de contra-
partida dos beneficiarios de descontos
das CDE;

s
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1.3. PERSPECTIVAS

Independentemente do processo poli-
tico decorrente das eleicdes majoritarios,
0os temas que interessam ao setor elé-
trico necessitam ser priorizados, de
modo a permitir os avangos e aperfeico-
amentos necessarios. O rico processo de
elaboragdo e discussao das propostas pro-
porcionou uma excelente oportunidade
para a sociedade se posicionar quanto
suas escolhas e buscar a coeréncia regula-

téria na industria da energia.

Espera-se o acatamento e aperfeicoamento
dos principais pontos da proposta e o enca-

minhamento de um maduro processo de

implementagcdo das opg¢des consolidadas.

Entre os beneficios, pode-se apontar a
reducdo da judicializacdo, a diminuicdo da
centralizagdo, o aprimoramento na forma-
cdo dos pregos, a ampliagdo do mercado
livre, como o alinhamento do setor com
os avangos tecnoldégicos que no momento

estdo revolucionando a industria da energia.

Um novo marco regulatério resultante
dessas propostas tem como objetivo
inserir o Brasil na fronteira da evolucao
do setor elétrico mundial e torna-lo mais
atrativo para investimentos privados. Isso
serd possivel a partir de regras harmoni-
cas e estaveis, bem como um modelo de
mercado com formagdo de precgos criveis
e transparentes, capazes de aumentar a

confianca dos investidores.
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Um novo marco regulatério resultante
dessas propostas tem como objetivo
inserir o Brasil na fronteira da evolucéo
do setor elétrico mundial e torna-

lo mais atrativo para investimentos
privados. Isso sera possivel a partir

de regras harmonicas e estaveis,

bem como um modelo de mercado
com formacdo de precos criveis e

transparentes, capazes de aumentar a

confianca dos investidores.
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evolugdo da formagdo de preco
é a base para a implantagdo das
principais propostas previstas pela
Consulta Publica MME n°® 33/2017 para o
aprimoramento do desenho de mercado
do Setor Elétrico Brasileiro (SEB). A moder-
nizacdo do setor elétrico tem por objetivo
oferecer um ambiente seguro, transparente,
dinamico e confidvel para a comercializagdo

de energia.

O prego de curto prazo no mercado de ener-
gia é o Preco de Liquidagdo de Diferencas
(PLD), o qual deve refletir, a cada periodo,
o custo marginal da energia no sistema e
sinalizar também o uso eficiente de recur-
sos, valorando assim os atributos de cada
fonte e a correspondente contribuigdo. Um
mercado de curto prazo (MCP) eficiente e
com liquidez é fundamental para o desen-
volvimento da industria de eletricidade. No
mercado brasileiro, o prego de curto prazo
é utilizado em diversos parametros esta-
belecidos para o planejamento, operagao
e comercializagdo no dmbito do MCP, do
Ambiente de Contratagdo Regulado (ACR)
e do Ambiente de Contratacéo Livre (ACL).

Desde a concepgdo do mercado atacadista
de energia elétrica, a formagao de prego do
MCP previa a utilizagdo dos modelos com-
putacionais NEWAVE, DECOMP e DESSEM,

nos horizontes de médio, curto e curtissimo

prazo. Estes modelos também foram previs-
tos para planejamento e programacdo da
operagdodosistemapelo ONS. Atualmente,
ambos os despacho técnico-econémico e
o despacho comercial utilizam os mode-
los NEWAVE e DECOMP homologados
pela ANEEL.

Todavia, como a composicdo da oferta e do
perfil de carga do SIN vém sofrendo altera-
¢oes importantes em suas caracteristicas, os
atuais patamares de carga semanais ndo sao
suficientes para valorar adequadamente os
atributos de cada fonte geradora necessarios
para atendimento a demanda, principal-

mente no horario de pico de consumo.

Nesse contexto, de forma a permitir o
maximo acoplamento entre a operagdo e
a formacdo de pregos, a adogdo de pregos
horérios integrou as propostas apresentadas
na CP n®33/2017. Inicialmente, foi proposto
a adogao de pregos horarios para o MCP até
2020, independente da opgao de despacho
(por custo ou por oferta de precos).

A adocdo da formacado de pregos hora-
ria em base diaria, permitird dentre outros
beneficios, a representagdo dos requisitos
de reserva operativa e restrices operativas
como rampa de acionamento e desliga-
mento das termelétricas. Adicionalmente,

espera-se que o sinal de preco no MCP
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tenha uma credibilidade ainda maior com
a redugdo das incertezas na previsdo das
varidveis como afluéncias, vento, insolacéo,
disponibilidade de geragéo e transmissédo e
do perfil da curva de carga. Embora a vola-
tilidade do mercado brasileiro (103% entre
2013 e 2017) ndo seja alta em relagdo aos
demais paises (como EUA 236%, Canada
493%, Nova Zelandia 354%), o objetivo
¢ aprimorar os modelos para que ela seja

cada vez menor.

APRIMORAMENTO NA METODOLOGIA DE CALCULO DO PLD

Em linha com as diretrizes da CP MME n°
33/2017, em dezembro de 2017, a Comissao
Permanente para Anélise de Metodologias e
Programas Computacionais do Setor Elétrico
(CPAMP), determinou a realizacdo de uma
operagdo sombra para avaliagdo dos impac-
tos da adogdo do prego horério considerando
o modelo DESSEM na operacdo, contabi-
lizagdo da Cémara de Comercializagdo de
Energia Elétrica (CCEE) e no mercado. A

CPAMP determinou ainda que a operagdo

Um mercado de curto prazo

(MCP) eficiente e com liquidez é

fundamental para o desenvolvimento

da induUstria de eletricidade.
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sombra considere, para o célculo do prego
horario, a disponibilizagdo de casos com e
sem a rede elétrica conjuntural, para subsidiar

a tomada de decisdo quanto a este tema.

Em abril de 2018, a CCEE comecou a opera-
¢ao sombra, com célculo e publicagdo diaria
do PLD do dia seguinte e em base hora-

ria. A iniciativa visa dar mais dinamismo e

aproximar a precificagdo da operagdo. Os
pregos para cada hora do dia seguinte sdo
divulgados diariamente no site da CCEE e
no aplicativo mobile, como mostra a Figura
1. No aplicativo, os agentes de mercado
poderdo fazer comparagdes com gréficos,
que permitem visualizar o valor oficial (PLD
semanal por patamar) e o prego horario com

e sem rede elétrica calculado.

Figura 1 Operacao sombra

Divulgacéo do preco horario

em paralelo com o prego por
patamar, que seguird vigente para
o mercado

Durante a Operacéao
Sombra serdo processados
dois Decks do DESSEM

e SEM REDE ELETRICA
interna ao submercado
+ FCF do DECOMP sem
restricdo elétrica interna

e COM REDE ELETRICA
interna ao submercado
+ FCF do DECOMP com
restricdo elétrica interna

Fonte: Roberto Castro (2018), encontro dos comercializadores — FGV.
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Seguindo o cronograma definido pela CPAMP,
a implementacdo oficial do prego horario
deverd ocorrer em janeiro de 2020. No periodo
de abril de 2018 até a efetiva implementacéo
do preco horério, paralelamente ao célculo
oficial do PLD em base semanal, a CCEE tam-
bém realizaré a "Operagdo Sombra”. O prego
horario divulgado na operagdo sombra nao é
oficial, permanecendo vigente o PLD sema-
nal por patamar, divulgado pela CCEE toda

sexta-feira.

APRIMORAMENTO NA METODOLOGIA DE CALCULO DO PLD

As informagdes da operagdo sombra sdo
apresentadas apenas para andlise e avalia-
¢ao do mercado. Neste periodo, os agentes
poderdo avaliar o impacto da inser¢gdo do
preco horéario em seus negdcios, se prepa-
rando para a mudanca futura. A iniciativa
tem como principal objetivo antecipar os
eventuais impactos da adogdo do prego
horério, sendo este prego calculado pelo
modelo DESSEM. As Figuras 2 e 3 apresen-

tam os principais marcos do projeto.

|

Figura2 Implantagdo do preco horéario — Cronograma CPAMP
CPAMP:
Aprovagdo apds
FT-DESSEM: CP do MME,
Validacao do da metodologia Implantacdo

modelo DESSEM
junto aos agentes

utilizada pelo
modelo DESSEM

I
l
jul/19 a out/19 :
|
I
I

| |
set/17 a fev/18 : abr/18 :
I |
| ! : ! I
1 | I
1 : | : I
1 | I
® ® ® ® ® I
1 | | | I
i ! I ! I l
1 | I
' set/17 a mar/18 ! jul/19 ! (Jan/20)
1 | I
GT Metodologia: PLD horario Aneel: Aprovagao
Estudo e "sombra” do uso do modelo
recomendac&o para programacao

da metodologia
utilizada pelo
modelo DESSEM
para programagao
a operagao e
formacéo de preco

da operacéo e
formacéo de preco

Fonte: Roberto Castro (2018), encontro dos comercializadores — FGV.
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Em dezembro de 2017, a CPAMP priorizou os
estudos do modelo DESSEM nas etapas da
programagao diaria da operagdo e de forma-
¢ao de pregos, com objetivo de implantar os
pregos horérios de curto prazo em base diaria
em 2019. A Figura 3 apresenta os resultados
preliminares para os pregos obtidos para os
submercados Sudeste/Centro-Oeste, Sul,
Nordeste e Norte, utilizando este modelo
com e sem a consideracdo da rede elé-
trica, para um més da operagdo sombra. De
uma forma geral, observou-se que quanto
maior o valor médio semanal calculado pelo
DECOMP, maior foi a variabilidade do prego
ao longo do dia, maior o descolamento entre

submercados e maior diferenca de resulta-
dos dos casos com e sem rede calculados
pelo modelo DESSEM.

Espera-se que com a atual modernizagdo do
SEB, obtenhamos pregos criveis, com regras
transparentes, e mais aderentes a realidade
operativa no Brasil. Nesse sentido, a ado-
céo de precos horérios mostra-se como uma
estratégia inicial fundamental para esse fim.
No futuro, quando o processo e o mercado
estiverem mais maduros poderad ser ava-
liada a possibilidade de consideragdo de um
mecanismo de oferta de precos, para fins de

despacho e formagéo de precos.

Espera-se que com a atual

modernizacdo do SEB, obtenhamos

pPrecos crl'veis, com regras

transparentes, e mais aderentes

a realidade operativa no Brasil.
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Figura3 Resultado da operacdo sombra - 17/4/18 a 6/5/18
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300.00
250.00
200.00

150.00 \

100.00

50.00 |

0.00

Fonte: Roberto Castro (2018), encontro dos comercializadores — FGV.
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3.1. O MARCO REGULATORIO
DA MMGD: A RESOLUCAO
NORMATIVA ANEEL N° 482/2012.

A resolugdo normativa n® 482/2012 permitiu a
disseminagdo da geragao distribuida a partir de
fontes renovaveis ou cogeragao qualificada no
Brasil, por meio do sistema de compensagao
de créditos de energia “netmetering”. Nesse
sistema, a energia injetada por unidade con-
sumidora é cedida, por meio de empréstimo
gratuito, a distribuidora local e posteriormente

compensada com o consumo de eletricidade.

No caso dos consumidores conectados na
baixa tensdo (grupo B), mesmo que a ener-
gia gerada seja superior ao consumo, sera
cobrado o pagamento referente ao custo de
disponibilidade, o equivalente ao valor em
reais de 30 kWh (monoféasico), 50 kWh (bifa-
sico) ou 100 kWh (trifasico).

No caso dos consumidores da alta tensdo
(grupo A), a parcela de energia da fatura podera
ser zerada (caso a quantidade de energia inje-
tada ao longo do més seja maior ou igual a
quantidade de energia consumida), sendo que
a parcela da fatura correspondente a demanda

contratada sera faturada normalmente.

Além da geracao na prépria unidade

consumidora, atualmente hd o

autoconsumo remoto, a geracao

compartilhada e as multiplas

unidades consumidoras.
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3.2. OS AVANCOS DA MMGD E
A RESOLUCAO NORMATIVA
N° 687 ANEEL

Em 2015, apds passados 3 anos da resolu-
¢ado normativa n° 482, apesar de todos os
beneficios da GD, apenas 1.765 consumi-
dores aderiram ao sistema. Dessa forma, a
ANEEL apresentou uma nova proposta regu-
latéria com a resolucdo normativa n°® 687
para corrigir falhas de mercado e melhorar
o ambiente de negdcios da MMGD. Entre

as principais alteragdes, destaque para:

Tabela 1

a) A extensdo no prazo para Os consu-
midores fazerem uso dos créditos da
distribuidora, passando de 36 para 60

meses.

b) A reducdo do tempo de espera para a
aprovagdo do pedido de solicitagdo de
instalacdo do sistema de geracdo junto

a concessionaria, de 82 para 34 dias.

c) A alteragdo dos limites de capacidade
instalada de MMGD, onde passou a ser
definido que:

Alteracdo dos limites de capacidade instalada da micro e minigeragao

distribuida pela Resolucdo Normativa da ANEEL n°® 687/2015.

CAPACIDADE INSTALADA
Microgeracao
Minigeracao

Hidraulica

RESOLUCAO NORMATIVA
N° 482/2012

<= 100 kW

> 100 kW, <=1 MW

> 100 kW, <=1 MW

RESOLUCAO NORMATIVA
N° 687/2015

<=75kW

> 75 kW, <=5MW

> 75 kW, <= 3MW

Fonte: ANEEL, 2018.

Na microgeracgdo, ocorreu distincdo entre
geragdo hidraulica limitada a projetos de
3 MW, enquanto as demais fontes renova-
veis a capacidade instalada maxima ficou
em SMW.

Outro ponto foi a criagdo de novas modalida-
des de consumo para incentivar o mercado
de GD. Além da geragdo na proépria unidade
consumidora, atualmente hd o autoconsumo
remoto, a geragdo compartilhada e as multi-

plas unidades consumidoras.
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Com relagao aos recursos energéticos

distribuidos, o mais difundido é a

tecnologia solar fotovoltaica entre 99%

dos consumidores, representando
81,3% da capacidade instalada total

desses sistemas.

Na tabela 2, pode-se avaliar a participacao
das diferentes modalidades de consumo na
operagdo da MMGD no pais.

Nesse sentido, destaque para o autocon-
sumo remoto, no qual ainda que o nimero
de conexdes represente apenas 11% do
total, em capacidade instalada j& corres-
ponde a 26,7%.

Com relagdo aos recursos energéticos dis-
tribuidos, o mais difundido é a tecnologia
solar fotovoltaica entre 99% dos consumi-
dores, representando 81,3% da capacidade
instalada total desses sistemas. Atualmente,
ja representa 538 MW e conta com mais de

43 mil conexdes.
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Tabela2  Capacidade Instalada e Nimero de Conexdes de Geracao Distribuida

por modalidades de consumo.

Modalidades de Consumo Poténcia (kW) % N° de Conexdes %
Autoconsumo Remoto 143.804 26,7% 5.050 11,6%
Geragdo Compartilhada 16.457 3,1% 181 0,4%
Geragao na Propria UC 377.522 70,1% 38.437 88,0%

Mdltiplas UC 558 0,1% 26 0,1%
TOTAL 538.341 43.694

Fonte: ANEEL, 2018.

Tabela3  Capacidade Instalada e Nimero de Conexdes de Geracao Distribuida
por fonte energética.

Recursos Energéticos Poténcia (kW) N° de Conexdes

Solar Fotovoltaico 437.551 81,3% 43.456 99,5%
Hidraulico 55.219 10,3% 60 0,1%
Biomassa 16.895 3,1% 10 0,02%
Biogas 14.533 2,7% 108 0,2%
Edlico 10.314 1,9% 57 0,1%
Gés Natural 3.829 0,7% 3 0,01%

TOTAL 538.341 43.694

Fonte: ANEEL, 2018.
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3.3. A CONSULTA PUBLICA
N° 010/2018 E O
APRIMORAMENTO DA
REGULAMENTACAO DA
GERACAO DISTRIBUIDA EM 2019.

A partir da expansao do limite de capacidade
instalada, das novas linhas de financiamento
com taxas de juros reduzidas e das novas
modalidades de consumo, a MMGD poder3
gerar impactos mais relevantes sobre a remu-
neracdo do servico de distribuicdo e também

os demais consumidores.

Assim, esses fatores contribuiram para refle-
xdo do regulador sobre a melhor forma de
compensagdo da energia excedente. Logo,
a ANEEL deseja analisar se as mudancas
realizadas na GD equilibram todas as com-
ponentes da tarifa (Tarifa de Energia — TE e
Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicdo —
TUSD), ou se deve adotar outras formas de

remuneracdo dos custos da distribuicdo.

Para isso, a agéncia estabeleceu um calen-
déario de preparagdo na mudanca do marco

regulatdrio - vide tabela 4.

Tabela 4 Calendéario Regulatério Resolugdo Normativa n® 482/2018.

ATIVIDADES PREVISAO

Langamento da Consulta Publica n® 010/2018 da ANEEL
Audiéncia Publica para discussdo do Relatério de AIR

Audiéncia Publica para discussdo da minuta de texto (REN e PRODIST)

Publicacdo da Resolucédo aprimorada
a partir de 300 kW

Toda Alta Tensao ( >2,3 kV)

1° Semestre de 2018
2° Semestre de 2018
1° Semestre de 2019
2° Semestre de 2019
1° de janeiro de 2024

1° de janeiro de 2026

Fonte: ANEEL, 2018.
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Neste ano ocorreu a Consulta Publica n°®
10/2018, na qual os agentes do setor elétrico
e a sociedade encaminharam ao érgédo regu-

lador suas consideragdes a respeito do tema.

Ainda nao foi publicado o relatério de Anélise
de Impacto Regulatério com as alternativas
avaliadas, entretanto a expectativa é do aper-
feicoamento na estrutura tariféria aplicada as
unidades consumidoras do Grupo B (Baixa

Tens&do) com a tarifagdo do tipo bindmia.

Os clientes da baixa tensdo sdo cobrados por
meio de uma tarifa mondémia, cujas compo-
nentes sao calculadas em R$/kWh, e, portanto,
ndo necessitam contratar demanda junto a
distribuidora — o que, no caso de um sistema

de geragdo distribuida, reduz consideravel-

mente o tempo de retorno do investimento.

Logo, a compensagao de energia em con-
sumidores da baixa tensdo que possuem
geracdo distribuida se d4d em todas as com-
ponentes tarifarias (TUSD + TE), enquanto
nos consumidores do Grupo A (da média
e alta tensdo) ocorre apenas na compo-
nente de energia da tarifa (componentes
em R$/kWh).

Nesse sentido, para os clientes da baixa ten-
sdo ha 6 cenéarios de remuneracao do fio e
custos de distribuicdo em analise na ANEEL,

vide figura 1.

Este processo ajudara na avaliagdo das oti-
cas da distribuicdo e do consumidor, com o
objetivo de determinar o seu ponto de equi-
librio e o retorno sobre o seu investimento

em geragao distribuida.

s
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Figura 1

Fungdes de Custos, Componentes Tarifarios e potenciais cenarios

de cobranga tarifario na geracao distribuida.

ALTERNATIVA 0

TUSD

ALTERNATIVA 1

ALTERNATIVA 2

TUSD

Transporte | Transporte Transporte | Transporte Transporte [ Transporte
Fio A Fio B Encargos Perdas Fio A Fio B Encargos Perdas Fio A Fio B Encargos Perdas
TE TE TE
. Encargos e demais . Encargos e demais . Encargos e demais
Energia Energia Energia
componentes componentes componentes

ALTERNATIVA 3

TUSD

ALTERNATIVA 4

ALTERNATIVA 5

TUSD

Transporte | Transporte Transporte | Transporte Transporte | Transporte
Encargos Perdas Fio A Fio B Encargos Perdas Fio A Fio B Encargos Perdas

T

E TE TE
. Encargos e demais 0 Encargos e demais . Encargos e demais
Energia Energia Energia
componentes componentes componentes

Fonte: ANEEL, 2018.

Além da mudanca tarifaria, vale ressaltar a
oportunidade de ampliacdo desse mercado
via comercializagcdo dessa energia, oriunda
dos créditos de geracdo acumulados ao
longo do tempo e que hoje ndo podem

ser vendidos.

Cabe destacar o papel da ANEEL neste

processo para encontrar o equilibrio deste

mercado, de forma que o negdécio de GD
continue sendo vantajoso para os consumi-
dores, incentivando as fontes renovéveis de
energia, principalmente a solar fotovoltaica.
Por outro lado, que a distribuidora possa
otimizar sua operagdo, balizando os custos
e beneficios da MMGD na sua &rea de con-
cessdo, de forma que ndo constitua 6nus

aos demais consumidores.
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Cabe destacar o papel da ANEEL neste
processo para encontrar o equilibrio
deste mercado, de forma que o negdcio
de GD continue sendo vantajoso para
os consumidores, incentivando as fontes
renovaveis de energia, principalmente

a solar fotovoltaica. Por outro lado,

que a distribuidora possa otimizar

sua operacao, balizando os custos e
beneficios da MMGD na sua area de
concessao, de forma que ndo constitua

onus aos demais consumidores.
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comercializagado de energia pode ser

realizada em dois ambientes distin-

tos: o Ambiente de Contratacdo
Regulado (ACR) e o Ambiente de Contratagdo
Livre (ACL). No ACR podem participar as
distribuidoras, as comercializadoras e as
geradoras. Este mercado tem como prin-
cipal caracteristica o fato da comercializa-
¢do de energia ocorrer por meio de leildes.
Além disso, nesse mercado os contratos sdo
regulamentados pela ANEEL. J4 no ACL, os
agentes podem negociar livremente seus
contratos, sendo o prego unicamente deter-
minado pelas forgas econémicas de oferta e
demanda. Neste mercado podem atuar as
geradoras, as comercializadoras, os consu-
midores livres, os consumidores especiais,

as importadoras e as exportadoras.

Os termos nos quais os contratos sao firma-
dos nesses dois ambientes geralmente sdo
diferentes, i.e, prazo, volume e pregos. Dessa
forma, essas diferengas acabam por influen-
ciar a forma na qual expansao da oferta de

energia ocorre nesses dois mercados.

Geralmente, a constru¢ado de uma nova usina
estd associada aos Leildes de Energia Nova,
que acontecem dentro do ACR. Neste caso,
a usina ao ser contratada j& tem uma confi-
avel estimativa sobre suas receitas, no caso
de um leildo por quantidade, uma vez que
os contratos geralmente sdo longos (20-30
anos). Isto reduz sobremaneira a incerteza

do investidor e seus credores.

O:s leildes sdo, sem sombra de duvida, eficien-
tes para viabilizar grandes empreendimentos
que demandam volumosos investimentos,
uma vez que os contratos perduram por lon-
gos periodos. Atualmente, a maior parte da
expansdo da oferta de energia é guiada pelo
ACR. Dessa forma, o investidor, ao planejar o
empreendimento, viabiliza seu projeto basi-
camente atrelando-o ao mercado regulado.
Boa parcela de sua energia é vendida no ACR

enguanto que o restante é negociado no ACL.

Por outro lado, no ACL, pelo fato dos con-
tratos geralmente serem de curto prazo,
existem riscos adicionais que fazem com que
o investidor seja mais cauteloso ao planejar
seu empreendimento exclusivamente com
este mercado. Como os contratos sao de
curto prazo, hd uma incerteza muito grande
sobre a sustentabilidade de um empreendi-
mento cuja amortizagdo ocorre em décadas,
principalmente em decorréncia a escassez

de financiamentos de longo prazo.

Embora haja demanda por energia no ACL,
o financiamento de longo prazo é dificul-
tado pelo fato dos empreendedores nao
disporem de contratos com garantia de

fluxo de caixa por mais do que alguns anos.

Dessa forma, com o objetivo de facilitar o
apoio a projetos novos de geragao envol-
vendo contratos de curto prazo através de
maior acesso aos recursos disponibilizados,

o BNDES estabeleceu um novo modelo de
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Os leildes sao, sem sombra de
duvida, eficientes para viabilizar
grandes empreendimentos

gue demandam volumosos
Investimentos, uma vez que os
contratos perduram por longos
periodos. Atualmente, a maior

parte da expansao da oferta de

energia é guiada pelo ACR.
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financiamento para projetos no ACL, visando
o incentivo a esse perfil de contratagdo. As
principais mudancas foram: alteragdo do
custo financeiro, ampliagdo dos prazos,
reducdo dos spreads e modificacdo da meto-
dologia para célculo do total financiavel. Um
ponto importante estd na alteragdo da expec-
tativa de preco da energia descontratada
que deixou de ser baseada no PLD minimo,
o que diminuia a alavancagem do projeto,
e agora passa a considerar a expectativa de
pregos de longo prazo como a média desse
indicador com base em analises do banco

em relacdo aos Ultimos anos.

O novo modelo diz que o custo financeiro
dos financiamentos destinados aos setores
da energia elétrica, independentemente de
qual seja, ndo mais sdo referenciados pela
TJLP (Taxa de Juros de Longo Prazo), apli-
cada pelo BNDES a partir da Lei 9.635 desde
1994 e definida de acordo com a meta de
inflagdo e um prémio de risco estabele-
cido pelo Conselho Monetario Nacional. A
nova taxa a referenciar o custo financeiro é
a TLP (Taxa de Longo Prazo), ja utilizada em
empréstimos do BNDES a partir de 2017
pela Lei 13.483. Em suma, a TLP é estipulada
com base na taxa média trimestral dos leiloes
de titulos do governo federal, ou seja, tem
determinagdo pelo mercado e viabiliza uma
concorréncia entre as instituicdes financeiras.
Além disso, o custo financeiro passa a poder

ser também referenciado no IPCA (indice

Nacional de Precos ao Consumidor Amplo)
para empreendimentos que visem a expan-
sdo ou a modernizacdo da infraestrutura de

geragao e de transmissdo da energia elétrica.

Em relagdo aos prazos dos financiamentos,
estes sofreram ampliagdo para operagdes
com agentes de todos os segmentos do setor
elétrico. O setor de distribuicdo sofreu a maior
alteragdo, podendo o novo prazo se estender
até 20 anos ao se considerar a concessao.
Com a ampliagdo, os setores de geragédo e
transmissdo podem dispor de prazos de até
24 anos. Ja projetos destinados a promogao
da eficiéncia energética, geracdo distribuida
ou redes inteligentes contam com um novo
prazo de até 20 anos de financiamento.

Ja os spreads cobrados em todos os segmen-
tos do setor elétrico sofreram redugcdo em
relacdo ao 1,7% fixo anterior. Para os financia-
mentos destinados a geracdo, transmissdo e
distribui¢do, os spreads foram reduzidos para
1,3% ao ano, enquanto financiamentos desti-
nados especificamente a geragdo por energia
solar ou a partir de residuos sélidos, assim
como os destinados a promocao da eficiéncia
energética e/ou redes inteligentes, sofreram
redugdo nos spreads para 0,9% ao ano.

Também sofreu alteragdo a metodologia
para o calculo do total a ser financiado pelo
BNDES. A antiga metodologia adotava

como limite para os valores financiaveis até
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Os objetivos da proposta sdo o de

atrair investimentos e tornar este

mercado mais eficiente, de forma

a reduzir custos de energia elétrica

e aumentar a competitividade da

economia brasileira.

80% do valor total dos itens financiaveis e,
a partir da alteragdo, a nova metodologia
passa a adotar como referéncia o valor total
do investimento previsto para o empre-
endimento, podendo o empréstimo ser
equivalente a até 80% desse valor do
investimento total. No entanto, apesar do
financiamento passar a ser em relacdo ao
investimento, o valor dos itens financia-
veis ainda é levado em consideracdo. Essa
foi uma tentativa do banco de se alinhar a

forma de trabalho do mercado.

Dessa forma, com o novo modelo de finan-
ciamento do BNDES, a expectativa é a
ampliagdo do mercado livre de energia,
aumentando assim a competitividade e efici-

éncia com resultados nos custos de energia.

Os objetivos da proposta sdo o de atrair
investimentos e tornar este mercado mais
eficiente, de forma a reduzir custos de ener-
gia elétrica e aumentar a competitividade

da economia brasileira.

3
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cenério internacional ainda perma-
nece incerto e ndo podemos
descartar novas rodadas de pessi-
mismo. Em primeiro lugar, o FED deve
continuar apertando a politica monetaria,
pois o crescimento tem se mantido em ritmo
forte, com taxa de desemprego em queda e

salarios subindo.

Apesar do elevado ritmo de crescimento
no curto prazo, houve piora nas condi¢des
financeiras, com reducao nos pregos dos ati-
vos, como a queda da bolsa e uma abrupta
redugdo dos pregos do petréleo. O principal
motivo é a expectativa de uma forte desace-
leragdo da economia nos préoximos meses,
o que se refletiu num sell-off no mercado
acionario. Ainda ndo esté claro como sera o
cenério de crescimento e inflagdo nos EUA
no préximo ano. Se a desaceleragdo econé-
mica de fato ocorrer, os riscos inflacionarios
diminuem e os juros ndo deveriam subir de

acordo com a expectativa do FED. A ver.

Ao mesmo tempo, o ritmo de crescimento da
area do euro também mostrou desacelera-
¢do, com as perspectivas bem desfavoraveis

para a economia italiana.

Ou seja, o crescimento global devera ser mais
baixo em 2019. Além disso, os efeitos da guerra
comercial e da contraposicdo geopolitica entre
Estados Unidos e China tém potencial disrup-

tivo sobre os pregos relativos e podem afetar

o comportamento do crescimento em prazos
mais longos via canais comercial e financeiro.
Ainda que possa ocorrer uma trégua no curto
prazo, a pendenga de fundo entre os dois pai-
ses permanecera e sera vetor importante na

préxima década.

Também ha muitos desafios em varios paises
emergentes. Na América Latina o principal
destaque é a Argentina, pois o pais estd pas-
sando por uma severa recessdo, com elevada
vulnerabilidade tanto na situacéo fiscal como
na conta corrente. Se o pais persistir nas refor-
mas, o cenario pode ser mais favoravel no ano
que vem. Porém, a incerteza eleitoral ainda
estd muito elevada, e a reeleicdo do presi-

dente Macri ndo esta garantida.

Mesmo nesse cendrio externo mais turbu-
lento, o real ndo se desvalorizou no periodo.
De fato, o risco pais CDS de 5 anos, apds
recuar muito nos meses de setembro e outu-
bro, tem permanecido ao redor de 200-210
pontos-base em novembro. Mas é impor-
tante ressaltar que esse patamar estd bem
acima do observado no inicio do ano, de 145
pontos-base. Sem duvida, a avaliagdo posi-
tiva sobre o novo governo contribuiu para

esse movimento de estabilidade do real.

Com relacdo a atividade econdmica, revisamos
ligeiramente a previsao de crescimento do PIB
para 2018 de 1,5% para 1,4%. Para 2019, a

previsdo para o crescimento é de 2,4%.
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OS DESAFIOS DO NOVO GOVERNO E AS INCERTEZAS NO CENARIO EXTERNO

Nossos problemas estruturais

persistem e sao extremamente

desafiadores para qualguer governo

eleito democraticamente.

Sem duvida, o cenério para o ano que vem
ainda é de muita incerteza. Nosso principal
desafio do ponto de vista macroeconémico
é a grave situacéo fiscal. O sucesso do novo
governo vai depender da capacidade de
reverter essa situagdo, com uma profunda
reforma da previdéncia, com imposicdo de
idade minima, desvinculacdo dos beneficios
ao salario minimo e fim dos regimes diferen-
ciados de aposentadoria. Apenas um forte

ajuste fiscal vai restaurar a solidez fiscal.

Temos preocupagdo com certos desequi-
libbrios microeconémicos que afetam o
crescimento potencial. Avangos recentes

na agenda microeconémica levaram a uma

melhora brasileira nos rankings globais de
facilidade de negdcios (Doing Business),
mas nossa posigao relativa continua sendo
decepcionante. Da mesma forma, gargalos
em transporte e energia (tanto em produgdo
como em transmissdo) sdo riscos importantes
ao desempenho no horizonte considerado.
Ou seja, serd necessaria uma retomada no
investimento em infraestrutura, fundamental

para que o crescimento seja sustentavel.

Mesmo com realizagdes politicas favoraveis, é
uma agenda que levara anos para trazer efeitos
materiais. Nossos problemas estruturais persis-
tem e sdo extremamente desafiadores para

qualquer governo eleito democraticamente.
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